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B Magnituds basiques

Ratios financeres

Endeutament! Ebitda/Cost del deute financer net Deute net/Ebitda

2010 59, 20
2o e T 2om i

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

2010 4,3x

Explotacio
2011 2010 %
Distribucio de gas (GWh) 395.840 411.556 (3,8)
Distribucio d'electricitat (GWh) 54.067 54.833 (1,4)
Punts de subministrament de distribucié de gas (en milers) a 31/12 11.372 11.361 0,1
Punts de subministrament de distribuci¢ d'electricitat (en milers) a 31/12 8.133 9.436 (13,8)
2011 2010 %
Energia eléctrica produida (GWh) 56.616 58.389 (3,0)
Espanya 38.081 38.338 0,7
Internacional 18.5635 20.051 (76)
Capacitat de generacio electrica (MW) 15.443 17.305 (10,8)
Espanya 12.760 14.637 (12,8)
Internacional 2.683 2.668 0,6
Subministrament de gas (GWh) 308.635 305.704 1,0
Espanya 236.902 250.885 (5,6)
Resta 71.733 54.819 30,9
Unién Fenosa Gas'"
Comercialitzacio de gas a Espanya (GVWh) 56.937 59.518 4,3)
Resta vendes de gas (GWh) 26.503 27774 (4,6)
Transport de gas—Empl (GWh) 111.855 109.792 1,9

(1) Magnituds al 100%.
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Personal
2011 2010 (%)
Nombre d'empleats 17.769 18.778 (5,4)
Financer
(milions d’euros)
201 2010
Import net de la xifra de negocis 21.076 19.630
Benefici operatiu brut. Ebitda 4.645 4.477
Inversions totals 1.5614 1.653
Benefici net 1.325 1.201
Dividend 821 742
(1) Import total equivalent.
Borsari
201 2010
Cotizacio a 31/12 (euros) 13,27 11,49
Benefici per accié (euros) 1,39 1,30
Relacio capitalitzacio-benefici'! 9,9 8,80
Capital social (nombre d'accions 31/12) 991.672.139 921.756.951
Capitalitzacié borsaria (milions d'euros) 13.155 10.591

(1) Considerant el nombre d'accions mitja de I'exercici.
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Carta del President




Senyores i Senyors Accionistes,

Després d'haver finalitzat amb éxit la
integracié, Gas Natural Fenosa ha avancat,
durant I'exercici 2011, en el compliment
del Pla Estrategic 2010-2014 i ha conclos,
un any abans del previst, el pla de
desinversions i el programa de sinergies
compromesos després de la fusié.
Paral-lelament, s'ha reforcat |'estructura
financera de la companyia i s'ha
reestructurat el deute, amb dues exitoses
emissions de bons a |'euromercat.

El benefici net va créixer un 10,3%,

fins als 1.325 milions d’euros, gracies

a I'impuls de l'activitat internacional

de comercialitzacié de gas, al
desenvolupament de I'activitat a 'America
Llatina i a la captura de les sinergies.

L'Ebitda va arribar als 4.645 milions
d'euros, un 3,8% més, recolzat en
I'excel-lencia operativa i un perfil de negoci
basat en |'adequat equilibri entre activitats
liberalitzades i regulades, amb una
contribucié internacional creixent. Aquest
model ha avalat, un any més, I'estratégia
de creixement de la companyia, amb

uns resultats que mantenen la tendéncia
ascendent.

Fruit de tot aixd, I'import total destinat a
remunerar |'accionista sera de 821 milions
d'euros, xifra que representa un pay out
del 62%. La retribucié sera un 10,7%
superior a la del 2010, en linia amb el
compromis que la companyia manté amb
tots vostes.

Aquests resultats sén encara més
importants, quan els situem en el context
actual, caracteritzat per la debilitat de

la demanda a Espanya, I'enduriment de
I'escenari energetic mundial, i una situacié
macroeconomica i financera molt exigent.

Gas Natural Fenosa manté una solida
posicié de lideratge, amb I'impuls de nous
negocis com |'eolic marf; una clara aposta
per les energies renovables madures, i
I'entrada en nous mercats, com |'europeu.
| al mateix temps, ha continuat apostant
per la innovacio, amb el desenvolupament
de les xarxes intel-ligents i el vehicle
electric.

Amb la vista posada en el futur, hem
tancat un contracte amb la nord-americana
Cheniere per seguir diversificant

els nostres proveiments, i hem arribat a
un acord amb Sonatrach que

posa fi a I'arbitratge interposat per la
companyia algeriana. D'aquesta manera,
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Gas Natural Fenosa ha reforcat la relacio
amb el seu principal subministrador, que
ha entrat en I'accionariat de la companyia,
tot obrint altres vies de col-laboracié en
altres ambits de negoci.

En materia de reputacié corporativa, vull
destacar I'aprovacié d'una nova Politica de
Respecte i Promocié dels Drets Humans,
per donar resposta a les exigéncies de
I'entorn. La companyia manté la seva
inclusio en els indexs DJSI World, DJSI
Europe i FTS4Good, ha estat I'empresa
millor valorada en I'informe Carbon
Disclosure Project Iberia 125, i s'ha
posicionat com I'empresa nimero 372 del
mon, segons el ranquing Global 500 de la
prestigiosa revista Fortune.

Per tot aixo, vull expressar la meva
confianga per continuar el cami emprés
i a I'hora estar preparats per fer front a
un entorn complicat, que seguira exigint
I'encomiable esforg que realitzen, dia a
dia, totes les persones que formen part
d'aguesta gran companyia.

Salvador Gabarré i Serra
President del Consell
d’Administracio

7
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Les fites de 2011

Consolidacio d'una
empresa lider en
gas i electricitat

Amb motiu de la Junta General Ordinaria
dAccionistes de 2011, celebrada el 14
d'abril, el president de la companyia,
Salvador Gabarr¢, i el conseller delegat,
Rafael Villaseca, van tenir ocasio de
presentar davant dels accionistes el pla
estrategic 2010-2014.

Aixi mateix, la Junta va aprovar els
resultats de la companyia del 2010,
primer any d'aquest pla estrategic, en

el qual I'Ebitda de Gas Natural Fenosa

va augmentar un 14,1%, fins els 4.447
milions d'euros, i el benefici net va arribar
als 1.201 milions d'euros.

Els resultats en aquest primer any del
pla van confirmar la consolidacié de
Gas Natural Fenosa com una empresa
energetica lider integrada en gas i
electricitat.

Aquesta posicié Optima es va veure
reforcada al llarg de I'any amb dos acords
estrategics a llarg termini.

D’una banda, la signatura d'un conjunt
d'acords amb I'empresa Sonatrach,

que van permetre resoldre tots els
procediments que estaven en curs

en relacio amb el preu aplicable als
contractes de subministrament de gas, a
meés d'obrir la porta a la col-laboracié entre
ambdues companyies en diferents ambits.

En virtut d'aquest acord, el Consell
dAdministraci¢ de Gas Natural Fenosa
va aprovar I'entrada de la companyia
algeriana en l'accionariat de I'empresa
amb un 3,85%.

D'altra banda, Gas Natural Fenosa va
signar amb la companyia nord-americana
Cheniere el seu major contracte de
proveiment de gas natural liquat (GNL)
amb llibertat de destinacié. Segons
I'acord, Cheniere subministrara a la
multinacional espanyola prop de 5 bcm
anuals de GNL. Aquest contracte marca
una fita en la historia de Gas Natural
Fenosa, ja que per primera vegada rebra
gas natural procedent dels Estats Units.

Culminacio de la
integraciéo amb
Union Fenosa

L'any passat va ser també I'any de la
culminacio del procés d'integracié amb
Unién Fenosa. Dins dels compromisos
adquirits amb la Comissié Nacional de

la Competencia per a I'autoritzacié de
I'operacio, la companyia va acordar la
venda d'aproximadament 300.000 punts
de subministrament de gas, a la zona de
Madrid, al grup Madrilefa Red de Gas, per
450 milions d’euros. Aquesta venda va
generar una plusvalua bruta estimada de
250 milions d’euros.

En I'ambit de la generacié, a Espanya, es
va acordar la venda de la planta de cicle
combinat de Plana del Vent (Tarragona),
per 200 milions d’euros, al grup suis
Alpig, i de la central de cicle combinat
de 800 MW dArrubal (La Rioja) a una
filial de ContourGlobal, operador america
especialitzat en el desenvolupament

i operacio de projectes de generacio.
L'import d'aquesta operacié va ascendir a
313 milions d'euros.

Finalment, Gas Natural Fenosa va acordar
la venda a Endesa de 245.000 clients

de gas a Madrid per un import total de
38 milions d'euros. La plusvalua bruta
estimada va ser de 15 milions d'euros.

Altres operacions

'empresa va acordar el 2011, amb el fons
d'inversio Actis, la venda de participacions
de les seves filials a Guatemala, les
electriques Deorsa i Deocsa, aixi com les
seves participacions en altres societats
amb activitats energétiques al pais.
L'import de I'operacié va ascendir a

345 milions de dolars.

En distribucié de gas a Espanya, la
companyia va executar la compra d’'actius
de distribucié de Toledo i



Granada a Corporacién Llorente,

per 26,9 milions d'euros. Ladquisicié
inclou 100 quilometres de xarxa de
transport secundari i distribucio, que
permeten vehicular 900 GWh anuals.

Reconeixements
internacionals

Gas Natural Fenosa va rebre multiples
premis i reconeixements publics
durant I'any 2011 que posen en valor
la seva actuacio en els ambits de la
responsabilitat social, la sostenibilitat
i el medi ambient, a més del seu rigor
financer.

Aixi, 'aposta per la sostenibilitat de

Gas Natural Fenosa li va permetre

renovar, un any mes, la pertinenca al

Dow Jones Sustainability Index i al
selectiu europeu DJSI Europe. Aixi mateix,
Gas Natural Fenosa va ser inclosa, per
dese any consecutiu, en la série d'indexs
de sostenibilitat FTSE4Good, després
d'una nova avaluacié semestral dirigida a
inversors socialment responsables.

Gas Natural Fenosa va ser, a més, la
companyia espanyola dels sectors
d'utilities i energia amb millor puntuacio
en el Global Green Ranking, index anual
que elabora la revista nord-americana
Newsweek. El ranquing analitza
I'empremta ambiental, la gestié ambiental
i la transparencia en la comunicacio
d'assumptes ambientals de cada
empresa. Destaca la puntuacié obtinguda
per Gas Natural Fenosa en comunicacio
ambiental.

També per la seva activitat ambiental,

la companyia va ser reconeguda com
I'empresa amb millor estrategia davant
del el canvi climatic de la Peninsula
Iberica. El prestigiés informe Carbon
Disclosure Project Iberia, que analitza
les majors empreses de la peninsula, va
destacar la transparéncia i la gestié del
canvi climatic que realitza Gas Natural
Fenosa. La multinacional espanyola va
ser també |'empresa energética europea
millor valorada en I'estudi que analitza les
principals 300 empreses europees.

Finalment, Gas Natural Fenosa va rebre a
Nova York el premi al millor programa de
desenvolupament comunitari que atorga
Platts, pel seu projecte de gasificacié
Cuartel V (Buenos Aires, Argentina), en
I'edici6 2011 dels Platts Global Energy
Awards. La iniciativa premiada té com a
objectiu afavorir I'accés dels col-lectius
mes necessitats als serveis publics i
contribuir, d'aquesta manera, a la reduccid
de la pobresa en les comunitats locals on
opera.

Aixi mateix, la companyia va ser
qualificada com la primera gasista del mén
en el Ranquing d'Energétiques Platts Top
250 per tercer any consecutiu. El Platts
Top 250 destaca els resultats financers de
les principals companyies energetiques
del mon.

Les fites de 2011
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Desplegament de xarxes
electriques intel-ligent

Gas Natural Fenosa va continuar, el 2011,
la seva tasca de transformacié de les
seves xarxes de distribucié d'electricitat
per convertirles en xarxes intel-ligents.

La companyia va tancar 2011 amb 200.000
comptadors intel-ligents instal-lats i una
inversio global que va arribar als 50 milions
d’euros durant aquest exercici.

Aquest ambicidés desplegament, que es
va iniciar a Alcala de Henares i Aranjuez
(Comunitat de Madrid, Espanya), es va
estendre a les altres tres comunitats
autonomes on Gas Natural Fenosa compta
amb xarxes de distribucié eléctrica:
Galicia, Castella-La Manxa i Castella i Lled.
Juntament amb el canvi dels comptadors,
durant el 2011, la companyia va adaptar

i va automatitzar més de 400 centres de
transformacié.

Aposta per les renovables

Gas Natural Fenosa Renovables va
materialitzar la compra al grup ACS de
participacions en cinc parcs de generacié
d'energia edlica a les comunitats
autonomes de Catalunya, Galicia i
Andalusia. Loperacio es va tancar per
72,4 milions d'euros.

Aixi mateix, es va acordar amb Gamesa la
compra de dos parcs eodlics amb

una potencia instal-lada de 42 MWV.

El preu final de la transaccié va ser d'uns
64 milions d'euros.

Aquestes adquisicions van reforcar el
creixement del grup energetic en l'area
de renovables, després d'haver estat

la primera adjudicataria en els Ultims
concursos eolics impulsats en diferents
comunitats autonomes.

Finalment, la companyia va anunciar la
creacié d'una empresa energética gallega
especialitzada en renovables, denominada
Fenosa. La societat neix amb un pla per
invertir 1.000 milions d'euros fins a I'any
2016, crear més de 2.000 llocs de treball
a Galicia i gestionar més de 3.000 MW de
generacié amb energies renovables.

Preséncia internacional

En I'ambit internacional, Gas Natural
Europe, filial de Gas Natural Fenosa,
empresa per a la comercialitzacié de

gas natural a Franca, va realitzar la seva
primera descarrega de GNL a la terminal
de Montoir de Bretanya amb I'objectiu de
consolidar i potenciar la presencia en el
mercat frances.

Aixi mateix, es va ampliar i reforcar la
seva presencia europea amb una nova
sucursal comercial a Holanda. Amb
I'obertura d'aquesta oficina per a la
captacio de clients, I'empresa preveu
incrementar a curt termini la seva activitat
de venda majorista de gas natural,
aprofitant la seva posicié i experiencia
com a primer comercialitzador de gas
natural a la Peninsula Ibérica i el fet de
ser un operador mundial de GNL, amb
preséncia destacada a les costes atlantica
i mediterrania.

A I'Ameérica Llatina, la companyia va
continuar impulsant els seus negocis

en tots els paisos on és present i, ja en
I'ambit institucional, el president de la
Republica de Panama, Ricardo Martinelli,
es va reunir amb el president de

Gas Natural Fenosa, Salvador Gabarro,

i amb el seu conseller delegat, Rafael
Villaseca, a la seu de la companyia a
Madrid.



Nomenaments

El Consell dAdministracié va comptar amb
la incorporacié de Nemesio Fernandez-
Cuesta com a conseller dominical a
proposta de Repsol YPF, en substitucié

de Fernando Ramirez Mazarredo. D'altra
banda, Narcis Serra i Serra va presentar

la seva renuincia al seu lloc en el Consell
dAdministracié de I'empresa.

Compromis amb els
accionistes

La Junta General dAccionistes de 2011 va
aprovar una remuneracio per a |'accionista
per un import equivalent a 0,80 euros per
accié amb carrec als resultats de I'exercici
2010. Per primera vegada, els accionistes
van poder triar entre rebre aquesta
guantitat en accions, en metal-lic o en una
combinacié d'ambdues.

Al desembre, el Consell dAdministracio
va acordar destinar 360 milions d'euros al
pagament del dividend a compte a carrec
dels resultats de I'exercici 2011. =

Les fites de 2011 informe anual 2011 [ 1

La Junta General
d’Accionistes de 2011 va
aprovar una remuneracio

per a l'accionista per un
import equivalent a 0,80
euros per accio
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Comite de Direccio
El Comité de Direccio és el maxim organ de decisié en I'ambit
executiu i esta constituit de la seglient manera:

Sr. Rafael Villaseca i Marco

Sr. José Antonio
Couso Lépez

Sr. Carlos J.
Alvarez Fernandez

Sr. Sergio
Aranda i Moreno

Sr. Antoni
BasolasTena

G
‘

Sr. José MI* Sr. Manuel Sr. José Javier Sr. Antonio
Egea Krauel Fernandez Alvarez Fernandez Martinez Gallart Gabas
Sr. Manuel Sr. Jordi Sr. Daniel Sr. Antoni
Garcia Cobaleda Garcia i Tabernero Lépez Jorda Peris Mingot

Entre les prioritats de

Gas Natural Fenosa es troba garantir
la transparencia i I'eficacia en el
funcionament dels seus organs de
govern i, per aquesta rad, assumeix
practiques avancgades de govern
corporatiu.

Es pot afirmar, després de les
successives modificacions

del Reglament d'Organitzacié

i Funcionament del Consell
d’Administraci6 i les seves comissions
(Ialtima d'elles, al setembre de 2011),
que la companyia compleix amb la
majoria de les recomanacions de bon
govern corporatiu de les societats
cotitzades.

Les practiques de govern corporatiu
de Gas Natural Fenosa es descriuen
en detall en diversos informes anuals,
que son elevats a la Junta General
d’Accionistes per al seu coneixement o
per a la seva aprovacio.

La documentacié elaborada per la
companyia en matéria de govern
corporatiu pretén donar compte de la
informacié més rellevant relacionada
amb les seves normes i procediments,
aixi com els criteris que serveixen de
base per a les decisions adoptades.
Tota la informacié corporativa es troba
a disposicié de qualsevol interessat a la
pagina web del grup.

En el desenvolupament de les
practiques de govern corporatiu
participen la Junta General d’Accionistes,
maxim organ decisori de la societat,

aixi com el Consell dAdministracio

i les seves comissions: la Comissio
Executiva, la Comissié de Nomenaments
i Retribucions, i la Comissié d’Auditoria

i Control. També el Comite de Direccio,
des de la perspectiva de la gestio de la
companyia, té un paper rellevant.


www.gasnaturalfenosa.com

Durant el 2011, els diferents organs de
govern esmentats es van reunir amb la
seglient freqliencia:

e Consell dAdministracié: tretze reunions.

e Comissid Executiva: nou reunions.

e Comissio de Nomenaments i
Retribucions: vuit reunions.

e Comissio dAuditoria i Control: cinc
reunions.

e Comite de Direccid: reunions mensuals.

El Consell dAdministracio, les seves
comissions i el Comite de Direccié van
funcionar durant el 2011 amb la normalitat
esperada, exercint plenament i sense
interferencies les seves competéncies,
amb total respecte, tant de la legalitat
vigent, com de les normes aplicables
d'organitzacié i funcionament del
Reglament d'Organitzacié i Funcionament
del Consell dAdministracié i les seves
comissions.
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Respecte a la diversitat del Consell
d’Administracio, el 31,25% dels
consellers sén menors de 55 anys,

el 25% tenen una edat compresa
entre els 55 i els 60 anys, i el 43,75%
restant t¢ més de 60 anys. =

Composicié del Consell dAdministracié i les diferents comissions (a 31 de desembre de 2011)

I 13

Comissio Comissio de
Comissio d’Auditoria Nomenaments Naturalesa
Consell d’Administracio Executiva i Control i Retribucions del carrec
President Sr. Salvador Gabarr¢ i Serra President Executiu
Vicepresident Sr. Antonio Brufau i Niubd Vocal Vocal Dominical
Conseller delegat Sr. Rafael Villaseca i Marco Vocal Executiu
Vocal Sr. Ramon Adell Ramon Independent
Vocal Sr. Enrique Alcéntara-Garcia Irazoqui Dominical
Vocal Sr. Demetrio Carceller Arce Vocal Dominical
Vocal Sr. Santiago Cobo Cobo Vocal Independent
Vocal Sr. Felipe Gonzélez Marquez Independent
Vocal Sr. Carlos Kinder Espinosa Vocal Vocal Dominical
Vocal Sr. Emiliano Lépez Achurra Vocal Independent
Vocal Sr. Carlos Losada Marrodan Vocal President Independent
Vocal Sr. Juan Marfa Nin Génova Vocal Dominical
Vocal Sr. Juan Rosell Lastortras Dominical
Vocal Sr. Nemesio Fernandez-Cuesta Luca Dominical
de Tena'"

Vocal Sr. Luis Suérez de Lezo Mantilla® Vocal Dominical
Vocal Sr. Miguel Valls Maseda President Independent

Secretari no conseller Sr. Manuel Garcia Cobaleda Secretari Secretari Secretari

(1) El Consell dAdministracié de data 28 de gener de 2011 va nomenar conseller per cooptacio el Sr. Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena. A la Junta General Ordinaria de data 14 d'abril de

2011 es va ratificar el nomenament.

(2) EI Sr. Luis Suérez de Lezo Mantilla va entrar a formar part de la Comissié d/Auditoria i Control el 28 de gener de 2011.
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B Recursos humans

Dades demografiques i
composicio de la plantilla

A tancament de I'exercici de 2011, la
plantilla de Gas Natural Fenosa era de
17.769 empleats distribuits en 22 paisos.
Aguesta xifra suposa un 5,4% menys
que en I'exercici de 2010 i respon a les
actuacions de millora de processos i
eficiencia després del procés d'integracio,
tancat amb exit amb un any d’antelacié
sobre el previst.

Respecte a la distribucié per generes, la
preséncia de dones en la plantilla s’ha
incrementat un 2% respecte |'any anterior,
en els mateixos termes homogenis,
resultant un 29% de dones i un 71%
d'homes.

Gesti6 corporativa  informe anual 2011

1

R
1
|

En relacié amb la distribucié geografica,
el 47% de la plantilla desenvolupa les
seves activitats fora d'Espanya. L'activitat
es desplega en els seglents paisos:
Argentina, Australia, Brasil, Colombia,
Costa Rica, Egipte, Franca, Guatemala,
Irlanda, ltalia, Kénia, Madagascar, Marroc,
Mexic, Moldavia, Nicaragua, Panama,
Puerto Rico, Republica Dominicana,
Sud-africa i Uganda.

La mitjana d'edat de la plantilla és de
43 anys, amb un promig d‘antiguitat al
grup d'aproximadament quinze anys.

La plantilla gestionada directament el 2011
va ser de 14.806 persones.

| 15
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Model de
gestio del talent

La gestio del talent és una prioritat
estrategica del grup com a eina clau per
a la consecucio dels objectius de negoci
en les seves diferents perspectives
temporals, aportant un avantatge
competitiu sostenible per al creixement.

El model de gesti6 del talent

planifica accions d'atraccio, retencio i
desenvolupament dels professionals

que necessita Gas Natural Fenosa, amb
accions diferenciades en funcio dels
diferents segments de llocs de treball i
dels empleats, per garantir I'existencia de
candidats preparats per a cada posicio en
tot moment.

En I'actualitat, Gas Natural Fenosa esta
immersa en un procés de transformacio
del model que se sustenta en tres pilars
fonamentals:

1. Enfocament proactiu i transversal cap a la
gestiod del talent amb una gran implicacié
de I'alta direccid, com a participant
clau en els processos d'identificacio i
desenvolupament.

2. Programa de gestié de talent,
segmentat i estructurat amb accions
de desenvolupament diferenciades,
definit d'acord amb les necessitats de
posicionament del grup a curt i llarg
termini.

3. Integracio¢ dels processos de gestio del
talent del grup i utilitzacié de totes les
eines disponibles.

Per donar resposta a aquests objectius,
s’ha definit un esquema de treball basat
en el perfil de les posicions que definiran
les carreres professionals dels empleats:

e Posicions de nivell generalista en les
quals preval el component de gestid
de projectes i equips, necessari per
impulsar |'estrategia del grup en la
presa de decisions clau i coordinacié
amb altres arees.

e Posicions en les quals el component
clau es troba en els coneixements |
en una expertise especifiques i en
relacions externes dificils de trobar
internament o externament, i que
resulten claus per al grup.

Durant 2011, la companyia va actualitzar
la valoracio de talent per a un col-lectiu

de 3.507 persones, xifra que suposa un
23% de la plantilla.

A més, s’han realitzat plans de successio
corresponents als llocs d'estructura en
les posicions de perfil directiu, identificant
més de 2.000 successors potencials,

que suposen una ratio de cobertura que
garanteix la continuitat de les operacions
del negoci.

D’altra banda, s'han realitzat

meés d'un centenar d’'entrevistes

de desenvolupament, i gairebé

150 programes d'alt impacte en
desenvolupament gerencial, directiu i
coaching.



Desenvolupament humai
social: compromis amb les
persones

Garantir la igualtat d'oportunitats, promoure
la diversitat i oferir una carrera professional
atractiva i estimulant, formen part del
compromis assumit per Gas Natural Fenosa
amb els seus empleats.

En linia amb el Programa de Nacions
Unides per al Desenvolupament,

Gas Natural Fenosa ha impulsat, durant
2011, un pla de desenvolupament huma i
social per tal d'impulsar encara més la seva
cultura socio-laboral i empresarial basada
en la flexibilitat, el respecte i el compromis
mutus, propiciant la diversitat d'opinions,
perspectives, cultures, edats i genere en
cadascun dels paisos on la companyia és
present.

Gas Natural Fenosa compleix els
requeriments legals respecte a la igualtat
d'oportunitats i la integracié social, afavorint
la contractacié de persones discapacitades
fins i tot per sobre dels requeriments
minims legals.

Destaca I'obtencio, durant 2011, de
dos nous reconeixements en aquest
sentit:

e |a certificacié EFR en matéria de
desenvolupament huma avalada pel
Ministeri de Sanitat, Serveis Socials i
Igualtat.

e | a certificacié d'Excel-léncia en
Diversitat (EDC) en matéria de
discapacitat.

Aquestes certificacions constitueixen un
referent per homogeneitzar les politiques
corporatives de recursos humans, aixi
com consolidar les best practices tant del
nostre sector com d'altres.

La creacio d'un Comité Operatiu de
Diversitat suposa un punt d'inflexié
important i un compromis clar per a la
correcta gestio, aixi com la incorporacio
de nous empleats amb discapacitat

en la companyia, facilitant la integracié
laboral i la diversitat i emprenent accions
especifiques de sensibilitzacié.

A Espanya, el grup manté convenis de
col-laboracié amb diferents entitats
juridiques i associacions, com la Fundacié
“la Caixa’ la Fundacié Adecco, Prodis i
Carriegos.

¢ |gualment, en totes les societats del
grup es van desenvolupar accions
dirigides al foment d'activitats
de promocio social, mitjancant la
intervencié voluntaria dels empleats:

e Associacié Dia Solidari.

e Campanyes de conscienciacid
ambiental.

e Activitats esportives.

e Acords de cooperacié amb fundacions,
instituts i centres de recerca, publics
i privats com Creu Roja Mexicana,
Fundacié Humanista d’Ajuda a Persones
amb Discapacitat i Associacié Privada
de Desenvolupament Integral de la
Familia, entre d'altres.

e Foment d'activitats esportives, a
Nicaragua, Colombia, I'Argentina, etc., i

culturals, a Colombia, Italia i Brasil.

e Activitats educacionals com el
Programa Argentina.

e Activitats ambientals.
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Gas Natural Fenosa entén que el
sentiment de pertinenga dels individus i
la sensibilitat cap als trets propis de cada
territori son factors determinants per a
I'exit de la companyia. Per aquest motiu,
es promou la contractacio d'empleats i
directius locals, prioritzant la contractacié
d'aquests enfront d'altres opcions.
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Durant 2011, la
companyia va actualitzar
la valoracio del talent

per a un col-lectiu del
3.507 persones, xifra
que suposa un 23% de la
plantilla

Formacio i
desenvolupament

El 2011, la Universitat Corporativa de
Gas Natural Fenosa va consolidar
I'evolucié del seu model renovant-

ne l'estructura, llancant la Universitat
Virtual i potenciant I'Institut Tecnic i el
de Lideratge, en linia amb la missié de
contribuir a desenvolupar professionals
que facin realitat la visié de Gas Natural
Fenosa i els seus objectius.

Els nous organs de govern, el Consell
Assessor i el Comite Director, asseguren
la connexié permanent entre |'estrategia
de la companyia i els programes
formatius. Compten amb representants
de l'alta direccié de I'empresa i amb
assessors externs de prestigioses
institucions académiques.

La nova estructura de la universitat es

basa en dos instituts, el de Lideratge i el
Tecnic, organitzats a la seva vegada en vuit
escoles i més de cinquanta aules. LInstitut
de Lideratge desenvolupa i perfecciona la
funcié directiva a través de programes de
formacié de gestié d’habilitats i potenciacio
del lideratge.

Per la seva banda, I'Institut Tecnic
assegura el know how necessari per al
creixement de Gas Natural Fenosa.

Es focalitza en els conceptes i les
tecniques de treball per arees de negoci i
funcions corporatives; en la transferencia
dels coneixements dels experts interns
amb experiéncia rellevant i en la difusié de
I'experiencia i les millors practiques.

Finalment, en I'GItim trimestre de I'any es
va llangar la Universitat Virtual per tal de
respondre als reptes d'optimitzar la gestio
del coneixement de Gas Natural Fenosa,
dotar el grup d'un canal de formacié

best in class i homogeneitzar la formacio
a nivell internacional. Es tracta d'un espai
integrat de formacié que incrementa

la transversalitat i que afavoreix
I'hnomogeneitzacié de |'aprenentatge.
Proporciona un entorn de col-laboracio,
un espai amigable pensat per connectar
persones i fomentar el seu creixement
on, no només s'imparteix formacio,

sin6 on també es genera coneixement i
s'intercanvien les millors practiques.

La inversié anual en formacio, el 2011,
es va incrementar un 9,56% respecte
a I'exercici anterior, amb una inversio

mitjana per persona de 569,2 euros. =

Indicadors de formacid de Gas Natural Fenosa

2011 2010

Hores de formacio per empleat

52,2 478

Usuaris de formacié online sobre el total de la plantilla (%) 32,3 22,6




Medi ambient

Gas Natural Fenosa entén la
responsabilitat corporativa com el conjunt
d'accions desenvolupades per establir
relacions de confianga, estables, solides

i de benefici mutu amb els seus grups
d'interés. Ladequada relacié amb I’'entorn
constitueix un aspecte estrategic de
primer ordre per a la companyia, i és
imprescindible per a la generacié de valor i
per vetllar per la sostenibilitat d'aquesta a
llarg termini.

En aquest context, i des de fa molts
anys, Gas Natural Fenosa integra les
consideracions ambientals en les seves
estrategies i plans empresarials, com

una variable clau per al desenvolupament
sostenible de I'entorn on du a terme

les seves activitats. Lany 2011 s’ha
caracteritzat per la culminacié de la gestié
ambiental, que s'ha vist materialitzada en
diferents reconeixements i certificacions
de la seva gestio ambiental, especialment
rellevant per |'activitat que la nostra
companyia exerceix. D'aquesta forma,
activitats que van comencar la seva
operacio a finals de 2010 han aconseguit
incorporar-se a aquest reconeixement,
permetent a Gas Natural Fenosa
posicionarse entre els llocs més alts

tant a nivell sectorial com dels paisos on
desenvolupa la seva activitat.

Malgrat I'increment de les emissions de
les instal-lacions de carbo6 espanyoles com
a conseqUéncia de I'obligacio d'utilitzar
combustible autocton, I'any 2011,

s'han aconseguit uns valors en materia
d'ecoeficiéncia alineats amb la Politica de
Responsabilitat Corporativa, destacant
tant la produccié com la poténcia
instal-lada que utilitza fonts renovables en
la generacioé d'energia eléctrica.

Gestio ambiental

Gracies al compromis dels empleats per
actuar en tot moment d'acord amb els
criteris de respecte i sostenibilitat i per
adoptar habits i conductes relacionades
amb les bones practiques ambientals,

es dona resposta de forma homogénia

i coordinada al desenvolupament de les
activitats, processos i procediments amb
repercussions ambientals i a I'optimitzacio
de la gestid ambiental. En les relacions
amb els contractistes, proveidors i
empreses col-laboradores, els empleats
transmeten aquests principis.

Al tancament de |'exercici 2011, Gas
Natural Fenosa tenia certificats, d'acord
amb la Norma UNE-EN ISO 14001

de gestié ambiental, 14.085 MW de
generacié electrica a Espanya, Mexic,
Puerto Rico, Kenia, Republica Dominicana,
Costa Rica i Panama, que suposa el 97%
de la potencia total instal-lada atribuible

al grup.

A més, té certificat ambientalment

el subministrament de gas natural i
electricitat a grans clients mitjancant
I'accés a les instal-lacions de tercers, aixf
com la gestié comercial de les mateixes
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(Gas Natural Comercializadora i Union
Fenosa Comercial); la comercialitzacio,
contractacié i prestacié del servei de
manteniment d’instal-lacions i aparells
de gas; I'atencio al client, la facturacio,
el cobrament i la venda de serveis
energetics (Gas Natural Serveis i

Gas Natural Comercial); la distribucid i
regasificacié de gas natural i la gestié
de projectes, obres i manteniment en el
transport i distribucié d’energia eléctrica a
Espanya; els serveis d'enginyeria

(Gas Natural Fenosa Engineering); Unién
Fenosa Gas i els principals centres de
treball de la companyia.



Gas Natural Fenosa
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En I'ambit internacional té certificada

la distribucié de gas natural a Italia; la
distribucioé i comercialitzacio de gas
natural a Méxic (Gas Natural México i
Metrogas); la distribucié i comercialitzacio
d'electricitat a Panama (Edemet-

Edechi); la distribucié d'energia electrica

i del subministrament electric a tarifa
regulada a Moldavia (Red Union Fenosa);
la produccié de gas natural liquat de
Damietta a Egipte (Union Fenosa Gas);

la planta de regasificacié de Sagunt
(Espanya); I'operacié, manteniment i
vigilancia del tram marroqui del gasoducte
Magrib-Europa (Metragaz) i I'empresa de
serveis professionals (Gas Natural Fenosa
Operations & Maintenance).

D'altra banda, segueixen adherides al
sistema europeu EMAS les centrals
termiques de carbd i els cicles combinats
de Sabdn, Palos de la Frontera i Nueva
Generadora del Sur i el Sector Hidraulic de
Tambre-Ulla a Galicia. Aixo suposa liderar
les empreses energetiques en nombre

de centres verificats d'acord amb aquesta
exigent norma ambiental europea.

Gas Natural Fenosa ha desenvolupat

en els ultims anys diverses eines
informatiques per tal de millorar la qualitat
i operativitat de la gestié ambiental

de les seves instal-lacions. Les eines
proporcionen el suport d'informacié

en les principals arees, com ara la
identificacié i avaluacié dels requisits
legals ambientals (NorMA), els aspectes
ambientals (UMAS), la gesti¢ de riscos
ambientals (SERA), el control operatiu
de les emissions, residus i abocaments
(OCEN-MA), I'impacte ambiental de
I'avifauna (CRA) o el report d'indicadors
(SIA-Enabon) i la planificacié ambiental
(SPA-Enablon).

Mencié especial mereix el
desenvolupament de I'eina de calcul

de I'empremta de carboni, basada en
I'aplicacié de la metodologia d'analisi d'el
cicle de vida, que inclou l'inventari de les
emissions de totes les activitats de

Gas Natural Fenosa a tots els paisos on
és present, i incorpora tant les emissions
directes, associades a les activitats que
sén controlades per I'empresa, com
aquelles indirectes, que no havent estat
generades en fonts controlades per ella
sén consequencia de les seves activitats.

Gas Natural Fenosa ha continuat I'impuls
a la politica d'implicacié de la cadena

de subministrament en les bones
practiques ambientals. Lany 2011, el 84%
dels principals contractistes d'obres i
infraestructures de distribucié de gas van
mantenir la seva adhesio voluntaria a les
"Bones practiques d'actuacié ambiental
en obres per a la construccié de xarxes
de distribuci¢” Addicionalment, el 100%
dels principals contractistes d'obres i
infraestructures de distribucio electrica
s'han adherit per primera vegada al
document “Bones practiques d'actuacié
ambiental per a proveidors homologats de
xarxes d'electricitat”

El conjunt de les actuacions ambientals
realitzades en |'exercici 2011 han
suposat un total de 99,2 milions d’euros,
576 milions dels quals corresponen a
inversions ambientals i 41,6 milions,

a despeses incorregudes en la gestio
ambiental.



Parametres ambientals

Lany 2011, s'han complert la majoria
dels objectius ambientals establerts en
I'exercici, si bé s'ha produit un increment
de les emissions a I'atmosfera de les
centrals de generaci¢ electrica a Espanya,
com a consequencia de les obligacions
derivades del Reial Decret 134/2010,

de 12 de febrer, pel qual s'estableix el
procediment de resolucio de restriccions
per garantia de subministrament, que
comporta la necessitat d'utilitzar carbd
autocton per a la produccié d'energia
eléctrica. Aquestes emissions es van
situar en 12,9 kt d'oxids de sofre, 19 kt
d'oxids de nitrogen i 0,7 kt de particules.

En matéria de residus, ha continuat

la implantacio en el grup del Pla de
Reutilitzacié, Reduccid, Reciclatge i
Valoritzacié Energetica de Residus
(Pre3ver), que pretén establir i
homogeneitzar criteris i pautes en la
gesti6 de residus, prenent en consideracié
els principis ambientals establerts en la
Politica de Responsabilitat Corporativa.
S’ha realitzat un diagnostic de la situacié
actual en el grup i s'ha avaluat la previsid
de generacié i gestié de residus durant

el seu periode de vigéncia (2010-2014).
Aixi mateix, el pla analitza potencials
opcions de minimitzacio, identificant
aquelles susceptibles de reduccié, d'acord
amb I'activitat i/o procés que la genera,

i estableix les estratégies basiques i els
objectius a assolir aixi com les mesures
concretes per a la seva consecucio.

Durant 2011, s'ha continuat amb
I'eliminacié dels transformadors de PCB
de concentracions entre 50 i 500 ppm,
amb un total de 53,2t en les instal-lacions
d'Unién Fenosa Distribucion, per tal de
complir amb el Reial Decret 228/2006, pel
qual es modifica el Reial Decret 1378/1999
de 27 d'agost, que estableix mesures per
a I'eliminacio i gesti6 dels PCB i aparells

que els continguin. També en I'area
internacional es van realitzar inventaris,
per a la retirada i emmagatzematge
adequats, reduint significativament el risc
de contaminacio en les instal-lacions pel
vessament d'aquest tipus de residu.

Un any més, cal destacar el bon
funcionament dels equips i sistemes
de depuracio, que han permes complir
amb les autoritzacions d'abocament
concedides a cadascuna de les
instal-lacions. També s’'han reduit els
consums d'aigua | materies primeres,
pel baix funcionament de les centrals
térmiques i la necessitat d'evaporacié
d'aigua a les torres de refrigeracio.

Per comprovar el compliment legislatiu
de les instal-lacions en servei, donar
resposta a queixes i reclamacions i donar
d'alta noves instal-lacions, s'ha realitzat
el mesurament i control d’emissions
sonores en centrals de generacio,
subestacions i centres de transformacio
eléctrica, i estacions de regulacio i mesura
de gas natural, en les quals s'ha aplicat
el redisseny i homogeneitzacio dels
elements constructius de cada tipologia.

Gesti6 corporativa
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Posicionament davant del canvi climatic

Gas Natural Fenosa, amb la iniciativa Menys Gasos

d’Efecte Hivernacle, es compromet a:

Mantenir estrategies i politiques en
mateéria energética coherents amb
la seguretat de subministrament,
competitivitat i sostenibilitat
ambiental.

Establir objectius quantificats de
reduccié d’emissions de gasos
d’efecte hivernacle.

Anivellar el balang dels vectors
socials, ambientals i economics per
contribuir a una economia baixa en
carboni.

Optimitzar i fomentar l'estalvi i
I'eficiencia energética a les nostres
instal-lacions i en les dels nostres
clients, com la contribucio més eficac
en la lluita contra I'escalfament
global.

Ser actius en els mercats de carboni

i donar suport a la seva globalitzacio
perque les tendéencies en produccio i
consum d’energia siguin sostenibles.

Guiar les actuacions de la companyia
per conscienciar el conjunt de la
societat en la solucio global del canvi
climatic.

Establir mesures concretes que
contribueixin a assolir el compromis
de reduccié d’emissions globals,
equitatives i sostenibles.

Impulsar I’'execucio de projectes

de reduccio d’emissions de gasos
d’efecte hivernacle a escala global,
prestant especial atencio a paisos en
vies de desenvolupament.

Canvi climatic

El posicionament de Gas Natural Fenosa
davant del canvi climatic es basa en la
seva mitigacié a través d'una generacié
electrica amb baix contingut en carboni,
el foment de les energies renovables

i la promocio6 de I'estalvi i I'eficiencia
energeética en el transport, generacio,
distribucié i consum de gas i electricitat.

La companyia afronta el canvi climatic
com un nou repte, identificant potencials
oportunitats de negoci, opcions i solucions
de reduccié de gasos d'efecte hivernacle,
i minimitzant els riscos derivats de les
restriccions reguladores en la matéria.

El gas natural és |'energia fossil amb
menor contingut en carboni i amb menors
emissions de CO,, cosa que el converteix
en una de les millors solucions per a la
reduccio de les emissions, en un vector
decisiu en el balanc energétic per als
propers anys i en I'energia referent en la
transicid a una economia baixa en carboni.

El grup és un dels principals operadors
de cicles combinats del mén, amb 9.287
MW de poténcia instal-lada, i és pioner
en la introduccié del gas natural com a
combustible per a automocié a Espanya.

Gas Natural Fenosa ha calculat
I'empremta del CO, a través de l'inventari,
control i verificacio de les emissions de
gasos d'efecte hivernacle (GEH) derivades
de totes les activitats de la companyia

en tots els paisos on és present. Les
emissions totals del grup el 2011 han estat
de 23,2 MtCO,eq (emissions directes), un
19,6% meés que l'any anterior, i el factor
d'emissié del mix energetic de generacié
ha estat de 371 g CO,/kWh.

Entre altres, cal destacar actuacions en
ecoeficiéncia, com la millora del rendiment de
les instal-lacions, i el foment de les energies
renovables, amb 3.035 MW instal-lats, i dels
cicles combinats, amb 9.287 MW.



L'Us de millors materials i la renovacio
de canonades i escomeses en les
distribuidores de gas del grup, han
permes a la companyia disminuir les
seves emissions de CH, per unitat de
longitud de xarxa un 0,3% respecte

a 2010. La racionalitzacié del consum
energetic és una de les prioritats del grup.
La companyia supervisa i sotmet tots
els seus processos a estrictes controls
en la materia, consolidant el seu objectiu
d'assolir una eficiencia elevada.

Aixi mateix, I'any 2011, Gas Natural Fenosa
va evitar I'emissié a I'atmosfera de més de
174 MtCO,, gracies a les seves activitats
de generacié d’'energia de baix contingut
en carboni, I'Gs d'energies renovables, la
seva gestid energetica, la transformacio
d'instal-lacions industrials i residencials de
carbo i fuel-oil per altres de gas natural,

la utilitzacié de vehicles de gas, la posada
en marxa de projectes de Mecanisme de
Desenvolupament Net (MDN) i d'altres
iniciatives de reduccié.

Gas Natural Fenosa aposta per la reduccio
d'emissions de gasos d'efecte hivernacle
en els paisos en vies de desenvolupament
a través dels mecanismes de flexibilitat.
La companyia participa en diversos fons
de carboni i va registrar a les Nacions
Unides deu projectes d'MDN com a
participant del projecte: les centrals
hidrauliques de Los Algarrobos, Macho de
Monte i Dolega a Panama, la de La Joya a
Costa Rica i les dAmaime, Bajo Tulta i Alto
Tultia a Colombia; I'aprofitament energetic
del biogas a I'abocador de Dofa Juana a
Bogota (Colombia), el projecte Sombrilla,
també a Bogota, i el projecte Quimvale,

a Rio de Janeiro (Brasil), tots dos de
substitucié de fueloil per gas natural.

En matéria de sostenibilitat ambiental, se
sensibilitza els clients en I'Us eficient de
I'energia. A través del projecte Compromis
Natural, I'empresa patrocina centres
d'art per a la millora dels seus sistemes
d'il-luminacio, mitjancant la substitucié
d'aparells convencionals per altres de
millor classe energetica, i organitza
jornades divulgatives amb clients, en les
quals es traslladen qlestions d'interés
ambiental i energétic. Gas Natural Fenosa
també promou entre els seus clients un
consum racional i sostenible d’energia.
En aquest sentit, la pagina web del grup
posa a disposicio dels consumidors

les seccions www.hogareficiente.com

i www.empresaeficiente.com, que
ofereixen consells d’estalvi i eficiéncia
energetica i que permeten realitzar un
autodiagnostic complet i gratuit.
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D’altra banda I'empresa segueix adherida
al programa Caring for Climate: The
Business Leadership Platform, plataforma
integrada per dirigents empresarials que
participen en el Pacte Mundial de Nacions
Unides, amb I'objectiu d'avancar en la
lluita contra els efectes del canvi climatic
a través de la millora de I'eficiencia i

la reduccio6 de les emissions de gasos
d'efecte hivernacle.
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Compromis per a la conservacio
de la biodiversitat

e Complir amb la legislacio i les disposicions reglamentaries per a la

proteccio de la natura.

Fomentar i col-laborar en la conservacio de la biodiversitat en I'entorn de
les seves instal-lacions, amb especial atencié als espais protegits.

Estudiar I'impacte ambiental de les seves activitats, els seus efectes
sobre els ecosistemes i la diversitat biologica, tenint en compte els grups
d’interes.

Adoptar mesures per evitar i minimitzar els possibles efectes adversos
sobre la biodiversitat, restaurant zones i sols degradats.

Respectar els estils tradicionals de vida de les comunitats indigenes que
afavoreixin la conservacio i utilitzacio sostenible de I'entorn.

Sostenibilitat i
biodiversitat

Gas Natural Fenosa ha definit una
estrateégia ambiental com a garantia

del seu compromis de conservacio

del patrimoni natural, desenvolupant
nombroses iniciatives orientades al
coneixement dels ecosistemes i habitats
en I'entorn de les seves instal-lacions.
També impulsa projectes de restauracié
i compensacié quan els impactes
ambientals no poden ser completament
evitats. A més, col-labora amb diferents
organitzacions socials per tal de donar
suport a les seves iniciatives en defensa
de la natura.

La companyia realitza de forma
continuada estudis d'ecosistemes
terrestres i aquatics als entorns de les
centrals de produccié eléctrica, per a

la caracteritzacié de I'entorn natural

i per poder estudiar I'impacte de les
seves instal-lacions. Tots els estudis
realitzats durant el 2011 van resultar
satisfactoris. Per tal de suportar la
informacié georeferenciada de I'entorn i
proporcionar capacitat d'analisi avancgat
en relacié amb I'impacte ambiental de
les mateixes, s'esta desenvolupant un
sistema d'informacié geografica (SIG),
en el qual es recollira la informacio
obtinguda a través dels estudis realitzats
des de 1999 fins a I'actualitat. Aixd
suposa el tractament de milers de dades
relacionades amb la qualitat ambiental
del medi terrestre, aquatic i aeri. Aquesta
base d'informacié sera d’utilitat com

a eina per a la valoracié objectiva de
I'entorn de les instal-lacions, en el marc
d’aplicacio de la Llei de Responsabilitat
Ambiental i de la Llei de Prevenci6 i
Control Integrat de la Contaminacio.



Gas Natural Fenosa quantifica I'impacte
ambiental global en el temps dels seus
diferents processos i instal-lacions,
aplicant criteris de valoraci6 basats en
la metodologia d'analisi del cicle de
vida (ACV), d'acord amb els estandards
internacionals ISO 14040: classificacio,
caracteritzacio, normalitzacié i valoracio.
Per a aix0, ha desenvolupat una eina
propia, anomenada UMAS (unitats
mediambientals). Addicionalment a la
quantificacio de I'impacte ambiental
global a través de I'eina UMAS, i de la
relacié d'estudis ecologics, es calcula
també la variacio en el temps de la
sostenibilitat en forma d’empremta
ecologica, indicador global que tradueix
els impactes generats en superficie

de territori necessaria per produir els
recursos consumits i assimilar els residus
generats.

Pel que fa als sols, durant 2011, es

van realitzar 19 estudis de qualitat en
subestacions eléctriques, complint

totes amb el Reial Decret 9/2005, pel
qual s'estableix la relacié d'activitats
potencialment contaminants del sol i els
criteris i estandards per a la declaracié de
sols contaminats. D'acord a la normativa,
es van realitzar i enviar a les diferents
comunitats autonomes quatre informes
preliminars de sols de subestacions
electriques i 105 informes de situacio.

A més, s'han adequat els sols de vuit
subestacions.

Gas Natural Fenosa patrocina
diferents organitzacions cientifiques i
conservacionistes, amb la finalitat de
donar soport a les seves iniciatives en
defensa de la natura. Entre altres, es
mantenen acords de col-laboracié amb
la Fundacio Os Bru per a la realitzacio
d’activitats d'educacié ambiental, amb
la finalitat d'afavorir canvis d'actituds i
suport social en la conservacié de I'6s
bru al nord de la Peninsula Ibérica. També
col-labora amb la Societat Espanyola

d'Ornitologia en el programa Aus i Clima,
amb |'objectiu de conscienciar sobre

els efectes del canvi climatic i obtenir
dades sobre la fenologia de les aus com
a metode per veure com el canvi climatic
pot modificar el seu cicle biologic i valorar
les possibles consequiencies. També es
manté un conveni de col-laboracié amb
I’Agéncia Estatal del Consell Superior
d’'Investigacions Cientifiques per al
patrocini de la Catedra Gas Natural-CSIC
de conservacio de la biodiversitat davant
del canvi climatic.

Gas Natural Fenosa es manté, per seté
any consecutiu, com a membre de DJSI
World, que inclou les 342 empreses

del moén amb millors practiques de
responsabilitat corporativa. Un cop

més, la companyia ha estat seleccionada
per formar part de la variant europea
DJSI Europe, i és una de les dues
empreses del sector del gas que en
formen part. Pel que fa a la puntuacié,
Gas Natural Fenosa ha aconseguit un
total de 85 punts, que la situa 24 punts
per sobre de la mitjana del sector. En la
dimensié ambiental, Gas Natural Fenosa
ha obtingut les millors qualificacions del
seu sector en biodiversitat i informacio
ambiental, i ha quedat molt proxima a
les millors qualificacions en estrategia
en canvi climatic i politica ambiental,

i sistemes de gestid. Aixi mateix, la
companyia ha estat valorada com la
segona utility més verda al prestigios
Global Green Ranking publicat per la
revista Newsweek. L'objectiu d'aquest
ranquing consisteix a quantificar les
empremtes reals sobre el medi ambient,
les politiques i la reputacié de les 500
grans empreses globals. Aquesta és la
primera vegada que Gas Natural Fenosa
participa, obtenint una puntuacio6 de 60,6,
la segona millor puntuacié de les 21
utilities i de les 37 empreses d'energia
avaluades. m
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B Innovacid

El concepte de les ciutats
intel-ligents o smatrt cities
ha anat adquirint una
importancia progressiva
en tots els portafolis

de desenvolupament
tecnologic

La innovacio s'ha consolidat, durant 2011,
com una de les palanques clau per a la
recuperacié economica. Les empreses
més innovadores son, en general, les

que millor estan responent en aquest
entorn desfavorable. Per aixo, aquest

any, s'ha seguit mantenint un esforg
general, tant en les entitats publiques
amb responsabilitat en la materia com en
les empreses privades, per seguir amb els
programes iniciats i no perdre el tren en

la posada en marxa i desenvolupament de
les noves idees. En I'ambit de I'energia,

la resposta al canvi climatic ha seguit
sent la motivacié ultima que impulsa
diferents arees i linies tecnoldgiques. A
Europa, s'han mantingut els objectius del
Pla Estratégic de Tecnologia Energética
(SET Plan), que segueix el seu curs de
cara a aportar avengos tecnologics que
permetin el compliment dels objectius
tracats en energia per a I'any 2020.

Si bé totes les linies de treball sén
interessants, potser les que poden

donar resultats a més curt termini, per la
situacié economica conjuntural en que ens
trobem, requereixen en aquests moments
de major atencié. Leficiencia energética
en entorns urbans (on, a Europa, es
consumeix un 80% de I'energia) ha tingut
un paper destacat. De la mateixa manera,

eficiencia
energetica

el concepte de les ciutats intel-ligents

0 smart cities ha anat adquirint una
progressiva importancia en tots els
portafolis de desenvolupament tecnologic.
Espanya, tot i veure's afectada de manera
especial per la situacié economica, ha
mantingut el ritme al mateix temps que ha
iniciat una reflexié interna per aconseguir
una major coordinacié entre les diferents
plataformes existents i una millor posada
en valor, a I'exterior, de la tecnologia
nacional desenvolupada.

Dins de I'anterior context,

Gas Natural Fenosa ha consolidat la seva
estratégia reforcant la seva estructura
tecnologica, iniciant nous projectes

de gran importancia i mantenint una
presencia destacada en els forums clau
de decisié. Mencié especial mereix el
compromis i participacié en la iniciativa
Innoenergy, la missid, encomanada

per I'Institut Europeu d'Innovacio i
Tecnologia (EIT), és arribar fins al mercat
real en els avengos tecnologics que,

en materia d’energia, es plantegen a
Europa. Durant I'any 2011, s'ha consolidat
aquesta iniciativa amb la creacié de la
KIC Innoenergy SE. A Espanya i Portugal,
s'ha creat la filial KIC Iberia S.L., amb seu
a Barcelona i amb responsabilitats en



I'ambit europeu en matéria d'energies

renovables. Gas Natural Fenosa és soci
d'ambdues entitats i és present en els

organs de govern de major nivell de les
mateixes.

Dins de les actuacions de suport, la
vigilancia i la transferencia tecnologiques
permeten un coneixement i aprofitament
optims dels avencos en I'entorn
tecnologic. Durant I'any 2011, s’ha
continuat la col-laboracié amb I'Institute
of Electrical and Electronics Engineers
(IEEE) i amb I'Electric Power Research
Institute (EPRI), centrada en les

arees d'operacions i manteniment de
cicles combinats, control d’emissions,
eficiéncia energeética, xarxes intel-ligents,
noves centrals de carbd i captura i
emmagatzematge de CO,, aixi com

en actuacions de formacio i suport
especifiques. La missio de la vigilancia

i transferéncia es completa amb una
participacié molt activa en les plataformes
tecnologiques de I'ambit energeétic i en
altres forums de decisid, tant nacionals
com europeus, en els quals s'estan
dissenyant i acordant els itineraris
tecnoldgics que s'han de seguir en
aquesta década.

En I'ambit del foment de la cultura
innovadora dins del grup, s’han llancat
els Premis La Nostra Energia d'Innovacio
i Millora Continua, amb I'objectiu de
fomentar i reconeixer les aportacions

del personal de la companyia en forma
d'idees que ajudin a millorar les activitats
dins de I'empresa. També s'han estrenat
espais especifics d'innovacié a la renovada
web corporativa, a la xarxa interna
Naturalnet i en la nova Universitat Virtual
llancada per la Universitat Corporativa.

En relacio als projectes, es descriuen a
continuacio alguns dels més significatius,
tenint en compte la linia a la qual
corresponen.

En emmagatzemament d'energia, cal
destacar la finalitzacié del sistema
d'emmagatzematge térmic per millorar
I'aprofitament de |'energia solar captada
a la planta pilot termosolar Fresnel,
ubicada a I'ETSII de Sevilla. També ha
estat rellevant la finalitzacié del projecte
Sotavento, amb I'analisi d'estratégies de
gestié de la produccié del parc edlic amb
un sistema d'emmagatzematge d'energia
mitjancant hidrogen.

En el tractament del CO,, durant 2011, els
esforcos s'han centrat en |'experimentacié
amb la nova planta pilot de captura de
CO, mitjangant cicles de carbonatacio-
calcinacio per a combustio sobre

llit fluiditzat de biomassa, de

300 kW de potencia instal-lada, situada a
la central termica de La Robla (Espanya).
Addicionalment, Gas Natural Fenosa
continua participant en un projecte
industrial, coordinat per EPRI, que
consisteix en el disseny, construccio i
experimentacié de dues plantes pilot amb
tecnologies diferents de captura de CO,
en postcombustié i emmagatzematge

en formacions geologiques. En aquest
projecte, la planta de captura de
Mountaineer va finalitzar la seva operacié
al juny després d'injectar més de 35.000
tones de CO,,.
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En la linia d'infraestructures de
mesurament intel-ligent i solucions
suportades en la mateixa, destaca

el concepte “smart” com a element
modernitzador i dinamitzador en

els sistemes de distribucio de gas i
electricitat, desenvolupant projectes

que permetin disposar de les dades de
consum dels clients de les xarxes de
distribucié de gas, incorporar serveis
energeétics a través del comptador i
modelitzar la xarxa de distribucié de gas
per millorar la seva seguretat i reduir el
seu impacte sobre els ciutadans i els seus
costos d'execucio. Exemples assenyalats
en aquesta linia d'activitat sén els
projectes de telemesura d'electricitat i gas
i ME3Gas. Aquest ultim, a més d'objectius
d'integracié de telemesura de gas i
electricitat, aborda el desenvolupament
d'smart meters gas que compleixin amb
les especificacions de la normativa italiana
i que puguin ser utilitzats en el pla de
desplegament que afecta els més de
500.000 punts de subministrament que el
grup té al sud d'ltalia.

En relacié amb el desenvolupament de
solucions en I'entorn residencial, ha
continuat I'avang del projecte europeu
3e-Houses, en el marc del qual es van
instal-lar pilots, durant 2011, en dos paisos
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Han continuat els
esforcos iniciats en
anys anteriors per al
desenvolupament de
sistemes avancats de
recarrega de vehicles
electrics

per estudiar I'efecte sobre el consum de
I'aplicacio de tecnologies de la informacio

per a la gestié de la demanda dels usuaris.

A més, s'ha desenvolupat software de
tractament i analisi de la informacié de
consums d'aigua, aigua calenta sanitaria
(ACS), calefaccio i electricitat; la interficie
per mostrar als usuaris els seus consums;
i consells que els permetin millorar el seu
comportament energetic.

En la linia d'eficiéncia energética per a
I"'usuari final, durant 2011, les activitats
de R+D+i van estar relacionades amb
tres aspectes principals. D'una banda,

el desenvolupament d'eines i solucions
d'alta eficiencia energetica en la utilitzaciod
de tecnologies d'il-luminacio, gestio de
generacio renovable de petita potencia i
domotica, orientats a aconseguir estalvis
energetics. Un exemple destacat d'aixo

i integrador de la major part de les
tecnologies referides ha estat el projecte
Reforma Integral del Complex Cuzco
(seu del Ministeri d'Economia i Hisenda
a Madrid). També s'ha iniciat el cami per
a la millora de I'eficiéncia energética en
el sector industrial, a través del projecte
Innoenergy Lighthouse Industrial Energy
Efficiency. Complementariament, s'ha
potenciat el desenvolupament de les
empreses de serveis energétics, afegint
la figura de la Certificacié de Sistemes
de Gestio Energetica segons norma
UNE-EN ISO 50001 o I'ts del Protocol
Internacional de Mesura i Verificacié de
I'Estalvi Energetic (IPMVP).

En I'ambit de les xarxes intel-ligents,
durant I'any 2011, s'ha iniciat una

nova arquitectura de xarxa intel-ligent
(projecte Cenit Energos) i s'ha iniciat el
desenvolupament de diverses eines per
donarne suport, tant des del punt de
vista de la gestié de la propia xarxa i els
seus actius (projecte Cenit Energos),
com de I'adquisicié i tractament de la
gran quantitat de mesuraments que es

generaran a la xarxa intel-ligent (projecte
Eureka Imponet). També son rellevants
les investigacions en |'area d'intel-ligéncia
distribuida per al tractament de la
informacié (projecte 7°PM HyperDNO)

i les solucions especifiques
d'automatitzacio per a la xarxa (projecte
Innpacto RedNA).

Després de diversos anys d'investigacié

i desenvolupament a la xarxa intel-ligent,
es disposa ja de solucions amb un grau
de maduresa adequat per a ser provades
en entorns reals, pas previ imprescindible
a la seva implantacié massiva. En aquest
sentit, durant 2011, s'han llangat dos
projectes de caracter demostratiu.

D’'una banda, s'ha abordat el projecte
Scala, que es desenvolupa a les xarxes

de distribucié de les poblacions d’Alcala
de Henares i Aranjuez, a la Comunitat

de Madrid, per tal de provar els nous
comptadors intel-ligents amb tecnologia
Prime desenvolupada expressament

per a aquest tipus de mesuradors, que,

a meés, incorpora el monitoratge de la
generacio distribuida existent a la zona i la
instal-lacié de punts de recarrega eléctrica.
D’altra banda, el projecte Innpacto Price
posa I'emfasi en el desenvolupament i
demostracié de solucions interoperables

i comuns a empreses distribuidores

en un ambit geografic compartit, amb
desenvolupament i demostracié en quatre
arees: monitoratge i automatitzacio de la
xarxa de distribucio, gestié energética dels
centres de transformacio, integracié de
renovables i gestié de la demanda, inclos
el vehicle electric.

En la recerca de tecnologies avangades
de centrals i grans instal-lacions, cal
destacar la continuacié en el projecte
Capwa per al desenvolupament de nous
sistemes de captaci6 de |'aigua generada
amb la combustié en centrals termiques.
Aixi mateix, son rellevants els avencos,
mitjancant projectes de col-laboracio i



programes de transferéncia tecnologica
en la millora de les instal-lacions
existents.

En relacié amb la mobilitat i el transport
sostenibles, han continuat els esforcos
iniciats en anys anteriors per al
desenvolupament de sistemes avancgats
de recarrega de vehicles electrics,
estacions de servei estandard per a gas
natural vehicular, un autobus urba hibrid
gas-electricitat, i el desenvolupament i
demostracié de sistemes de mobilitat
eléctrica complets. Com a indicador
d'aquest nivell d'activitat, es pot citar el
projecte Rirve per al desenvolupament
d'una xarxa intel-ligent de recarrega de
vehicles electrics, amb el qual s’ha posat
en marxa una estacio de carrega a A
Coruna i s'ha iniciat una operacio pilot per
valorar la viabilitat dels vehicles eléctrics
com a flota propia.

Finalment, en I'ambit de les energies
renovables i vectors energeétics, durant
I'any 2011, s'ha treballat en multiples
desenvolupaments per tal d'abaratir els
costos d'aquestes energies i d'ampliar, en
la mesura del possible, la seva aplicacio
a través de una cartera més extensa

de tecnologies. Cal esmentar alguns
d'aquests desenvolupaments, com el
projecte Innoenergy Tesconsol, que té
com a objecte millorar els sistemes
d'emmagatzematge termic existents

(per calor sensible) i desenvolupar

noves opcions viables de sistemes
d'emmagatzematge termic. Un altre
projecte que requereix una mencio
expressa és |I'Innoenergy Neptune, que té
com a objectiu la mesura del recurs eolic
mitjancant Light Detection And Ranging
technique (LIDAR) ubicat en elements
flotants, per exemple, boies, i I'analisi

de viabilitat i simulacié de parcs eolics
offshore. També cal esmentar el projecte
Biogas, desenvolupat per verificar la
possibilitat de I'aprofitament del biometa,

que s'esta erigint en un nou i interessant
vector energetic per la seva associacié

al gas natural i el seu caracter renovable,
a través dels sistemes de distribucié

de gas natural. Finalment, s’inclou el
desenvolupament de noves tecnologies
relacionades amb la biomassa i els cultius
energetics, amb dos projectes orientats

a I'obtencié d'aquest recurs energetic a
costos menors que els actuals. m
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B Qualitat

Gas Natural Fenosa estableix com un dels
pilars basics de gestio la satisfaccio dels
seus clients a través de la qualitat del
servei. Per a aixo, realitza un seguiment
continu de la qualitat percebuda i dels
aspectes del servei que sén més critics
per millorar I'experiéncia dels clients

amb la companyia. Aixd ha permés, un
any més, ser lider en satisfaccio en el
segment residencial.

Durant 2011, s"han implementat millores
en el model de mesura per tal d'obtenir
més i millor informacié per gestionar els
processos, de manera que s'orientin a

la satisfacci¢ dels clients. Aquest model
esta format per dues visions que sén
complementaries: d'una banda, una visié
general de tots els clients de la companyia,
que constitueix I'index de satisfaccio
global; i, d'altra banda, una visié de procés,
on s'entrevista als nostres clients que han
estat usuaris d’'un determinat servei i tenen
un record recent de la seva experiencia.
Dins de les millores implementades s'ha
evolucionat des d’una escala semantica

a una escala numerica, s’ha augmentat

el nombre de competidors respecte als
quals es fa la comparacié i s'han revisat

els aspectes més critics del servei per
incorporar-los al model, a més d'incloure
aspectes intangibles com la imatge, la
recomanacioé o la fidelitat. Aixo ha permeés
comptar amb un model de mesura Unic i
homogeni per a tots els productes i paisos.
D’altra banda, el model s'ha completat
incorporant tots els segments de clients de
la companyia: residencials, pimes i grans
clients.

Cal ressaltar que I'index de satisfaccio
global (clients que es manifesten satisfets
o molt satisfets) de Gas Natural Fenosa
va ascendir, el 2011, al 75,8% a Espanya
en el segment residencial i al 64,5% en el
segment de les pimes. La companyia és
lider del seu sector, ja que la mitjana de la
competéncia va mostrar una satisfaccio
del 62,1% 1 52,4% en els segments
residencial i pimes, respectivament. Per
la seva banda, el 66% dels clients en el
segment majorista, integrant aixi mateix
gas i electricitat, estan satisfets o molt
satisfets.

Durant 2011, Gas Natural Fenosa va
desenvolupar nombroses iniciatives de
millora de la qualitat en el servei al client
per optimitzar els resultats en aquest
ambit. A Espanya, destaca el fet que

Gas Natural Fenosa ha estat reconeguda
amb el Premi Servei al Client 2012 a la
categoria de Proveidors d'Energia. Aquest
certamen és una competicié oberta a
totes les companyies que desitgin avaluar
el seu nivell de servei d'atenci6 al client

i es basa en un estudi amb clients reals,
amb els quals s'avaluen els tres principals
canals de comunicacio: telefon, Internet i
correu postal. D'altra banda, dins I'ambit
d'atencio a grans clients, cal destacar les
iniciatives de formacio6 en el coneixement i
utilitzacio de I'Oficina Virtual, el llancament
d'una plataforma d'atencié d'incidéncies
les 24 hores i la nova pagina web per a
majoristes.

A ltalia, al llarg de 2011, s’han dut a
terme diverses iniciatives de millora,
entre les quals destaca, en I'ambit de
Gas Natural Vendita ltalia, la reduccié de
temps de gestié de reemborsaments

a clients o la reduccio6 de reclamacions
per la demora en els enviaments de les
factures.



A Moldavia s'ha llangat la nova pagina
web de la companyia en aquest pais, que
permetra atendre el client per aquesta
via i oferir informacié util sobre serveis,
gestions, etc.

A Colombia, destaquen les millores
realitzades en la gesti¢, administracié

i resolucié de PQR escrites (Problems,
Questions and Request), aixi com la
incorporacié dels clients d'electricitat al
model de mesurament de la satisfaccio.
També es va posar en marxa el projecte
Passio pel Servei, que s'emmarca

dins de les iniciatives de millora del
servei al client i que ha aconseguit
reduir significativament el nombre de
reclamacions.

Al Brasil, cal destacar el projecte dAtencié
amb Excel-lencia, dins del qual s’emmarca
també la segona edicié de la Campanya
VIP que té com a objectiu estrenyer els
llacos entre I'empresa i els clients. Aix{
mateix, cal destacar que CEG, filial del
grup a la ciutat de Rio de Janeiro, va ser
guardonada amb el Premi d’Excel-lencia
en Contact Center, per segona vegada
consecutiva, en la categoria de Call Center
Terciari. Lobjectiu del premi és reconeixer
els millors serveis en la relacid amb

els clients en el mercat brasiler. També
per segon any consecutiu, CEG va ser
guardonada en la Xla edicié del Premi
ABT en la categoria de Servei dAtenci¢ al
Client.

Gas Natural Fenosa va continuar
promovent, durant I'any 2011, com a
palanca del pla estratégic, la millora
continua dels processos per tal
d’augmentarne |'eficiencia, sempre

amb el focus posat en el client. El model
de millora continua de la companyia se
sustenta sobre tres pilars: la metodologia,
la comunicacié i les persones. La
metodologia esta basada en Lean Sis

Sigma i s'ha potenciat la formaci¢ amb

el desenvolupament d'un curs online
basic de millora i formacié especifica en
eines com el value stream mapping. A
més, es van formar 21 persones amb
perfil de Champion, 21 Yellow Belt i 52
Green Belt. En I'apartat de comunicacio
s'ha creat un espai de millora continua a
la intranet, per tal de promoure la difusio
de coneixements i bones practiques, i
també s'ha realitzat el llancament dels
Premis La Nostra Energia, amb dues
categories: Millora Continua i Innovacio.
El premi pretén promoure, en tots els
nivells de la companyia, la generacié
d'idees que puguin esdevenir projectes
de millora i reconeixer aquells que hagin
reportat millors i més amplis resultats.
Pel que fa a les persones, s'ha promogut
el reconeixement d'aquelles que han
participat amb exit en el desenvolupament
de projectes de millora, lliurant un guardd
per part de I'alta direccié de cada un dels
paisos: Colombia, Méxic, IArgentina i
Brasil. EI 2011, es van iniciar 49 projectes
amb la finalitat comu de millorar I'eficacia
i eficiencia de diferents processos de
negoci de la companyia.
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A Espanya, és destacable la difusié de

la metodologia en tots els negocis de
I'organitzacio, realitzant-se projectes, no
nomeés en I'ambit de la distribucié de gas,
sind també en I'ambit de la generacid i la
distribucié d'electricitat, aixi com en arees
corporatives com Compres o Servei al
Client.
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El model de millora
continua de la companyia
se sustenta sobre tres
pilars: la metodologia,

la comunicacio i les

persones

Destaquen els projectes d'optimitzacio
dels cicles de posada en marxa i parada
de les centrals del Besos (Barcelona) i

San Roque (Cadis), I'inici d'un projecte de
millora dels plans d'inspeccié i gestié de
vida en les centrals de cicle combinat, la
definicié de criteris de verificacié de dades
enviades a la BDI per tal de millorarne la
qualitat, la gestio integrada d'indicadors de
manteniment de xarxa i de subestacions,
el projecte de telesupervisié d'obres
d'escomesa, I'optimitzacié dels controls
de qualitat de processos com la inspeccio
o la posada en servei, la gestié visual de
bobines al magatzem d’A Corufa, la millora
del flux de compres de baix import o
I'optimitzacio de la gestié de reclamacions
de I'Oficina de Garantia.

A ltalia, a part dels projectes ja esmentats
relatius a la comercialitzacio, destaquen les
iniciatives realitzades per reduir els temps de
gestié de nous punts de subministrament i
per incrementar I'eficiencia en els processos
de manteniment de valvules i vigilancia de
xarxa.

Al Brasil, la companyia va introduir
millores en els processos, optimitzant la
posada en servei de nous clients, la gestiod
dels avisos de lectura o els processos
d'enviament de les notes de debit. A

més, considerant els proveidors com

una peca clau per a la qualitat del servei
prestat, s’han desenvolupat diferents
campanyes, com Sumant per Multiplicar,
amb I'objectiu de millorar I'eficiencia, o la
creacié d'un segell de qualitat promogut
per CEG juntament amb el Sindicat de la
Industria d’Instal-lacions Eléctriques, Gas,
Hidrauliques i Sanitaries de Rio de Janeiro,
per a les empreses que presten serveis a
aguestes companyies.

A Colombia, s'ha reduit el nombre
d’anomalies i queixes reiterades i s'ha
millorat el manteniment dels centres de
mesura; en I'ambit del servei al client, s'ha
millorat, no només I'atencié d'escrits, sind
també I'efectivitat de les reconnexions

a clients; mentre que, a IArgentina, s'ha
redissenyat |'estratégia de cobrament.

A Mexic, cal destacar els projectes
realitzats per millorar la recuperacio

de comptadors, el desenvolupament

de proveidors, la reduccio¢ en les
reclamacions de Gas Natural Servicios o
el projecte Lean d'assignacio, certificacio i
pagament a proveidors.

A Guatemala, es va millorar el control i
tractament de les anomalies de lectura i
facturacio i es va optimitzar el procés de
provisié del servei.

Gas Natural Fenosa s'ha proposat la
implantacié d'un sistema integrat de
gestio de la qualitat, medi ambient i
seguretat i salut a nivell mundial, en tots
els processos, negocis i paisos. Per a
aix0, s'ha dissenyat un pla director per
aconseguir aguest objectiu al llarg dels
anys 20111 2012. Durant el 2011, s'ha
avancat en aquesta planificacio integrant
criteris de gestio i implantant eines



comunes com el Navegador de Normativa,
que permet accedir a la documentacio
interna (procediments, normes, etc.) i
externa (normes UNE, ISO, etc.) a tota la
companyia; o com l'eina NorMA, que doéna
accés a tots els requisits legals d'obligat
compliment en els ambits de qualitat,
seguretat industrial, medi ambient,
prevencioé de riscos o proteccié civil; o
Enablon, que permet la gestio integrada
d'objectius.

Lany 2011, tots els sistemes de qualitat

i medi ambient certificats en exercicis
anteriors d'acord amb les normes
UNE-EN ISO 9001 i UNE-EN ISO 14001
van renovar la seva validesa després de
les corresponents auditories. A Espanya,
a més, es va ampliar la certificacio a
OHSAS 18001 en els principals negocis
de la companyia. També s'han incorporat
al sistema integrat de gestid, empreses
com Gas Natural SUR o la central de cicle
combinat de Durango (Méxic). A ltalia, es
va aconseguir la certificacié del sistema
integrat per als processos de distribucié.

Al Brasil, Panama i 'Argentina, Gas Natural
Fenosa va mantenir I'acreditacié dels seus
laboratoris respectius segons la norma
ISO 17025. A Nicaragua, s’han iniciat

els treballs per aconseguir |'acreditacié
esmentada durant I'any 2012.

Addicionalment, Gas Natural Fenosa
va renovar a Espanya la marca Madrid
Excelente, en superar els requisits
d’'excel-lencia en la gestié exigits per a
obtenirla.

Cal destacar que Gas Natural Fenosa
pertany a I'Associacioé Espanyola per a la
Qualitat, on participa activament tant en
el seu Comité d'Industries Energetiques
com en el de Lean Sis Sigma, i a la
Comissi¢ de Certificacio del Centre

de Registre i Certificacio de Persones
(CERPER), amb la qual va organitzar,

per quart any consecutiu, el Forum
CERPER. Representants de la companyia
també formen part de la Junta Directiva
dAENOR, del Comite de Govern del Club
Excel-léncia en la Gesti¢ i del Comite
Executiu de la Fundacié Iberoamericana
de Qualitat (Fundibeq). m
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B Compromis amb la societat

La companyia desenvolupa
iniciatives encaminades
a promoure l'educacio,

la riquesa cultural i la
inclusio dels col-lectius més
desfavorits

Gas Natural Fenosa esta compromesa amb
les societats on opera i genera valor, tant

a través de la seva condici6 de companyia
energética, com mitjancant la inversio
social que realitza.

El repte de les companyies del sector

de I'energia consisteix en satisfer la
creixent demanda energética d'un mén en
desenvolupament i, a més, ferho d'una
manera cada vegada més neta, segura

i fiable. El subministrament d'energia
sota criteris de sostenibilitat, eficiencia

i seguretat és la principal contribucié de
Gas Natural Fenosa a la consecucié d'un
desenvolupament equilibrat que tingui
en compte aspectes economics, socials i
ambientals.

Gas Natural Fenosa utilitza un enfocament
estrategic i global en les seves inversions
socials, destinant recursos a accions

que reforcin I'activitat de la companyia i
que aportin millores estructurals en les
comunitats on és present.

Aixi mateix, la companyia, en el marc
dels principis del Pacte Mundial de
Nacions Unides, desenvolupa iniciatives
encaminades a promoure |'educacié, la
riquesa cultural i la inclusié dels col-lectius
mes desfavorits.

Programes d’accés a
I'energia

'energia és motor de prosperitat i, en la
seva abséncia, no hi ha desenvolupament.
Gas Natural Fenosa opera en paisos que,
de vegades, no tenen una infraestructura
adequada per satisfer les necessitats
energetiques dels seus habitants. En ells,
hi ha determinades zones geografiques
on la cobertura energetica no abasta la
totalitat de la poblacié. En aquest sentit,
la companyia treballa activament per
atendre totes aquelles persones, families
i organitzacions ubicades en arees en les
quals li ha estat concedida la llicencia de
distribucié o servei .

Per adaptar les seves operacions

a les necessitats especifiques de
persones amb baixos recursos en
alguns paisos i zones d'operacions,
Gas Natural Fenosa disposa de
diversos programes per atendre els
barris més desfavorits. Aquests barris
es caracteritzen per presentar unes
condicions socio-economiques
particulars que dificulten, tant la
distribucié de gas o electricitat, com la
gestio del cicle comercial, donant com
resultat un dificil accés a I'energia i una
elevada morositat.



A Colombia, la comercialitzadora Energia
Social, I'activitat de la qual va comencar
el 2004, s'ocupa de la gestié comercial
d'aquells barris sense infraestructures
electrigues normalitzades. Les xarxes
sén propietat del barri, el nivell de
morositat és elevat i el client del
subministrament eléctric és el propi barri,
per la qual cosa, cal oferir noves formes
de mesurament del consum, ja que la
facturacié individualitzada no és possible.
En aquest context, Energia Social ha
desenvolupat un sistema de facturacié
comunitari especific per a aguests clients
i gestiona el Fons d'Energia Social (FOES),
un subsidi que reben els barris i que

es reflecteix com un descompte en la
factura.

Energia Social desenvolupa una important
tasca educativa pel que fa a |'Us eficient
i segur de I'energia, i genera ocupacio
en aquestes comunitats a través dels
recaptadors, a qui remunera per la tasca
de cobrament i atenci¢ al client que
realitzen. Energia Social també realitza
un paper catalitzador essencial per
aconseguir la normalitzacié d'aquests
barris fomentant la seva inclusio en el
Programa de Normalitzacié Eléctrica
(PRONE).

A través del PRONE, i en col-laboracio
amb el govern colombia, I'any 2011 es van
veure beneficiades 21.707 families. La
inversié va ascendir a més de 20 milions
d'euros.

Els barris, un cop compten amb
instal-lacions normalitzades, passen a
considerar-se zones especials, ja que,

si bé tenen amb millors instal-lacions,
continuen existint circumstancies socials
que requereixen una gestio diferenciada
d’aquests clients. Lactivitat de la
companyia a les zones especials

va beneficiar 23.202 families, i es van
invertir gairebé 9 milions d'euros, en

projectes de millora de la fiabilitat
i la seguretat del servei en linies i
subestacions electriques.

A Nicaragua, en els anomenats
assentaments, succeeix una realitat
similar. Les agrupacions humanes creades
de forma espontaniadins d'arees urbanes
generen una distribucié desordenada de
I'espai i provoquen la manca de serveis
basics. En col-laboracié amb el

govern s'ha elaborat un inventari

que identifica les zones considerades
assentaments.

Durant el 2011, en coordinacié amb

el Ministeri d'Energia i Mines de
Nicaragua, Gas Natural Fenosa va
realitzar la normalitzacié de cinc
assentaments, que va afectar un total
de 3.800 clients que tenien connexions
il-legals. Addicionalment, s'han establert
les bases per a |'execucié del Pla
Nacional d'Electrificacié Sostenible i
Energies Renovables (PNESER). Aquest
programa, impulsat per la distribuidora
en col-laboracié amb el govern, té per
objectiu incrementar la cobertura de
serveis d'electricitat en zones rurals on
no hi ha xarxes eléctriques i en aquells
assentaments connectats de manera
il-legal. El programa es desenvolupara
a partir de 2012 i té una durada prevista
de quatre anys. A través d'aquest, es
beneficiaran gairebé un milié i mig de
persones.

A lArgentina, durant el 2011, la companyia
va continuar desenvolupant el model
utilitzat per estendre la xarxa de gas a
barris de baixos recursos. Juntament
amb la Fundacié Pro-Habitatge Social
(FPVS), es va continuar ampliant la xarxa
de gas al barri de Cuartel V, Etapa II.
Durant 2012 i 2013 es construiran més

de 60 quilometres de xarxa de gas, que
beneficiaran a més de 4.000 families.
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Principis estrategics de
I"accio social

Gas Natural Fenosa considera que les seves
activitats d'inversio social han d'atendre
aquelles problematiques socials identificades
en els paisos on desenvolupa la seva
activitat i simultaniament estar alineades
amb l'activitat de la companyia.

En coheréncia amb aquests principis,

el 2011, la companyia va crear el Centre
Operatiu Integrat dAmerica Llatina de
Gestio de Projectes dAccié Social, un
centre d'excel-lencia operativa que té com a
objectius els seguents:

e Dissenyar programes model aplicables
a tots els paisos dAmeérica Llatina,
adaptats a la cultura, necessitats i
objectius estratégics de cada filial.

Una companyia afectada, directament o indirecta, és
compromesa amb d'unes 68.000 persones. Abans de la ® |ncrementar la reputacio i
les comunitats construccié de la central, la companyia reconeixement de la marca

esta portant a terme un treball de camp Gas Natural Fenosa a 'Ameérica Llatina,
Gas Natural Fenosa preveu els impactes per analitzar les actuacions que s'han mitjancant I'aplicacié de programes
socials, ambientals o en materia de drets de realitzar amb les comunitats. S'han d'accio social.
humans, que es puguin produir com delimitat tres vectors estratégics: llocs de
a consequeéncia dels seus projectes i treball, arranjament de camins i aportacions e Ser identificada com a sindnim de
inversions. a infraestructures de tipus social, educatiu bones practiques de responsabilitat

i de salut. Abans de l'inici dels treballs corporativa a lAmerica Llatina.
En compliment del que estableix la politica de construccio, es definira un pla d'accié
de drets humans de Gas Natural Fenosa, que prevegi les mesures de compensacio e Promoure solucions d'aplicacié regional
aprovada el 2011, la companyia implantara socials per implementar en les comunitats a les necessitats detectades.
de manera progressiva una metodologia durant el periode de construccié i operacid
d'avaluacio d'impacte social i de relacio de la planta. e Dissenyar indicadors que permetin
amb les comunitats en els projectes mesurar |'eficacia dels programes
d'inversio i desinversio que realitzi. d'accio social i les accions de patrocini i

mecenatge.

En aquest sentit, la companyia analitza
I'impacte de la seva activitat en alguns 'accio social de Gas Natural Fenosa
projectes on participa. Entre d'altres, esta basada en tres programes model,
destaca el desenvolupament del projecte en el marc dels quals es desenvolupen
hidroelectric Torito, a Costa Rica. L'area els projectes d'accié social de la
d'influéncia directa del projecte preveu companyia a ’'América Llatina. Esta

onze comunitats veines i la poblacié previst destinar a aquests programes al



voltant del 80% del pressupost estimat
en inversio6 social. Els tres programes
definits son els seguents:

e Valor pels proveidors: es tracta
de projectes de formacio tecnica i
empresarial per a proveidors, autonoms
i microempresaris vinculats al sector del
gas i I'electricitat. El seu objectiu és que
puguin integrar-se en la cadena de valor
de la companyia. Compta amb dues
versions, una de formacio tecnica i una
altra de formacié empresarial.

e Us responsable: son projectes que
busquen promoure un Us segur i
eficient de I'energia entre els clients
i la societat en general. Compta amb
una versio dirigida a nens i una altra a
adults.

e Families del personal: projectes que
pretenen fomentar la millora educativa
i la insercio laboral dels fills i familiars
dels empleats de la companyia

La companyia compta amb altres iniciatives
d'accio social, adaptades a la realitat socio-
economica de cada pais, destinades a
promoure el desenvolupament sostenible,
reduir les desigualtats socials o donar
resposta a necessitats especials.

Entre els projectes desenvolupats fins ara,
destaca Impuls per al teu Negoci, programa
de formacio tecnica i empresarial per a
proveidors desenvolupat a Méxic des del
2008. EI 2011, el programa ha incorporat a
les seves activitats la formacié d'empreses
col-laboradores en temes relacionats amb
els processos interns que facilitin el seu
creixement. En el marc d'aquest programa,
I'any 2011, 579 instal-ladors van ser
certificats per Associacié Mexicana de
Gas Natural.

Suport a I'educacio

Les activitats educatives per a joves
continuen sent una de les principals
linies d'activitat de Gas Natural Fenosa
en el marc del seu compromis amb la
societat. En particular, pel que fa al bon
Us de I'energia i al desenvolupament
sostenible, durant el 2011, van destacar
les conferencies impartides en el marc
del programa “El gas natural i el medi
ambient’ a les quals van assistir un total
de 96.109 alumnes espanyols. Per la seva
banda, I'activitat online “El gas natural,
I'energia del segle XXI" va comptar amb la
participacié de 815 grups escolars.

A Espanya, la companyia va continuar
col-laborant amb la Fundacié Princep de
Girona i la Fundacié Carolina, i va renovar
la seva participacié amb Esade mitjancant
el Programa Vicens Vives de Lideratge i
Compromis Civic.
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A Moldavia, la companyia va mantenir

la seva col-laboracié amb la Facultat de
Periodisme i Ciéncies de la Comunicacio
per a la celebracio dels premis anuals
Creanga de aur.

A IAmeérica Llatina, s'han desenvolupat
diversos projectes. A Colombia, destaca
el suport a la Fundacié Empresaris per a
I'Educacio i la col-laboracié amb el Centre
Interactiu Maloka, I'activitat del qual esta
orientada a crear espais d'aprenentatge
per a nens de zones vulnerables. A
Panama, destaquen les col-laboracions
amb el Ministeri d'Educacié i amb
I'Associacié de Pares de Familia del
Col-legi Sant Agusti. I, finalment, al Brasil,
la companyia va donar suport a |'Institut
Cidade Viva en la celebracié del Premi Rio
Socio Cultural, i a Riosolidario-Obra social
do Rio de Janeiro.
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L'Associacio Dia Solidari
ha recaptat més de

3 milions d’euros des de
la seva creacio

Accio social orientada a
col-lectius desfavorits

Gas Natural Fenosa impulsa i déna suport
a projectes orientats a pal-liar problemes
causats per |'exclusié social, aixi com

per integrar els col-lectius socials més
vulnerables.

A Espanya, la companyia col-labora
activament amb fundacions d'accié
humanitaria. En aquest sentit, la
Federacié Espanyola del Banc dAliments,
institucié que coordina les activitats

dels 50 bancs d'aliments que actualment
existeixen a Espanya, va ser I'escollida per
rebre la quantitat econdmica que

Gas Natural Fenosa destinava anualment
a les felicitacions de Nadal.

A Moldavia, la companyia col-labora amb
la Fundacio Eas Europe en la posada

en marxa de projectes socials, aixi com
amb alguns projectes de la Cambra
Americana de Comerg, entre els quals
destaca I'escola d'anglés per a joves amb
discapacitat visual.

Pel que fa a 'America Llatina, a I'Argentina,
Gas Natural Fenosa col-labora amb
I'Associacié Civil Gregorio Mendel.

A Meéxic, la companyia va treballar
amb La Borsa de Vida, una iniciativa
de la Secretaria de Proteccié Civil
del Districte Federal, orientada a la
supervivéncia en cas de sisme.

A més, la companyia continua
cooperant amb la Creu Roja
Mexicana.

Impuls alasalutiala
recerca

Gas Natural Fenosa déna suport a
programes que promouen la conservacié
i rehabilitacié del patrimoni cultural,

la millora de la qualitat de vida de les
persones, el respecte a I'entorn natural i
la creacié de nous models d'actuacio més
sostenibles.

A Espanya, Gas Natural Fenosa va
mantenir la seva col-laboracié, en
condicié d’empresa fundadora, amb la
Corporacié Tecnologica d’Andalusia, que
gestiona el Centre Tecnologic Avancat
d'Energies Renovables (CTAER),

i va continuar donant suport al

Consell Superior d'Investigacions
Cientifigues (CSIC) a través de la
Catedra Gas Natural Fenosa de
Conservacié de la Biodiversitat.

D’altra banda, Gas Natural Fenosa déna
suport a la investigacié destinada a la
millora de la qualitat de vida de malalts

i els seus familiars. Durant el 2011, la
col-laboracié amb la Fundacié de Sindrome
de Down va permetre desenvolupar
eines que permeten als afectats tenir
una vida més independent. Aixi mateix,
el suport a I'Associacio ALEPH-TEA va
ajudar a millorar la qualitat de vida, tant
de les persones afectades per trastorns
en el desenvolupament i amb problemes
relacionats amb |'autisme, com la dels
seus familiars.

Cal recordar que, el 2006,

Gas Natural Fenosa va participar

en la constitucié de la Fundacié ProCNIC,
que investiga les malalties cardiovasculars,
primera causa de mortalitat al mén. La
companyia mantindra el seu compromis
de col-laboracié amb aquesta organitzacio
fins al 2020.

A Moldavia, Gas Natural Fenosa va
col-laborar amb la Universitat Tecnica de
Moldavia en la posada en marxa d'un
laboratori per a I'estudi avangat de les
instal-lacions de distribucié de I'energia
electrica.



A lIArgentina, la companyia va col-laborar
amb la Fundacié Natali Flexer per ajuda als
nens amb cancer. A Panama, Gas Natural
Fenosa va donar suport al Defensor del
Poble amb el lliurament de medicaments
i, a Colombia, va col-laborar amb la
Fundacio Cardioinfantil per contribuir amb
operacions de cor a nens amb escassos
recursos. Finalment, a Nicaragua, la
companyia va continuar donant suport a
I'Organitzacié Teletén i a I'Associacié Pro
Nens Cremats de Nicaragua, que ofereix
atencié medica i rehabilitacié gratuita a
nens que han patit cremades.

Voluntariat corporatiu i
participacio dels empleats

La posada en marxa d'iniciatives

que materialitzen el compromis de

la companyia amb les societats i les
comunitats on és present és possible, en
gran mesura, gracies a l'esforc dels seus
empleats.

Dins de les diverses accions que Gas
Natural Fenosa porta a terme amb la
participacié dels seus empleats destaca
el Dia Solidari. Aquesta iniciativa, creada
i gestionada pels empleats, consisteix
en la donacié voluntaria per part dels
participants d'un dia de sou a I'any per a
I'execucié de programes de compromis
social als paisos on Gas Natural Fenosa
desenvolupa la seva activitat. Com a
contrapartida, Gas Natural Fenosa déna
a Dia Solidari un import igual al recaptat
pels empleats i assumeix les despeses
de gesti¢, amb la finalitat que el total de
I'import recaptat es destini al projecte
anual seleccionat.

Associacio Dia Solidari, nascuda el 1997,
ha aconseguit involucrar prop de 2.000
empleats de tot el mén i ha recaptat més
de 3 milions d'euros destinats a promoure
I'educacié i formacié de la infancia i la
joventut en les arees geografigues més

desfavorides on és present la companyia.
Des de la seva creacié, ha desenvolupat
projectes a Kenia, Bolivia, Filipines,
Mogambic, la Republica Dominicana,
Moldavia, Guatemala, Nicaragua, Mexic,
Coldmbia, Panama i IArgentina. Lany
2011, la recaptacio va ascendir a més

de 376.000 euros que es destinaran a
I"execucié de dos projectes al Brasil.

Aixi mateix, durant I'any 2011, s'han
seguit executant els projectes que Dia
Solidari va posar en marxa en anys
anteriors. Es el cas del projecte Energia
Natural, Creixement Exponencial, iniciat

a lArgentina el 2010, amb el qual es
financa la formacié universitaria de dotze
joves, nou en estudis d’enginyeria i els
altres tres en llicenciatura. En finalitzar el
primer any, onze estudiants han obtingut
resultats satisfactoris. Per la seva banda,
durant aguest mateix any, en el projecte
Promocié de Liders Juvenils en el Medi
Rural, que consisteix en la dotacié de

18 beques amb la finalitat de contribuir

al desenvolupament local en el sector
rural, onze dels alumnes participants han
continuat els seus estudis, que combinen
amb practiques en granges i empreses
agricoles. Aixi mateix, el projecte Beques
Conalep-Dia Solidari, iniciat a Méxic I'any
2009, consisteix a finangar I'educacié
técnica de 175 joves i, a més, proporciona
una ajuda addicional per a material escolar,
transport i despeses de manutencié. Al
llarg de I'tltim any, els 35 estudiants que
formen la primera promocié van continuar
amb exit els seus estudis.
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Promocio de la cultura
musical, teatral i
cinematografica

Com en anys anteriors, Gas Natural Fenosa
va patrocinar cicles i temporades musicals
en diferents ciutats espanyoles. Destaquen
la col-laboracié amb el Gran Teatre del Liceu
de Barcelona, el Teatre Real de Madrid

i el Teatre de la Maestranza de Sevilla.

La companyia també va contribuir a la
celebracié del Festival Internacional de
Musica i Dansa de Granada i del Festival
Internacional de la Porta Ferrada (Girona).
Addicionalment, i entre d'altres patrocinis,
la companyia va estar present, el 2011, al
Festival Internacional de MUsica Castell

de Peralada, aixi com en |'exposicié que
celebrava el XXV Aniversari del festival.

'any 2011, Gas Natural Fenosa va
desenvolupar la seva linia de promocio
de la cultura cinematografica a través del
patrocini de 32 sales de cinema en 3D
de Cinesa, col-laborant amb el Festival
Internacional de Cinema Fantastic de
Sitges i amb el suport a la XV Edicié

del Festival Internacional de Cinema de
Cartagena i al Festival Cinema Obert de
Malaga 2011

| 39
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A ltalia, Gas Natural Fenosa va col-laborar
en les activitats desenvolupades per la
Fundacio Lirico Simfonica Petruzzeli i Tiatri
di Bari.

Aixi mateix, a l'America Llatina, destaca el
suport al Fons de Beques del Collegium
Musicum i als cicles de concerts de

la Cambra Espanyola de Comerc a
I’Argentina. A Colombia, cal ressenyar

la col-laboracié amb la Fundacio Teatre
Nacional i amb la Fundacié Harmonia en la
celebracié del XXI Festival de Ruitoqueho
de Musica Colombiana. A Nicaragua,

Gas Natural Fenosa va col-laborar amb
I’Associacié Nacional d/Artistes en la
divulgacio¢ i organitzacié de les seves
activitats, mentre que, al Brasil, va
participar al Festival Vale do café 2011 i en
el 4t Festival Internacional de Cinema de
Paraty.

Foment de la riquesa
cultural

Una part important de la inversié de la
companyia en I'ambit de la cultura es
desenvolupa a través del Museu dArt
Contemporani Gas Natural Fenosa, espai
per a exposicions amb seu a A Coruna,
que compta amb més de 17 anys de
cami. El museu desenvolupa activitats
expositives, esceniques, de divulgacio i
d'oci. EI 2011, va rebre 37721 visitants,
xifra que va significar un increment

del 2,48% respecte |'any anterior, i va
acollir 7196 alumnes procedents de 77
centres educatius, que van participar

en les activitats de divulgacio de I'art
contemporani organitzades pel museu. La
pagina web del museu va tenir 154.428
visites.

A més de les activitats dedicades a

I'art, el museu col-labora en accions que
fomenten I'oci saludable i afavoreixen la
integracié social de persones afectades
per algun tipus de discapacitat. Lany 2011,
aquestes iniciatives es van desenvolupar
en onze centres d’A Corufia i van tenir
2.719 beneficiaris. El museu també va
presentar dues exposicions amb activitat
educativa a Barcelona, Valencia i Almeria,
amb un total de 3.938 visitants.

Gas Natural Fenosa col-labora i patrocina
premis dedicats a promoure i fomentar
noves idees i coneixement. Destaquen

el Premi Duran Farell de la Universitat
Politecnica de Catalunya i els Premis de la
Fundacié Foment de les Arts i el Disseny
(FAD), considerats els guardons més
prestigiosos a Espanya en disseny grafic i
industrial, arquitectura, artesania i moda.

Addicionalment, la companyia dona
suport a altres institucions, com el Museu
Nacional d’Art de Catalunya (MNAC), el
Museu d’Art Contemporani de Barcelona
(MACBA), el Museu de la Ciencia

de Valladolid o la Fundacié Thyssen-
Bornemisza, organitzacié amb la qual
manté un conveni per a la millora de les
seves instal-lacions energétiques.

Gas Natural Fenosa també va destinar
inversions per a la creacié de coneixement
a ’Ameérica Llatina. Destaquen el suport a
la Fundacié Hay Festival de Coldombiaia
IAssociaciéo dAmics del Museu Nacional
de Coldmbia.

Compromis
institucional

Gas Natural Fenosa és membre actiu

de prestigioses institucions, sectorials

i empresarials, d'ambit nacional i
internacional, on participa aportant la seva
experiencia, coneixement i recursos.

Entre elles, cal destacar la Cambra de
Comerg Internacional, The Conference
Board, i les patronals del sector electric |
de gas, Unesa i Sedigas, respectivament.
LLa companyia també té preséncia

activa al Club Espanyol de I'Energia, el
Consell Mundial de I'Energia, Eurogas, la
Unié Internacional del Gas, I'Associacio
Tecnica Europea de la IndUstria del Gas,
I'Observatori Mediterrani de I'Energia i la
Florence School of Regulation. Aixi mateix,
Gas Natural Fenosa és membre de la
CEOE i de Foment del Treball Nacional.

En I'ambit de la responsabilitat
corporativa, la companyia €és membre de
Forética, associacié per a la gestio é&tica,

i de I'Associacio Espanyola del Pacte
Mundial de Nacions Unides, que promou
I'adhesié a deu principis sobre drets
humans, drets laborals, millora ambiental i
lluita contra la corrupcio.

El 2011, Gas Natural Fenosa va participar
en la constitucié de la Fundacio per a la
Sostenibilitat Energetica i Ambiental, un
centre per a la investigacio i I'analisi dels
aspectes econdmics, ambientals i socials
relacionats amb I'energia.

Aixi mateix, la companyia va passar a
formar part de Corporate Excellence-
Centre for Reputation Leadership, un
laboratori d'idees dedicat a promoure

la gestio de la marca i la reputacio
corporativa com un valor estrategic per a
I'excel-lencia empresarial. m



Patrocini i accid social
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2011 2010
Nombre d'activitats 439 388
Motivacié de les iniciatives (%)

201 2010
Inversio social 68,3 63,7
Aportacio puntual 24,7 31,1
Iniciatives lligades al negoci 70 5,2
(*) Metodologia London Benchmarking Group (LBG).
Area d'actuacié (%)!")

2011 2010
Ajut humanitari 1,2 0,3
Salut 1.3 3,8
Educacié i joventut 2,8 3.8
Desenvolupament econdmic 51,9 42,0
Benestar social 6,0 10,1
Medi ambient 5,7 1,4
Art i cultura 29,3 26,9
Esports 1.2 1.2
Investigacio 0,6 0,5
(*) Metodologia London Benchmarking Group (LBG).
Participacio total d'alumnes en el programa pedagogic
“El gas natural i el medi ambient” (Espanya)

201 2010
Nombre d'alumnes 96.109 100.059




42 | informe 2011 Gas Natural Fenosa

P
vu *:u

Durant I'exercici 2011, s"ha continuat
amb el projecte de millora continua dels
processos economics que es presten de
manera centralitzada des del Centre de
Serveis Compartits Econdmico-Financer
Europeu i des dels diferents Centres

de Serveis Economico-Financers a
I’America Llatina, amb I'objectiu de la seva
simplificacié i homogeneitzacié per a la
millora de I'eficiencia. En particular, cal
destacar que, en aquest exercici, s’han
unificat, a Espanya, les plataformes de
facturacié electronica i de digitalitzacio
de factures, fet que ha permés disposar
ja del 75% del total de les factures de
proveidors en format electronic.

Durant I'exercici, s"han seguit integrant
en el Sistema Informatic Economico-
Financer i al Centre de Serveis Compartits
Econdmico-Financer Europeu diverses
societats, entre les quals destaquen

les societats d'energies renovables
adjudicades per Eufer després de la fi
de la col-laboracié amb un altre soci i les
recentment adquirides. Aixo ha permes
millorar la gestié economico-financera
d'aquestes societats i optimitzarne els
costos.

Al llarg de I'any, s'ha continuat amb les
operacions de reestructuracié societaria,
amb I'objectiu de simplificar i adequar
I'estructura de Gas Natural Fenosa als
negocis. Aixi, s'han eliminat més de

25 societats, basicament concentrant

la seva activitat en d'altres ja existents
que exercien la mateixa activitat, entre
les quals destaquen les operacions de
fusié del subgrup d’energies renovables.
Aquestes operacions s'han dissenyat de
manera que es puguin acollir al regim
fiscal establert en el capitol VIII del titol VII
del Reial Decret Legislatiu 4/2004,

de 5 de marg.

A l'area de Control Intern, durant
I'exercici 2011, s'ha implantat a Gas
Natural Fenosa el nou Sistema de
Control Intern de la Informacié Financera
(SCIIF), d’acord amb les recomanacions
i bones practiques establertes per la
Comissié Nacional del Mercat de Valors
(CNMV). Per a aix0, ha estat aprovada

la norma general del grup que sustenta
aquest model de control, aixi com la
documentacié que recull la metodologia
aplicada (matriu d'abast, matriu de
riscos, matriu d'activitats de control i
mapa d’interrelacions), juntament amb
els descriptius dels processos critics i la
identificacié dels seus riscos d'informacio
financera i de les activitats de control
associades.

Durant els ultims mesos de |'exercici
2011, s'ha dut a terme el procés
d'avaluacié dels controls del SCIIF a
través de la certificacié interna, i s'ha
obtingut la certificaci¢ de 3.085 activitats
de control associades a 142 processos
critics identificats. En aquest procés han
estat involucrats un total de 151 unitats
corporatives o de negoci, 79 d'elles a
Espanya i 72 en I'ambit internacional.

Durant 2011, s’ha dut a terme
I'actualitzacié del Pla Comptable de

Gas Natural Fenosa, incorporant els
canvis en la normativa NIIF-UE aplicable

i les necessitats d'adaptacié comptable

a tots els negocis, i assegurant-ne la
implantacié com a pla de comptes Unic en
I'ambit del grup i la seva correspondencia
amb els plans de comptes locals.

A l'area de Fiscalitat, el Consell
d’Administracié, en la sessi6 de 17 de
setembre de 2010, va acordar I'adhesio
de Gas Natural Fenosa al Codi de Bones
Practiques Tributaries. D'acord amb el que
preveu aquest codi, Gas Natural Fenosa ha
complert efectivament amb el contingut
del mateix i, en particular, en la reunid
celebrada el dia 27 de gener de 2012, el
Consell dAdministracio ha estat informat
sobre les politiques fiscals seguides pel
grup durant I'exercici de 2011.

En I'ambit de la politica de concertacid
fiscal municipal, s'ha estés la signatura
de convenis de col-laboracié en materia
de gestié de tributs locals a diversos
ajuntaments, fins a un total de 284
municipis, fet que permetra seguir
reduint les carregues administratives i
millorant I'eficiéncia en la gestid i en la
compensacié d'aquests tributs.

Aixi mateix, en I'ambit del Forum de
Grans Contribuents, creat per I'Agéncia
Tributaria, s'ha continuat amb la
col-laboracié tant amb I'Agéncia com



amb el Ministeri d'Hisenda a través de la
comissié de reduccié de la carrega fiscal
indirecta i, concretament, en |'adaptacié
a |'actual marc regulador sectorial del gas
i I'electricitat, dels Impostos Especials
sobre Hidrocarburs i sobre I'Electricitat.

Durant I'exercici 2011, Gas Natural Fenosa
ha continuat amb la politica de diversificacio
de les fonts de financament del grup,
evitant la intermediacio bancaria mitjangant
I'emissié de deute en mercats de capitals

i I'apel-laci6 a la banca institucional i
multilateral.

A Espanya, Gas Natural Fenosa ha ampliat
el seu programa EMTN de bons fins

als 12.000 milions d'euros. Sota aquest
programa s’'han efectuat dues emissions
de bons a sis i vuit anys, per un import
agregat de 1.100 milions d'euros.

El desembre de 2011 es va firmar un
préstec amb el Banc Europeu d'Inversions
(BEI) a llarg termini, de 350 milions
d'euros, que forma part d'un limit aprovat
de 500 milions d’euros I'import restant
del qual es formalitzara durant el primer
trimestre del 2012. Addicionalment, s'ha
realitzat una gestié activa per estendre

la durada de les linies de credit bilaterals
amb venciment a un any, i se n'han
renovant la major part a un termini de tres
anys.

Pel que fa al financament de les
societats del grup fora d'Espanya,

Gas Natural Fenosa ha ampliat la seva
preséncia en els mercats de capitals
internacionals, mitjangant I'emissié
inaugural de certificats borsaris

(bons) a Mexic, a través de la filial Gas
Natural México, per 4.000 milions de
pesos a terminis de quatre i set anys, i ha
consolidat la seva posicié a Panama amb
una nova emissié de Valors Comercials
Negociables per 30 milions de dolars. A
Mexic, a més, es va completar el procés
de refinancament de tot el seu deute

mitjancant la formalitzacié d'un club
deal de 2.500 milions de pesos amb les
principals entitats financeres del pais.
La profunditat dels mercats financers a
IAmerica Llatina ha permés continuar
amb el procés de refinancament de
deute a llarg termini en condicions molt
competitives. També cal assenyalar
que, en I'ambit internacional, s’han
formalitzat operacions i disposicions

de deute amb I'International Finance
Corporation (IFC), situada en I'ambit
del Banc Mundial, a Moldavia; el Banc
Centreamerica d'Integracié Economica
(BCIE), a Nicaragua, i el Banc Nacional
de Desenvolupament Economic i Social
(BNDES), al Brasil.

Addicionalment, i en un entorn de mercats
de deute amb tensions, s'ha prioritzat la
gestié de liquiditat amb el proposit de
reforcar la posicié financera, tant des de la
visio del disponible com de I'optimitzacié
de recursos destinats a la cobertura del
circulant, amb actuacions concretes en el
fons de maniobra, tant a nivell local com
internacional.
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Aixi mateix, s’ha completat amb exit

el procés d'implantacié a les filials de
Gas Natural Fenosa a Mexic i Colombia
del modul corporatiu de SAP, per a
I'administracié de les operacions
financeres i el bolcat als sistemes
d'informacié economico-financera.

Tot aix0, ha permés millorar i automatitzar
els processos d'obtencié d'informacié de
gestio sobre I'endeutament de

Gas Natural Fenosa en un entorn
integrat.

S'ha realitzat una gestio activa
per estendre la durada de les
linies de credit bilaterals amb

venciment a un any, i se n"han
renovat la major part a un
termini de tres anys
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En relacié amb la gestié de la tresoreria,
durant I'any 2011, s'ha optimitzat la gestid
de fons centralitzada (per a les zones
euro i dolar), i, amb aixo, la liquiditat

de la companyia i la racionalitzacié de
I'estructura bancaria. Cal destacar

que, durant el mateix any, tots els
negocis i paisos han aplicat la politica
corporativa sobre la gestio del risc

de canvi, minimitzant d'aquesta

manera les diferencies de canvi de

Gas Natural Fenosa.

D’altra banda, 2011 ha estat un any
important en I'evolucié de la divisié de
renovables on, entre altres, s'ha culminat
I'split d'Eufer i diverses adquisicions.
Aix0 ha suposat una estricta gestid per
tal d'eliminar les restriccions financeres
existents per tancar aquestes operacions
empresarials. En total, s’han incorporat
més de 30 societats, en que ha estat
necessari simplificar i homogeneitzar els
seus productes financers (financament,
avals i tresoreria) per a la correcta gestid
interna dins de les politiques de

Gas Natural Fenosa.

Durant I'any 2011, s'ha avancat
significativament en I'obtencié de
beneficis relacionats amb la gestié del
risc de mercat en horitzons temporals de
curt i llarg termini. En el curt termini, s'ha
avancat en el disseny de limits de risc
de la posicio financera i del resultat net.
Per a aix0, s'han determinat uns limits
relacionats amb la volatilitat de tipus
d'interes i spread creditici que permet
dotar d'especial eficiéncia a la funcié
financera. A llarg termini, s'ha avancat en
la comprensié de com el risc de mercat
impacta en el valor de la companyia.

Pel que fa al risc de credit, destaca
I'impuls normatiu orientat a garantir
I'adequada internalitzacié de I'exposicid
crediticia en la concessio de financaments
d'indole comercial. Per a aix0, s'ha
formalitzat un procediment que
desenvolupa la Norma General de

Riscos, sistematitzant el calcul de la
rendibilitat ajustada al risc en els projectes
de projeccio plurianual amb suport
d'instruments de financament, i garantint
a la vegada la congruéncia necessaria amb
la Norma General d'Inversions en relacié
amb els nivells d'aprovacié.

Aixi mateix, s'ha finalitzat amb éxit la
implementacioé del Sistema dAdmissiod
de Risc de Credit, permetent valorar la
qualitat crediticia de noves contractacions
i renovacions de la cartera comercial de
forma automatitzada.

En I'ambit de risc operacional assegurable,
destaca l'impuls normatiu a través de
I'emissié d'un procediment per a la

gestid de I'exposicio operacional. En
aquest procediment, es defineix el limit
d'exposicié de Gas Natural Fenosa,
expressat en termes de cost total del risc,
aixi com I'exposicié al risc operacional
derivat de I'explotacié d'actius i contractes,
susceptible de ser mitigable a través de la
contractacié de cobertures en el mercat

assegurador. Aixi mateix, s'explicita
quines son les pautes d'actuacié davant la
materialitzacié d'un sinistre, des de la seva
identificacio fins al recobrament en els
casos en qué estigui subjecte a cobertura
per part del mercat assegurador.

Durant I'any 2011, en I'ambit de control
de gesti6, s'ha iniciat el projecte
d'implantacié d'una eina Unica i integrada
per a la gestid i seguiment dels processos
de planificacié de Gas Natural Fenosa.

Un cop determinats els requeriments i la
funcionalitat necessaria, es tria SAP BPC
com a eina, iniciant-se el 2012 la seva
implantacio.

En I'exercici de 2011, Gas Natural SDG,
S.A., d'acord amb la politica implementada
per altres companyies nacionals i
internacionals, va proporcionar als seus
accionistes una alternativa de retribucié
implementada en el pagament del
dividend complementari, la qual, sense
limitar de cap manera la possibilitat de
percebre la totalitat de la retribucié anual
en efectiu si aixi ho desitjaven, els va
permetre rebre accions de la societat
amb la fiscalitat propia de les accions
alliberades.

Per posar en practica aquest sistema, la
Junta General Ordinaria d’Accionistes
de Gas Natural SDG, S.A. celebrada

el 14 d'abril de 2011, va aprovar un
augment de capital alliberat, aixi com
el mecanisme mitjancant el qual

la societat assumia el compromis
irrevocable de compra, a un preu

fix, dels drets d'assignacié gratuita
corresponents a I'esmentada ampliacié
de capital alliberada. Aixo va permetre
que tots els accionistes que aixi ho
desitgessin poguessin vendre els

seus drets i rebre un import en efectiu
equivalent al que hauria estat el
pagament del dividend complementari
de I'exercici de 2010.



El 14 de juny de 2011, va finalitzar

el periode de negociacio dels drets
d'assignacié gratuita, amb el resultat

que els titulars del 96,39% del capital

de la societat van optar per rebre noves
accions i el 3,61% restant van acceptar
el compromis irrevocable de compra de
drets assumit per la societat. El nombre
definitiu d'accions ordinaries, d'un euro
de valor nominal unitari, emeses en
["augment de capital alliberat, va ascendir
a 31.731.5688 accions. L'ampliacié de
capital va ser subscrita i desemborsada
en la seva totalitat i inscrita en el Registre
Mercantil en data 23 de juny de 2011 i

les accions representatives de la mateixa
estan admeses a negociacio en Borsa des
del 29 de juny de 2011.

Aixi mateix, el 14 de juny de 2011,

Gas Natural Fenosa i la companyia
algeriana Sonatrach van signar un conjunt
d'acords que va permetre resoldre tots
els procediments que estaven en curs,
en relacié amb el preu aplicable als
contractes de subministrament de gas,

i establir les bases per una col-laboracié
futura entre les dues companyies i els
Seus grups respectius.

El tancament del conflicte de preus va
permetre a les dues companyies analitzar,
a més, oportunitats de col-laboracio

que es concretaran en diverses arees,
incloent I'adquisiciod per part de Sonatrach
d'una participacié minoritaria en

Gas Natural Fenosa, realitzada el

mes d'agost de 2011, i la possible
participacié de Gas Natural Fenosa en
diversos projectes de Sonatrach i en

el desenvolupament conjunt d'altres
oportunitats de negoci.

Durant I'any 2011, Gas Natural Fenosa va

continuar la seva activitat amb analistes i

inversors facilitant la posada en valor de la
societat i I'actualitzacié dels seus models
de valoracié.

Coincidint amb la publicacié de resultats
del tercer trimestre, el mes de novembre,
es va realitzar un road show liderada

pel conseller delegat juntament amb el
director general Economico-Financer,
mantenint reunions a Madrid, Barcelona,
Londres i en les principals places
financeres dels Estats Units.

El grup va desenvolupar diversos canals
orientats a facilitar una informacio
homogenia als inversors institucionals i
minoristes, sota els principis d’igualtat

de tracte i difusié simultania. D'aquesta
manera es ddna resposta al compromis
assumit per Gas Natural Fenosa en la seva
politica de responsabilitat corporativa de
dedicar especial atencié als accionistes
minoritaris.

Finalment, Gas Natural Fenosa

va continuar amb el programa de
comunicacié amb analistes i inversors
per reforgar, amb la major transparencia,
la informacié econdmico-financera i
permetre el seguiment del projecte
empresarial de Gas Natural Fenosa.
Durant 2011, representants de I'equip
directiu i de la unitat de Relacions amb
Inversors van mantenir reunions amb
inversors institucionals, tant de renda fixa
com de renda variable, en les principals
places financeres d'Europa i d/Ameérica
del Nord, mantenint un total de 383
reunions. m
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Gas Natural Fenosa

va continuar amb el
programa de comunicacio
amb analistes i inversors
per reforcar, amb la
major transparéncia, la
informacié economico-
financera i per permetre
el seguiment del projecte
empresarial de la
companyia
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Auditoria Interna

Gas Natural Fenosa desenvolupa I'activitat
d'auditoria interna com una funcié de
valoracio independent i objectiva. Larea
d’Auditoria Interna reporta a la vegada a la
Comissié d/Auditoria i Control, al president
i al conseller delegat de Gas Natural SDG.

La seva missié consisteix a garantir la
supervisio i avaluacio continua de I'eficacia
del Sistema de Control Intern, inclos

el Sistema de Control Intern sobre la
Informacié Financera (SCIIF), en tots els
ambits de Gas Natural Fenosa, aportant
un enfocament metodic i rigorés per

al seguiment i millora dels processos

i per a l'avaluacio dels riscos i controls
operacionals associats als mateixos.

Tot aix0 orientat al compliment dels
objectius estrategics del grup, aixi com

a |'assistencia a la Comissié d’Auditoria i
Control i al primer nivell de direccio de la
companyia en el compliment de les seves
funcions en materia de gestié, control i
govern corporatiu.

D'acord amb alld que recomana I'Informe
COSO (Committee of Sponsoring
Organizations of the Treadway
Commission), el Sistema de Control
Intern a Gas Natural Fenosa es va establir

com un procés que du a terme el Consell
dAdministracié, el primer nivell de direccié
i la resta de personal de |'organitzacio,

a fi de proporcionar un grau raonable de
confianca en la consecucioé d'objectius en
els ambits o categories seglients:

e Eficacia i eficiencia de les operacions.
e Fiabilitat de la informacio financera.

e Compliment de les lleis i normes
aplicables.

El Pla Estrategic d’Auditoria de Processos
(@amb un horitzé temporal de cinc anys)

i els Plans d’Auditoria Interna Anuals
s'elaboren considerant principalment

el Pla Estrategic del grup, les arees

de risc incloses en el Mapa de Riscos
Corporatiu del grup, la valoracié dels riscos
operacionals de cadascun dels processos
(mapes de riscos operacionals), els
resultats de les auditories d'anys anteriors
i les propostes de la Comissio d’Auditoria i
Control i el primer nivell de direccié.

'area 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 de Gas Natural Fenosa.



D'acord amb aquesta metodologia,

els riscos operacionals associats als
processos son prioritzats valorant la
seva incidéncia, importancia relativa i
grau de control. En funcié dels resultats
obtinguts en I'avaluacié esmentada,

es dissenya un pla d'accio orientat a
implantar les mesures correctives que
permetin mitigar els riscos residuals
identificats amb un impacte potencial
superior al risc tolerable o acceptat.

En I'Informe Anual de Govern Corporatiu
s'indica la metodologia d'identificacio i
control dels riscos del grup.

En concret i en referéncia al SCIIF, I'area
d’Auditoria Interna es responsabilitza de
supervisar el seglent:

e El correcte disseny del SCIIF, d'acord
amb els principis basics del model
aprovat per la Comissié dAuditoria i
Control.

e |‘eficacia i adequacio de les politiques i
procediments de control implantats
(de forma completa en un periode de
cinc anys).

e |arevisi¢ i avaluacié de les conclusions
sobre el compliment i efectivitat del
SCIIF resultant de les certificacions
internes de les unitats de negoci i
corporatives responsables dels controls
(de manera completa en un periode de
cinc anys).

e |a delimitacié adequada del perimetre
de consolidacio.

e | a correcta aplicacié dels principis
comptables (de forma completa en un
periode de cinc anys).

Els projectes d'auditoria es desenvolupen
a través de la Intranet corporativa
dAuditoria Interna. Aquesta eina
informatica té com a objectiu millorar

~#}

=
\

I'eficacia i eficiencia del desenvolupament
de la funcié d'auditoria interna en tots els
ambits geografics i de negoci de

Gas Natural Fenosa. Aixi mateix, cal
assenyalar que la funcié es desenvolupa
d'acord amb les Normes Internacionals
per a la Practica d/Auditoria Interna i que
la major part dels auditors interns sén o
estan en procés d'obtencié del Certified
Internal Auditor (CIA), Unica certificacio
reconeguda mundialment que avala
I'excel-lencia en la prestacié de serveis
d'auditoria interna.

El desenvolupament de la funcié d'auditoria
interna en el grup esta orientat a la millora
continuada en la prestacié d'aquests
serveis, mitjangant l'aplicacié de politiques
basades en la gesti¢ i mesurament de la
seva qualitat, i en potenciar la creacié d'un
equip huma qualificat fomentant la rotacié
interna, la formacio, I'avaluacié continua i

el desenvolupament professional dins del

grup.

Aixi mateix, com a consequéncia de la
integracié de Gas Natural i Union Fenosa,
I'area d/Auditoria Interna va actualitzar

la seva estructura organitzativa durant
I'exercici 2009 i 2010 a fi de millorar la
contribucié de la funcié d'auditoria al
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Larea d’Auditoria Interna ha
establert una metodologia
de valoracio dels riscos
operacionals alineada amb
les millors practiques de
govern corporatiu i basada
en el marc conceptual de
I'Informe COSO

compliment dels objectius estratégics
del nou grup, d'adquirir un major
coneixement dels negocis i processos
per especialitzacio de I'equip auditor i de
millorar I'eficiéncia i eficacia del mateix
procés d'auditoria interna.

El Pla d’Auditoria Interna de Gas Natural
Fenosa per a I'any 2011 va ser aprovat
per la Comissié dAuditoria i Control en la
reunié celebrada el 26 de gener de 2011.
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En compliment del pla esmentat, durant
el periode comprés entre I'1 de gener
de 2011 i el 27 de gener de 2012 (data
de formulacié dels comptes anuals

de I'exercici 2011), els responsables
dAuditoria Interna van participar en sis
reunions de la Comissié d/Auditoria i
Control per presentar el grau d'execucié
del Pla d/Auditoria Interna, aixi com les
principals conclusions, avaluacions de
controls i riscos i recomanacions incloses
en els informes d'auditoria interna.

Aixi mateix, en aquestes reunions es

va informar del grau d'implementacio,

per part de les unitats, de les mesures
correctores que apareixen en els informes
d'auditoria, i especialment, les proposades
per la mateixa Comissio.

Les funcions de la Comissié dAuditoria

i Control i les seves principals activitats
durant I'exercici 2011 s'inclouen en
I'Informe Anual d’Activitats de la Comissio
dAuditoria i Control, que forma part de

la documentacio a presentar pel Consell
d’Administracié de Gas Natural SDG, S.A.
en la Junta General dAccionistes.

També esta disponible a la pagina

web de Gas Natural Fenosa
(www.gasnaturalfenosa.com).

Les funcions i activitats realitzades per
la Comissié d/Auditoria i Control de Gas
Natural SDG, S.A. i l'area d’Auditoria
Interna donen compliment a les
exigencies legals introduides per la Llei
12/2010 per la qual es modifica la Llei
19/1988, de 12 de juliol, dAuditoria de
Comptes; la Llei 24/1988, de 28 de juliol,
del Mercat de Valors; i el text refés de

la Llei de Societats Andnimes aprovat
pel Reial Decret Legislatiu 1564/1989,
de 22 de desembre; aixi com el Reial
Decret Legislatiu 1/2010, de 2 de juliol,
pel qual s'aprova el text refés de la Llei de
Societats de Capital.

Aixi mateix, les funcions i activitats de
la Comissi¢ i I'area dAuditoria Interna
compleixen amb les recomanacions de
bon govern corporatiu recollides en la
legislacié actual i en el Codi Unificat de
Bon Govern Corporatiu de les Societats
Cotitzades, de 19 de maig de 20086,
aprovat el 22 de maig de 2006 i publicat
per la Comissioé Nacional del Mercat de
Valors (Codi Conthe).

Durant I'exercici 2011, es va desenvolupar
un projecte liderat per I'area Econdmico-
Financera i I'area d/Auditoria Interna, que

tenia com a objectiu millorar el model
del Sistema de Control Intern sobre

la Informacié Financera (SCIIF) de

Gas Natural Fenosa i la seva supervisié
per part de la Comissié dAuditoria

i Control, incorporant aquelles
recomanacions sobre el SCIIF publicades
al juny de 2010 per la Comissio

Nacional del Mercat de Valors que es
trobaven pendents d'implantacié o

en desenvolupament en el grup. Esta
prevista la implantacié definitiva de les
esmentades millores durant I'exercici 2012
(en I'Informe Anual de Govern Corporatiu
2011 de Gas Natural SDG, S.A. s’explica
amb més detall el Sistema de Control
Intern sobre la Informacié Financera i

el model de supervisi¢ implantats a

Gas Natural Fenosa).

Els principals processos revisats per l‘Area
dAuditoria Interna durant el 2011 van ser:

e Processos de Negoci:

- Distribuci¢ de gas: construccio
de xarxes de distribucié, posada
en servei, lectura i mesurament,
operacions domiciliaries i urgencies.

- Distribuci6 electricitat:
desenvolupament mitja i baixa
tensid, desenvolupament alta tensio,
operacions de tall i reconnexio.

- Comercialitzacié majorista i
minorista: gestié d'impagats
del sector industrial, captaci¢ i
contractacio.

- Generacio: facturacié i cobrament
en generacio de cicles, operacio i
manteniment de |'actiu de generacio
i seguiment d'actius.

- Exploraci¢ i produccié: joint ventures
a Angola i Casablanca-Montanazo.


www.gasnaturalfenosa.com

- Gestio de I'energia: balang de
gas, balanc d'electricitat i trading
d'energia.

- Proveiments: gestio técnica de
gasoductes.

e Processos de suport:

- Servei al client: cobrament minorista
i majorista, gesti¢ d'impagats.

- Gesti6 dels sistemes d'informacio:
atencio al client, gestié de
manteniments evolutius, migracid
de sistemes comercials majoristes i
gestié de I'explotacio.

- Gestio dels recursos financers
i fisics: gestié de compres
i contractacié de serveis,
comptabilitat, gestio juridica i legal.

- Gestio dels recursos humans: gestié
de processos i servei de recursos
humans.

- Seguiment de compromisos de
millora d’auditoria de processos.

- Revisioé del sistema normatiu del
grup.

- Revisio de I'Informe de
Responsabilitat Corporativa 2010.

- Revisio de la valoracioé i consecucio
de les sinergies d'integracio.

Aixi mateix, donada la posicié organitzativa
d'independéncia i ambit d'actuacio
transversal de la funcié d'auditoria

interna, des de la seva area es va liderar

o participar en altres projectes de
col-laboracid, investigacié o assessoria.

En aquest sentit, I'area d/Auditoria

Interna presideix la Comissié del Codi

Etic, encarregada de fomentar la difusio,
coneixement i compliment del Codi Etic

de Gas Natural Fenosa en tots els seus
ambits, i de gestionar les comunicacions
rebudes a través dels diferents canals
de comunicacio creats per tal que tots
els empleats, proveidors i empreses
col-laboradores del grup puguin realitzar
consultes o notificar incompliments

del codi esmentat. Els incompliments
notificats relacionats amb el frau,
I'auditoria o les fallides en els processos
comptables o de control intern sén
traslladats directament a la Comissié
dAuditoria i Control. m
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desenvolupa l'activitat
d’auditoria interna com
una funcid de valoracio
independent i objectiva
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Analisi econoOmica consolidada

Canvis en el perimetre de
consolidacio

Les principals variacions en el perimetre de
consolidacié en I'exercici 2011 respecte a
I'any anterior son les seglents:

e El mes d'abril de 2010, s'alienen les
societats Madrilena Red de Gas,
Madrilefa Suministro Gas SUR 2010,
Madrilefa Suministro Gas 2010 i
Madrilefa Servicios Comunes.

e El mes de maig de 2010, s'alienen
Central dAnahuac, Central Lomas del
Real, Central Vallehermoso, Central
Saltillo, Electricidad Aguila de Altamira,
Gasoducto del Rio i Compania
Mexicana de Gerencia y Operacién.

e El mes de maig de 2011, s'alienen les

participacions en les societats a través
de les quals es desenvolupa |'activitat
de distribuci6 eléctrica a Guatemala.

e E| mes de maig de 2011, es materialitza

I'execucié de I'acord de separacié
empresarial i repartiment d’actius
d'Eufer a través de I'intercanvi de
participacions en diferents societats
propietaries de parcs edlics. Amb
aquesta operacio, Gas Natural Fenosa
Renovables ha rebut aproximadament
la meitat dels actius nets d'Eufer, fet
que representa més de 500 MW de
capacitat instal-lada en actius operatius.

e E| 30 de juny de 2011, es va alienar la

societat Bis Distribucion de Gas amb
304.000 punts de subministraments de
gas a la zona de Madrid.

Analisi econdmica informe anual 2011

e E| mes de setembre de 2011, es

materialitza I'adquisicié al grup ACS del
66,66% d'Energias Ambientales (EASA)
i del 25% d'Explotaciones Edlicas
Sierra de Utrera, aconseguint el 100%

i 75%), respectivament, i passant a ser
consolidades pel métode d'integracié
global.

El mes de desembre de 2011, es
materialitza I'adquisicié a Gamesa del
100% de Sistemas Energéticos Altos
de Seixal, que passa a ser consolidada
pel metode d'integracié global.

El mes de desembre de 2011,
s'adquireix el 100% de Favellato Reti
Gas (Italia), que passa a ser consolidada
pel metode d'integracié global.
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Analisi de resultats

En relacié amb la controversia que

Gas Natural Fenosa mantenia amb
Sonatrach sobre la revisié de preu dels
contractes de subministrament del

gas que rep des dAlgéria a través del
gasoducte Magrib-Europa, I'agost de
2010 es va notificar el laude que donava fi
al procediment arbitral. El tribunal arbitral
va reconeixer el dret de Sonatrach a un
increment de preu a partir del 2007 Els
efectes retroactius maxims facturats per
Sonatrach ascendirien a un import de
1.970 milions de dolars per al periode que
va fins al mes de juliol de 2010. El laude
va ser impugnat per Gas Natural Fenosa
davant el Tribunal Federal de Suissa. Aixi
mateix, Gas Natural Fenosa va sol-licitar
I'obertura del procés de revisié de preu
d'aquests contractes per tenir en compte
els profunds canvis ja produits, aixi com
la situacioé actual dels mercats mundials

i, en especial, de I'espanyol, tot aixd

tal com es preveu en els contractes
corresponents.

Al novembre de 2010, el Tribunal Federal
de Suissa va concedir una mesura
cautelar en relacié amb el laude dictat,
de manera que va quedar suspes

fins que aquest tribunal decidis sobre

la impugnacié presentada per

Gas Natural Fenosa.

El 14 de juny de 2011, Gas Natural Fenosa
i la companyia algeriana Sonatrach

van signar un conjunt d'acords que
permeten resoldre tots els procediments
que estaven en curs, en relacido amb

el preu aplicable als contractes de
subministrament de gas, i van establir les
bases per a una col-laboracio futura entre
les dues companyies i els seus grups
respectius.

En primer lloc, Sonatrach i

Gas Natural Fenosa van acordar
resoldre les diferencies que mantenien
en relacido amb el preu aplicable als
contractes de subministrament de

gas i sobre els quals va recaure un
laude arbitral dictat I'agost del 2010,
determinant tant el preu aplicable al
periode 2007-2009, com l'aplicable des
de I'1 de gener de 2010.

El tancament del conflicte de preus
ha permés a les dues companyies
analitzar més oportunitats de
col-laboracié que es concretarien en
diverses arees, incloent |'adquisicio per
part de Sonatrach d'una participacio
minoritaria a Gas Natural Fenosa,
realitzada el mes d'agost de 2011,

i la possible participacié de

Gas Natural Fenosa en diversos
projectes de Sonatrach i en el
desenvolupament conjunt d'altres
oportunitats de negoci.



Import net de la xifra de
negocis

Limport net de la xifra de negocis, fins

al 31 de desembre de 2011, ascendeix

a 21.076 milions d'euros i registra un
augment del 74 % respecte I'any anterior,
principalment pel creixement de |'activitat
de proveiment i comercialitzacio.

Ebitda i benefici
d’explotacio

LEbitda consolidat de I'exercici 2011
arriba als 4.645 milions d’euros, amb un
augment del 3,8% respecte I'any anterior,
en un entorn macroeconomic, energetic i
financer molt exigent, gracies a I'adequat
equilibri entre els negocis regulats i
liberalitzats en els mercats gasista i

electric, amb una contribucio creixent i
diversificada de la preséncia internacional i
que ha compensat la contribucié a I'Ebitda
de les desinversions realitzades durant
2010 2011.

Les activitats regulades de distribucio
de gas i electricitat, a Espanya (33,9%)
i internacional (22,1%), representen en
conjunt un 56% de I'Ebitda de

Gas Natural Fenosa.

L'activitat d'electricitat a Espanya
representa un 174% de I'Ebitda
consolidat.

Les dotacions a amortitzacions
augmenten un 2% mentre que
les dotacions a provisions baixen
en 22 milions d'euros fins als
216 milions d'euros. Malgrat uns

Contribucié a I'Ebitda per activitats

Analisi econdmica informe anual 2011

resultats procedents de |'alienacié
d'immobilitzats inferiors als de I'any
anterior, el benefici operatiu augmenta
enun 1,9% i se situa en 2.947 milions
d'euros.

Homogeneitzat per les desinversions
realitzades, durant I'any 2010, que
inclouen la venda d'actius de distribucio
de gas a baixa pressié corresponent a
507.726 punts de subministrament a la
Comunitat de Madrid, I'abril de 2010; la
venda de part dels actius de generacié
(2.233 MW) a Méxic, el juny de 2010;

i la venda dels actius a Guatemala, el
maig de 2011, I'Ebitda augmentaria en
un 6,5%.
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Distribucié gas Europa

Distribucio electricitat America Llatina

Electricitat Espanya
Distribucio electricitat Europa
Distribucié gas America Llatina

Proveiment i Comercialitzacié

Electricitat internacional
Unioén Fenosa Gas
Infraestructures
Resta 2%

Total 100%
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Resultat financer

El cost del deute financer net de 2011 és
de 849 milions d'euros, inferior al de I'any
anterior pel fet que, comparativament
amb 2010, el deute brut mitja ha estat una
mica inferior (basicament, en el primer
semestre de I'any) i a la remuneracié
obtinguda pel manteniment d'un major
saldo de tresoreria i altres mitjans liquids
equivalents. Tant la reduccié del deute
brut com l'increment de tresoreria sén
consequencia del procés de desinversio,
realitzat durant els anys 2010 i 2011, aixi
com els cobraments per la titulitzacio del
déficit de tarifa i la generacié de caixa dels
propis negocis de la companyia.

Impost sobre beneficis

Gas Natural Fenosa tributa a Espanya

en el regim de consolidaci¢ fiscal, tenint
la consideracié de subjecte passiu el
grup fiscal, determinant-se la seva base
imposable per I'agregacio de les bases
imposables de les societats integrants
del grup. La resta de societats residents
a Espanya que no formen part del regim
especial tributen de forma independent,
i les no residents tributen en cadascun
dels paisos on operen, aplicant-se el tipus
de gravamen vigent en I'impost sobre
societats (0 impost equivalent) sobre els
beneficis del periode.

La despesa per impost sobre els guanys
es reconeix sobre la base de la millor
estimacio de la taxa efectiva prevista
per tot I'exercici anual. La taxa efectiva
de I'exercici 2011 ha ascendit al 24,5%
davant un 24,9% en |'any anterior. La
diferéncia entre la taxa impositiva teorica
i la taxa efectiva correspon basicament

a l'aplicacié de deduccions fiscals per

la reinversié de beneficis extraordinaris
de les transmissions d’actius realitzades
en compliment de disposicions de la
normativa de defensa de la competéncia.

Resultat financer

Interessos minoritaris

Les principals partides que componen
aquest capitol corresponen als resultats
de la participacié dels minoritaris a Empl,
a les societats participades a Coldombia, a
les societats de distribucié de gas al Brasil
i a les societats de distribucio i generacio
electrica a Panama.

El resultat atribuit als interessos
minoritaris en I'exercici 2011 ascendeix

a 201 milions d'euros, xifra 13 milions
inferior a la de I'any anterior a causa,
fonamentalment, dels resultats provinents
de les activitats a Colombia afectades per
I'impacte de la reforma recent.

(milions d’euros) 20M 2010
Cost deute financer net (849) (915)
Altres despeses/ingressos financers (85) (144)

Resultat financer

(934) (1.059)




Balanc de situacio

Inversions

Les inversions materials i immaterials
de I'exercici ascendeixen a 1.406 milions
d'euros, amb un descens del 8,9%
respecte a les de |'any anterior, a causa
fonamentalment de la finalitzacié del
programa de construccié de centrals de

cicle combinat. D'altra banda, cal destacar
I'increment de les inversions en negocis
regulats, fonamentalment en la distribucié
de gas (+ 21,3%), que inclou I'adquisicid
dels actius de distribucio i de transport
secundari a la societat Distribuidora
Sureuropea de Gas.

Les inversions financeres del 2011
inclouen l'adquisicié a ACS de les seves
participacions en sis societats de parcs

Desglossament de les inversions per naturalesa
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edlics, que ha permes passar a tenirhi
una participacié majoritaria, i I'adquisicié
a Gamesa del parc eolic Altos do Seixal,
situat a Galicia.

(milions d'euros) 2011 2010 %
Inversions materials 1.230 1.394 (11,8)
Inversions en immobilitzats intangibles 176 149 18,1
Inversions financeres 108 10 -
Total inversions 1514 1.553 (2,5)
Detall per activitats de les inversions materials | intangibles
(milions d'euros) 2011 2010 %
Distribucié de gas 445 367 21,3
Espanya 260 221 176
Ameérica Llatina 149 108 38,0
Italia 36 38 (5,3)
Distribucié d’electricitat 490 466 5,2
Espanya 340 313 8,6
Ameérica Llatina 133 137 (2,9
Moldavia 17 16 6,3
Electricitat 258 512 (49,6)
Espanya 21 361 (41,6)
Internacional 47 151 (68,9)
Gas 62 67 (75)
Infraestructures 32 22 45,5
Proveiment i comercialitzacié 20 19 53
Unién Fenosa Gas 10 26 (61,5)
Resta 151 131 15,3
Total inversions materials i intangibles 1.406 1.543 (8,9)




56 | informe anual 2011 Gas Natural Fenosa

Gas Natural Fenosa destina el
66,5% de les seves inversions a les
activitats regulades de distribucié de
gas i d'electricitat, fet que permet
refermar la contribucié d'aquestes
activitats a I'Ebitda consolidat.

En I'ambit geografic, Espanya
segueix sent el principal destinatari
de la inversio amb el 70% de les
inversions consolidades.

A I'America Llatina, Brasil, Mexic
i Colombia segueixen sent els
principals focus d'inversié de la regi6.

Deute

El 31 de desembre de 2011, el deute
financer net va arribar als 17.294 milions
d'euros, situant la ratio d’endeutament en
el 54,5%.

Si es descompta el deficit de tarifa
pendent de recuperar (1.231 milions
d'euros), el deute net se situaria en 16.063
milions d'euros, xifra que representa una
ratio d'endeutament del 52,7%.

Les ratios de Deute net/Ebitda i Ebitda/
Cost deute financer net se situen, a 31

de desembre de 2011, en 3,7x (3,5x si es
considera el deute net descomptant el
déficit de tarifa) i en 5,5x%, respectivament.

Des que, el passat 11 de gener de 2011,
el Fons dAmortitzacié del Déficit Eléctric
(FADE) procedis a I'emissié inaugural

de bons suportats pels drets cedits del

Inversions materials i intangibles per activitats

Distribucio i
electricitat Europa

Distribucié
gas Europa

Electricitat Espanya

Distribucio gas

America Llatina
Distribucié

electricitat America Llatina

Gas

Electricitat
internacional

Resta

Total

sistema electric, s'han efectuat cinc
emissions publiques de bons, per un
import nominal total de 8.500 milions
d'euros, i sis emissions o ampliacions
d'emissions anteriors privades per import
de 1.406 milions d’euros. Aix0 situa el
total emés pel FADE, durant I'any 2011,
en 9.906 milions d'euros en terminis
compresos entre els dos i els quinze anys,
dels quals Gas Natural Fenosa ha rebut la
part corresponent per un import agregat
de 1.102 milions d'euros.

Quant a la distribucié de venciments del
deute financer net, el 68,2% té venciment
igual o posterior a I'any 2015. La vida mitjana
del deute net se situa en els 4,6 anys.

El 70,1% del deute financer net esta a
tipus d'interes fix i el 29,9% restant a
tipus variable. El 9,1% del deute financer
té venciment a curt termini i el 90,9%
restant a llarg termini.

A 31 de desembre de 2011, la tresoreria

i altres actius liquids equivalents
juntament amb el financament bancari
disponible totalitzen una liquiditat superior
a 7000 milions d'euros, fet que suposa la
cobertura de venciments superior als

24 mesos.

Addicionalment, els instruments financers
disponibles en el mercat de capitals,

a 31 de desembre de 2011, se situen

en 5.963 milions d’euros i inclouen el
programa Euro Medium Terms Notes
(EMTN), per import de 3.950 milions
d'euros; el programa d'Euro Commercial
Paper (ECP), per 734 milions d'euros; el
programa de Pagarés Comercials llistat en
AIAF Mercat de Renda Fixa, per

932 milions d'euros; i els programes

de Certificats Borsaris en la Borsa
Mexicana de Valors i de Valors Comercials,
a Panama, que conjuntament suposen
347 milions d’euros.
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El mes de gener de 2011, es va tancar una import 350 milions d’euros, per un termini

emissié de bons en el mercat de capitals de fins a deu anys (si bé hi ha autoritzacio

a sis anys per un import de 600 milions per arribar fins als 500 milions d'euros),

d'euros amb un cupd anual del 5,625% dels quals a tancament de |'exercici

sota el programa d'EMTN. Al maig de Unicament s’havien disposat 150 milions

2011, es va efectuar una nova emissioé de d'euros.

bons a vuit anys sota el mateix programa, , . .

per import de 500 milions d'euros i cupd LEbitda consolidat de
anual del 5,375%. I"exercici 2011 arriba als

- ,
Limport agregat emeés sota el programa 4.645 milions d euros,

EMTN, en els dos Ultims anys, és de més amb un augment del 3,8%
de 8.000 milions d’euros, amb un cupo

mitja de 4,77% i una vida mitjana de
7.1 anys.

En el procés de diversificacié de les fonts

de financament efectuat en I'exercici,

Gas Natural Fenosa ha col-locat deute en

nous mercats. Aixi, Gas Natural México

va registrar un Programa de Certificats

Borsaris en la Borsa Mexicana de Valors

per un import de 10.000 milions de pesos

mexicans. Sota aquest programa, el

20 de maig de 2011, Gas Natural México

va tancar amb éxit dues emissions a Venciment del deude net
terminis de quatre i set anys, per un (milions d’euros)
import agregat de 4.000 milions de pesos

mexicans. El tram a quatre anys es va

tancar a taxa variable (TIIE) més un spread

de 65 punts basics, mentre que el

cost del tram a set anys va ser del

8,62% anual. Per a aquesta emissio,

Gas Natural México va rebre una E o 5}

qualificacié local dAAA per part de Fitch - « 5 <

Ratings i dAA + per Standard & Poor's . .

(S&P). i
2012 2013 2014 2015 Post 2016

Addicionalment, durant el mes de maig
de 2011, la societat Edemet (Panama)
sota el programa de Valors Comercials
negociables per import de 50 milions
de dolars, va col-locar en el mercat local
una emissié per import de 30 milions de
dolars, a una taxa del 2,9%.

El mes de desembre de 2011,
Gas Natural Fenosa va signar una
linia de finangament amb el BEI, per
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Desglossament per monedes del deute financer net
a 31 de desembre de 2011 i el seu pes relatiu sobre el total

(milions d’euros) 31/12/1 2010
Euros 14.297 82,6
Dolars americans 1.820 10,5
Pesos colombians 430 2,5
Pesos mexicans 322 1.9
lens 235 1.4
Reals brasilers 168 1,0
Pesos argentins 26 0,1
Resta (4) -
Total deute financer net 17.294 100,0

El gener de 2012, el Fons dAmortitzacié
del Déficit Electric (FADE) va realitzar
sis emissions privades per un import
efectiu de 1.363 milions d'euros,
corresponent a Gas Natural Fenosa

un total de 153 milions d'euros.

El 30 de gener de 2012,

Gas Natural Fenosa va tancar una

nova emissio de bons en els mercats
de capitals a sis anys per un import de
750 milions d’euros amb un cupd anual
del 5,000%, fixant el tipus d'emissio al
99,413% del seu valor nominal.

El desemborsament d'aquesta

emissié havia de realitzar-se el

13 de febrer de 2012.

Qualificacio crediticia del deute de Gas Natural Fenosa

a curt i llarg termini

Agéncia 1/t c/t
Moody's Baa2 pP-2
Standard & Poor’s BBB A-2
Fitch A F2




Patrimoni

La proposta d'aplicacié del resultat de
I'exercici 2010, aprovada per la Junta
General d/Accionistes celebrada el 14
d'abril de 2011, va representar destinar
324 milions d'euros a dividends (import
equivalent a la quantitat distribuida a
compte del dividend de I'exercici 2010,
que va ser satisfeta el dia 7 de gener de
2011), aixi com un augment de capital
alliberat, mitjancant I'emissié de noves
accions ordinaries.

El 14 de juny de 2011, va finalitzar

el periode de negociacioé dels drets
d'assignacié gratuita corresponents a
I'augment de capital alliberat, a través

del qual es va articular la politica de
remuneracio a l'accionista de Gas Natural
Fenosa per a |'exercici 2010, resultant
que els titulars del 3,61% dels drets
d'assignacié gratuita van acceptar el
compromis irrevocable de compra de
drets assumit per Gas Natural Fenosa, fet
que suposa l'adquisicié de 33.272.473
de drets per un import brut total de 15
milions d'euros. Els titulars del 96,39%
restant van optar per rebre noves
accions. Per tant, el nombre definitiu
d'accions ordinaries d'un euro de valor
nominal unitari, que es van emetre en
['augment de capital alliberat, va ascendir
a 31.731.5688 d'accions. Lampliacié de
capital va ser inscrita en el Registre
Mercantil en data 23 de juny de 2011 i
les accions representatives de la mateixa
estan admeses a negociacio en Borsa des
del 29 de juny de 2011.

Aixi mateix, i com a continuaci6 als acords
subscrits amb la Société Nationale pour

la Recherche, la Production, le Transport,
la Transformation et la Commercialisation
des Hydrocarbures (Sonatrach), un cop
obtinguda la corresponent aprovacio

de les autoritats algerianes i havent-se
produit el desemborsament pertinent, ha
quedat inscrita en el Registre Mercantil de

Barcelona I'escriptura d'augment de capital
de les 38.183.600 de noves accions de
Gas Natural SDG, S.A. titularitat

de Sonatrach, i que ha suposat un
desemborsament de 515 milions d'euros a
un preu de 13,4806 euros per accié.

Conseqlientment, a 31 de desembre de
2011, el nombre total d'accions ordinaries
és de 991.672.139, representades
mitjangcant anotacions en compte amb

un valor nominal d'un euro per accio.
Totes les accions emeses estan totalment
desemborsades i amb els mateixos drets
politics i economics.

La proposta d'aplicacié del resultat,
formulada pel Consell dAdministracio per
a la seva aprovacio per la Junta General
dAccionistes, inclou el pagament d'un
dividend de 360 milions d'euros (import
equivalent a la quantitat distribuida a
compte del dividend de |'exercici 2011,
que es va satisfer per la societat el dia 9
de gener de 2012), aixi com un augment
de capital alliberat, mitjancant I'emissio
de noves accions ordinaries per un valor
de mercat de referencia maxim de 461
milions d'euros.

Analisi econdmica informe anual 2011

Aquest augment de capital oferira als
accionistes la possibilitat de rebre accions
ordinaries de la societat en lloc del que
hauria estat el pagament, el juliol del 2012,
del dividend complementari de I'exercici
2011, i contempla I'establiment per la
societat de mecanismes per garantir que
aquells accionistes que aixi ho prefereixin
puguin percebre I'import en efectiu.

El 31 de desembre de 2011, el
patrimoni net de Gas Natural Fenosa
arriba als 14.441 milions d'euros.
D’aquest patrimoni, és atribuible a
Gas Natural Fenosa la xifra de 12.792
milions d'euros, xifra que representa
un creixement del 12,4% respecte

al 31 de desembre de 2010.

Segons la informacié publica disponible

al tancament de I'exercici 2011, les
principals participacions en el capital social
de Gas Natural SDG son les segtients:

% participacio

| 59

Criteria CaixaHolding
Grup Repsol

Sonatrach

35,3
30,0
3.9
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L'any 2011, s'ha caracteritzat per una
inestabilitat de I'entorn macroecondomic
que s'ha traduit en retrocessos borsaris
generalitzats. La incertesa sobre la
capacitat de consolidar el creixement
iniciat I'any 2010, el deute sobira i la crisi
fiscal en determinats paisos de la zona
euro s'han reflectit en una major volatilitat
i una evolucié negativa dels preus en els
mercats de valors.

L'Ibex 35, principal index de la borsa
espanyola, va tancar I'any 2011 en els
8.566,3 punts i una caiguda del 13,1%
respecte el tancament de |'exercici
2010. Lindex va marcar el seu maxim
anual en els 11.165 punts i el minim
anual en 7.505,3 punts, els dies 18 de
febrer de 2011 i 13 de setembre de 2011,
respectivament.

En un context de baixes generalitzades,
les accions de Gas Natural Fenosa van
tancar I'exercici a 13,27 euros, amb una
revaloritzacio del 15,4%, respecte al
tancament de I'exercici anterior, fet que
representa la sisena major pujada en
I'index espanyol de I'any 2011. El maxim
anual es va registrar el 22 de juliol a 15,00
euros i el minim anual el 10 de gener a
10,20 euros.

El volum d'accions negociat durant I'any
2011 ha estat de 844 milions, amb una
reduccié del 20,6% respecte |'exercici
anterior. Del total d'accions negociades,
un 99,8% ho van ser dins de |'horari

de mercat continu, tot i que d'aquest
percentatge, un 19,4% va ser contractat
a través de les anomenades operacions
de bloc. EI 0,2% restant es va negociar a
través d'operacions especials. La mitjana
diaria de titols negociats va ser de

3,3 milions d'accions.

El volum efectiu negociat va suposar
10.827 milions d'euros, un 18,34% menys
que l'assolit en |I'exercici anterior.

La mitjana diaria de negociacio va ser de
42 milions d'euros.

Gas Natural SDG, S.A., d'acord amb

la politica implementada per altres
companyies nacionals i internacionals, va
oferir als seus accionistes una alternativa
que, sense limitar de cap manera la seva
possibilitat de percebre la totalitat de

la retribucio anual en efectiu si aixi ho
desitjaven, els va permetre rebre accions
de la societat amb la fiscalitat propia de
les accions alliberades.

Per posar en practica aquest sistema, la
Junta General Ordinaria d’Accionistes

de Gas Natural SDG, S.A., celebrada el
14 d'abril de 2011, va aprovar un augment
de capital alliberat i el mecanisme
mitjancant el qual la societat assumia el
compromis irrevocable de compra dels
drets d'assignacio gratuita corresponents
a I'esmentada ampliacié de capital
alliberada a un preu fix (compromis de
compra). Aixo va permetre que tots els
accionistes que ho desitgessin poguessin
vendre els seus drets i rebre un import en
efectiu equivalent al que hauria estat el
pagament del dividend complementari de
I'exercici 2010 i que hagués estat satisfet
en els primers dies de juliol de 2011.

Aixi mateix, com a continuacié als
acords subscrits amb Sonatrach pel
tancament del conflicte sobre els preus
del gas, la societat algeriana va adquirir
una participacié del 3,85% de

Gas Natural Fenosa a través d'una
ampliacié de capital de 38.183.600
d'accions i un desemborsament de

515 milions d'euros.

Conseqguentment, a 31 de desembre de
2011, el nombre total d'accions ordinaries
era de 991.672.139, representades
mitjangant anotacions en compte. Totes
les accions emeses estan totalment
desemborsades i amb els mateixos drets
politics i econdmics.

La capitalitzacié borsaria de Gas Natural
Fenosa, a 31 de desembre de 2011, va

ser de 13.155 milions d'euros, la millor
evolucio relativa al mercat que ha permés
passar del catorzé lloc, el 2010, fins al sete
valor de major ponderacio en I'fbex 35,
amb un pes del 2,46%.



Per la seva banda, les accions de Gas
Natural BAN, la distribuidora del grup a
I’Argentina, van tancar I'exercici a un preu
de 2,77 pesos, amb un descens anual del
13,6%. El maxim i minim anual va ser de
3,36 pesos i 2,50 pesos, respectivament.
El nombre d'accions negociades, durant
I'any 2011, va ser d'1,1 milions de titols.
Aixi mateix, I'index Merval, representatiu
de la Borsa de Buenos Aires, va tancar
I'any amb una pérdua del 31,2%.

El 31 de desembre de 2011, i tenint en
compte la millor informacié disponible, el
nombre d'accionistes de Gas Natural SDG
s'estima en uns 84.000. »

Accionistes i inversors ")

15
3920

9.1, [

172- 35,3

30,0

Accionistes individuals a Espanya.

Caixa d'Estalvis de Catalunya.
Criteria CaixaHolding.
Institucional a Espanya.

@ Institucional a I'estranger.

@ Grup Repsol.
o

Sonatrach.

(*) A 31 desembre de 2011.
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INFORME D’AUDITORIA DELS COMPTES ANUALS CONSOLIDATS

Als Senyors Accionistes de Gas Natural SDG, S.A.

Hem auditat els comptes anuals consolidats de Gas Natural SDG, S.A. (la Societat dominant) i
societats dependents (el Grup) que comprenen el balang de situaci6 consolidat a 31 de desembre de
2011, el compte de pérdues i guanys consolidat, I'estat consolidat de resultat global, I'estat de canvis en
el patrimoni net consolidat, I'estat de fluxos d'efectiu consolidat i la memdria consolidada
corresponents a 'exercici anual finalitzat en aquesta data. Tal com s’indica a la Nota 3.1. de la memoria
adjunta, els Administradors son responsables de la formulaci6 dels comptes anuals del Grup, d’acord
amb les Normes Internacionals d’Informacié Financera, adoptades per la Unié Europea, i demés
disposicions del marc normatiu d’informacié financera aplicable al Grup. La nostra responsabilitat és
expressar una opinié sobre els esmentats comptes anuals consolidats en el seu conjunt, basada en el
treball realitzat d’acord amb la normativa reguladora de T'activitat d’auditoria de comptes vigent a
Espanya, que requereix I'examen, mitjancant la realitzaci6 de proves selectives, de I'evidéncia
justificativa dels comptes anuals consolidats i I'avaluacié de si la seva presentaci6, els principis i
criteris comptables utilitzats i les estimacions realitzades estan d’acord amb el marc normatiu
d’informacié financera que resulta d’aplicaci6.

Segons la nostra opinié, els comptes anuals consolidats de I'exercici 2011 adjunts expressen, en tots els
aspectes significatius, la imatge fidel del patrimoni consolidat i de la situaci6 financera consolidada de
Gas Natural SDG, S.A. i societats dependents a 31 de desembre de 2011, aixi com dels resultats
consolidats de les seves operacions i dels seus fluxos d’efectiu consolidats corresponents a I'exercici
anual finalitzat en aquesta data, de conformitat amb les Normes Internacionals d'Informaci6
Financera, adoptades per la Unié Europea, i demés disposicions del marc normatiu d'informaci6
financera que resulten d’aplicacio.

L'informe de gesti6 consolidat adjunt de 'exercici 2011 conté les explicacions que els Administradors
de Gas Natural SDG, S.A. consideren oportunes sobre la situacié del Grup, I'evolucié dels seus negocis
i sobre altres assumptes i no forma part integrant dels comptes anuals consolidats. Hem verificat que
la informacié comptable que conté I'esmentat informe de gestié consolidat concorda amb la dels
comptes anuals consolidats de I'exercici 2011. El nostre treball com a auditors es limita a la verificacié
de l'informe de gestié consolidat amb ’abast esmentat en aquest mateix paragraf i no inclou la revisié
d'informaci6 diferent de I'obtinguda a partir dels registres comptables de Gas Natural SDG, S.A. i
societats dependents.

Pricewaterhouse itores, S.L.

Soci — Auditor de Comptes

14 de febrer de 2012

! PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Avinguda Diagonal, 640, 08017 Barcelona , Espaiia
T: +34 932 532 700 F: +34 934 059 032, www.pwe.com/es

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folia 75, tomo 9,267, libro 8,054, seccién 3% Inscrita en el R.O.A.C. con el nimere S0242 - CIF: B-79 031280
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Bl Balanc de Situacid Consolidat

(en milions d'euros)

31.12.11 31.12.10
Actiu
Immobilitzat intangible (Nota 5) 11.080 11.223
Fons de comerg 5.876 6.002
Altre immobilitzat intangible 5.204 5.221
Immobilitzat material (Nota 6) 22.744 23.206
Inversions comptabilitzades pel metode de la participacié (Nota 7) 99 105
Actius financers no corrents (Nota 8) 1.024 694
Actiu per impost diferit (Nota 21) 975 957
Actiu no corrent 35.922 36.185
Actius no corrents mantinguts per a la venda (Nota 9) 23 707
Existéncies (Nota 10) 879 755
Deutors comercials i altres comptes a cobrar (Nota 11) 5.192 4.592
Clients per vendes i prestacions de serveis 4.577 3.946
Altres deutors 497 534
Actius per impost corrent 118 112
Altres actius financers corrents (Nota 8) 1.388 1.901
Efectiu i altres actius liquids equivalents (Nota 12) 3.098 1.203
Actiu corrent 10.580 9.158
Total actiu 46.502 45.343
Patrimoni net i passiu
Capital 992 922
Prima d'emissié 3.808 3.331
Reserves 6.900 6.106
Resultat de I'exercici atribuit a la societat dominant 1.325 1.201
Dividend a compte (360) (324)
Ajustos per canvis de valor 127 148
Operacions de cobertura (8) (39)
Diferéncies de conversio 135 187
Patrimoni net atribuit a la societat dominant 12.792 11.384
Interessos minoritaris 1.649 1.590
Patrimoni net (Nota 13) 14.441 12.974
Subvencions (Nota 14) 803 657
Provisions no corrents (Nota 15) 1.712 2.865
Passius financers no corrents (Nota 16) 17539 18.176
Deutes amb entitats de crédit i obligacions 17.209 17.805
Altres passius financers 330 371
Passiu per impost diferit (Nota 21) 2.642 2.704
Altres passius no corrents (Nota 18) 1.033 1.040
Passiu no corrent 23.729 25.442
Passius vinculats amb actius no corrents mantinguts per a la venda (Nota 9) - 350
Provisions corrents (Nota 15) 133 127
Passius financers corrents (Nota 16) 2.853 2.130
Deutes amb entitats de crédit i obligacions 2.706 1.887
Altres passius financers 147 243
Creditors comercials i altres comptes a pagar (Nota 19) 4.671 3.658
Proveidors 3.900 3.005
Altres creditors 481 468
Passius per impost corrent 290 185
Altres passius corrents (Nota 20) 675 662
Passiu corrent 8.332 6.927
Total patrimoni net i passiu 46.502 45.343

Les notes 1 a 38 son part integrant d'aquests Comptes Anuals Consolidats.
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B Compte de Perdues i Guanys Consolidat

(en milions d'euros)
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2011 2010

Import net de la xifra de negoci (Nota 22) 21.076 19.630
Aprovisionaments (Nota 23) (14.074) (12.970)
Altres ingressos d'explotacié (Nota 24) 263 258
Despeses de personal (Nota 25) (858) (798)
Altres despeses d'explotacié (Nota 26) (2.013) (1.912)
Amortitzacié d'immobilitzat (Notes 51 6) (1.750) (1.716)
Imputacié de subvencions d'immobilitzat i d'altres (Nota 14) 35 31
Altres resultats (Nota 27) 268 370
Resultat d’explotacié 2.947 2.893
Ingressos financers 137 118
Despeses financeres (1.073) (1.165)
Variacions de valor raonable en instruments financers 2 (6)
Diferéncies de canvi - (6)
Resultat per alienacions d'instruments financers 2 44
Resultat financer (Nota 28) (932) (1.015)
Resultat d'entitats valorades pel metode de la participacio (Nota 7) 7 5
Resultat abans d'impostos 2.022 1.883
Impost sobre beneficis (Nota 21) (496) (468)
Resultat de I'exercici procedent d’operacions continuades 1.5626 1.415
Resultat consolidat de I'exercici 1.526 1.415
Atribuible a

Societat dominant 1.325 1.201

Interessos minoritaris 201 214
Benefici en euros per accio basic i diluit d'activitats continuades atribuible als accionistes de la societat dominant
(Nota 13) 1,39 1,30
Benefici en euros per accio basic i diluit atribuible als accionistes de la societat dominant (Nota 13) 1,39 1,30

Les notes 1 a 38 son part integrant d'aquests Comptes Anuals Consolidats.
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Bl Estat Consolidat de Resultat Global

(en milions d'euros)

2011 2010
Resultat consolidat de I'exercici 1.526 1.415
Altre resultat global reconegut directament en el patrimoni net (146) 185
Por valoracié d'actius financers disponibles per a la venda - (20)
Por cobertures de flux d'efectiu (60) (92)
Diferencies de conversio (81) 310
Per pérdues i guanys actuarials i altres ajustos (46) (45)
Efecte impositiu 41 32
Transferencies al compte de pérdues i guanys 82 95
Por valoracié d'actius financers disponibles per a la venda - (4)
Por cobertures de flux d'efectiu 103 166
Diferencies de conversio 9 (19)
Efecte impositiu (30) (48)
Altre resultat global de I'exercici (64) 280
Resultat global total de I'exercici 1.462 1.695
Atribuible a
Societat dominant 1.281 1.444
Interessos minoritaris 181 251

Les notes 1 a 38 son part integrant d'aquests Comptes Anuals Consolidats.
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Bl Estat de Canvis en el Patrimoni Net Consolidat

(en milions d'euros)

Patrimoni atribuible als accionistes de la societat
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Prima Ajustos per Total

Capital d’emissioi Resultat de canvis de Interessos  Patrimoni

social reserves I'exercici valor Subtotal minoritaris net

Balang a 01.01.10 922 8.682 1.195 (118) 10.681 1.496 12.177
Resultat global total de I'exercici - (23) 1.201 266 1.444 251 1.695
Distribucio de dividends - 465 (1.195) - (730) (157) (887)
Altres variacions - (11) - - (11) - (11)
Balang a 31.12.10 922 9.113 1.201 148 11.384 1.590 12.974
Resultat global total de I'exercici - (23) 1.325 (21) 1.281 181 1.462
Distribucio de dividends - 841 (1.201) - (360) (124) (484)
Adaquisicié drets assignacié gratuita (Nota13) - (15) - - (15) - (15)
Ampliacié de capital (Nota 13) 70 445 - - 515 - 515
Increment/reduccio per combinacié de negocis - - - - - 16 16
Altres variacions - (13) - - (13) (14) (27)
Balang a 31.12.11 992 10.348 1.325 127 12.792 1.649 14.441

Les notes 1 a 38 son part integrant d'aquests Comptes Anuals Consolidats.
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Estat de Fluxos d'Efectiu Consolidat

(en milions d'euros)

201 2010
Resultat abans d'impostos 2.022 1.883
Ajustos del resultat 2.510 2.857
Amortitzacié immobilitzat 1.750 1.716
Altres ajustos del resultat net 760 1.141
Canvis en el capital corrent (1.298) (729)
Altres fluxos d’efectiu de les activitats d’explotacid (1.097) (1.265)
Pagament d'interessos (845) (798)
Cobrament d'interessos 59 9
Pagaments per impostos sobre beneficis (311) (476)
Fluxos d’efectiu de les activitats d’explotacio (Nota 29) 2.137 2.746
Pagaments per inversions (2.750) (2.333)
Empreses del grup, associades i unitats de negoci (76) -
Immobilitzat material i intangible (1.456) (1.545)
Altres actius financers (1.218) (788)
Cobraments per desinversions 2.521 2.216
Empreses del grup, associades i unitats de negoci 685 1.868
Immobilitzat material i intangible 539 84
Altres actius financers 1.297 264
Altres fluxos d’efectiu d’activitats d’inversio 153 153
Cobraments de dividends 4 5
Altres cobraments/(pagaments) d'activitats d'inversio 149 148
Fluxos d’efectiu d'activitats d’inversio (76) 36
Cobraments/(pagaments) per instruments de patrimoni 500 -
Emissio 515 -
Adquisicio (15) -
Cobraments/(pagaments) per instruments de passiu financer (166) (1.272)
Emissié 4.514 11.375
Devolucié i amortitzacio (4.680) (12.647)
Pagaments per dividends (445) (858)
Altres fluxos d’efectiu d’activitats de finangament (55) (69)
Fluxos d’efectiu de les activitats de financament (166) (2.199)
Efecte de les variacions dels tipus de canvi - 31
Variacié d’efectiu i equivalents 1.895 614
Efectiu i equivalents a l'inici de I'exercici 1.203 589
Efectiu i equivalents al final de I'exercici 3.098 1.203

Les notes 1 a 38 son part integrant d'aquests Comptes Anuals Consolidats.
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Notes explicatives als comptes anuals consolidats de
Gas Natural Fenosa de I'exercici 2011

Nota 1. Informacioé general
Gas Natural SDG, S.A. és una societat anonima constituida I'any 1843 i que té el seu domicili social a Plaga del Gas, numero 1, de Barcelona.

Gas Natural SDG, S.A. i les seves filials (en endavant, GAS NATURAL FENOSA) és un grup que té per objecte principal de les activitats
d'exploracio i produccié, liqliefaccié, regasificacio, transport, emmagatzematge, distribucio i comercialitzacié de gas, aixi com les activitats de
generacio, transport, distribucié i comercialitzacié d'electricitat.

L'adquisici¢ i fusid d'Unién Fenosa, S.A. en I'exercici 2009 va suposar un avang significatiu en el desenvolupament de GAS NATURAL FENOSA
i en la seva estratégia de convertirse en un grup lider integrat de gas i electricitat.

GAS NATURAL FENOSA opera principalment a Espanya i fora del territori espanyol, especialment a América Llatina, la resta d'Europa (Italia,
Franca i Moldavia) i Africa.

A la nota 4 s'inclou informacié financera per segments d'operacié i sobre arees geografiques.

A lAnnex | es relacionen les empreses participades per GAS NATURAL FENOSA, aixi com la seva activitat, domicili, patrimoni i resultats en la
data de tancament.

Les accions de Gas Natural SDG, S.A. estan admeses a cotitzacié en les quatre borses espanyoles, cotitzen en el mercat continu, i formen
part del Ibex35. Les accions de la participada Gas Natural BAN, S.A. cotitzen a la Borsa de Buenos Aires (Argentina).

Nota 2. Marc regulador

a) Regulacio del sector del gas natural a Espanya
Principals caracteristiques del sector del gas natural a Espanya

El sector gasista espanyol esta regulat per la Llei 34/1998, de 7 d’octubre, del Sector d'Hidrocarburs, reformada per la Llei 12/2007, de
2 de juliol, i per la seva normativa de desenvolupament, entre la qual destaca per la seva importancia, el Reial Decret 1434/2002,
de 27 de desembre i el Reial Decret 949/2001, de 3 d'agost.

El Ministeri d'Industria, Energia i Turisme és el competent per a la regulacio dels sectors de gas i electricitat, mentre que la Comissié Nacional
d'Energia (d'ara endavant CNE) és I'autoritat reguladora que té encomanades les tasques de mantenir i assegurar la competencia efectiva

i el funcionament transparent dels sectors energétics espanyols. Les conselleries corresponents de les comunitats autbnomes tenen
competencies, tant de desenvolupament normatiu, com d’'execucié de la normativa.

Aixi mateix, el Gestor Tecnic del Sistema, Enagas, S.A., és responsable del funcionament adequat i coordinacio del sistema gasista. En aquest
sentit, cal tenir en compte que la Llei 12/2007 limita la participacié a Enagés, S.A. a un maxim del 5% del capital, I'exercici dels drets de vot

a un 3% amb caracter general, I'1% en el cas dels subjectes que exerceixen activitats gasistes i, en tot cas, la suma de la participacié dels
accionistes que exerceixin activitats en el sector del gas no pot superar el 40%.
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A grans trets, el sector gasista espanyol té les seglents caracteristiques principals:

Es un sector on conviuen activitats regulades i no regulades, essent les activitats regulades el transport (incloent-hi la regasificacio,
I'emmagatzematge i el transport en sentit estricte) i la distribucié de gas natural, i les activitats no regulades, la produccio,
I'aprovisionament i el subministrament de gas natural realitzat per les comercialitzadores.

El sector del gas natural és gairebé totalment dependent dels subministraments exteriors de gas natural, que suposen gairebé el 99,9% del
gas natural subministrat a Espanya.

Seguint les directrius establertes per la normativa comunitaria (Directives 2003/55/CE, de 26 de juny, i 98/30/CE, de 22 de juny), el
subministrament de gas natural a Espanya esta completament liberalitzat, tots els consumidors espanyols sén qualificats i poden triar
lliurement proveidor de gas natural des de I'1 de gener de 2003. El procediment liberalitzador del sector s'ha vist reforcat de manera
substancial amb la desaparicié des de I'1 de juliol de 2008 del subministrament regulat a tarifa per les empreses distribuidores i la
conseglent obligacié de tots els consumidors de participar en el mercat liberalitzat (encara que, com s'indica més endavant, s'ha mantingut
una tarifa d’ultim recurs pels consumidors de menys volum).

La regulacio de les activitats de gas natural a Espanya

Les activitats del sector del gas natural es classifiqguen en: 1) activitats regulades: transport (que inclou I'emmagatzematge, la regasificacié i el

transport propiament dit) i la distribucié de gas natural; i 2) activitats no regulades: la produccio, I'aprovisionament i la comercialitzacio

de gas natural.
1. Activitats regulades
Les activitats regulades es caracteritzen per:

e Necessitat d'autoritzacié administrativa prévia: la realitzacié de les activitats regulades requereix una autoritzacié administrativa previa de

caracter reglat, per a la obtencié de la qual el sol-licitant basicament ha de demostrar la seva capacitat legal, técnica i economica per a
I'exercici d'aquesta activitat. Aquesta autoritzacié concedeix un monopoli legal per a un determinat territori.

e Remuneracio establerta normativament: les directrius generals per les quals s’estableix la remuneracié d'aquestes activitats es regulen en

el Reial Decret 949/2001, mentre que la remuneracié concreta a percebre s'actualitza anualment per mitja d’Ordre ministerial.

Aixi, el marc econdmic d'aquestes activitats persegueix incentivar el desenvolupament de les xarxes i permetre a les empreses que les fan
recuperar els recursos invertits, tant les inversions realitzades, com els costos d'operacio.

El marc regulador del sector del gas natural a Espanya preveu un procediment de liquidacions per a la redistribucié entre les empreses del
sector de la facturacié obtinguda neta dels costos d'adquisicioé de gas i altres costos, de manera que cada empresa percebi la retribucié que
li ha estat reconeguda per les seves activitats regulades.

Submissié a obligacions especifiques: I'exercici de les activitats regulades esta sotmes a obligacions especifiques per tal de permetre
assegurar el desenvolupament de la competéncia en la fase de comercialitzacid. Les dues obligacions principals en aguest sentit
consisteixen a permetre I'accés de tercers a les xarxes de transport (incloent regasificacié i emmagatzematge) i distribucio, i I'obligacié de
mantenir separades les activitats regulades i les no regulades.
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El Reial Decret 949/2001 regula I'accés dels tercers a la xarxa, determinant els subjectes amb dret d'accés, com realitzar la sol-licitud, els
terminis de la mateixa, les causes de denegacioé d'accés, aixi com els drets i obligacions de cada un dels subjectes relacionats amb aquest
sistema. Els titulars de les xarxes de transport i distribucié tenen dret a percebre uns peatges i canons com a compensacié per aquest accés,
que s'actualitzen anualment per ordre ministerial.

La normativa estableix un deure de separacioé funcional, que implica no només una separacié comptable-per tal d’evitar els subsidis creuats i
incrementar la transparéncia del calcul de tarifes, peatges i canons-i juridica-per mitja de societats separades-, sind el deure de funcionament
autonom de la filial regulada respecte de la resta de societats del grup en que s'integra.

1.1.Transport

L'activitat de transport compren la regasificacio, I'emmagatzematge i el transport del gas en sentit estricte a través de la xarxa de transport
basica de gas d'alta pressio:

e Regasificacio: el gas natural és importat a Espanya via gasoducte (en forma gasosa) i via vaixells metaners (en forma liquida, referit com a
gas natural liguat). La regasificacié és I'activitat gue compren la conversié del gas natural en estat liquid, emmagatzemat en tancs criogénics
generalment de les plantes de regasificacid, a I'estat gasoés i la seva introduccié dins de la xarxa nacional de gasoductes.

e Transport: un cop el gas natural és importat o produit i, si cal, regasificat, s'injecta en forma gasosa a la xarxa de transport d'alta pressié.
LLa xarxa de transport travessa la majoria de les regions espanyoles i trasllada el gas natural als grans consumidors, a les plantes de
produccié d'electricitat, als clients industrials i als distribuidors locals.

La xarxa de transport és propietat principalment d’'Enagds, S.A., encara que altres empreses, entre elles diverses participades de
GAS NATURAL FENOSA, tenen una petita proporcié de la mateixa.

e Emmagatzematge: les instal-lacions d’emmagatzematge estan compostes fonamentalment per diposits subterranis, necessaris per
assegurar que hi ha un subministrament constant de gas natural que no es veu afectat pels canvis estacionals i altres pics en la demanda.
Aquestes instal-lacions serveixen també per a complir amb I'obligacio establerta en el Reial Decret 1766/2007, de 28 de desembre, de
mantenir unes existéncies minimes de seguretat. Part de les instal-lacions d’emmagatzematge subterrani estan exemptes de I'obligacié de
permetre I'accés a tercers.

1.2. Distribucio

El gas natural és transportat de la xarxa de transport d'alta pressié al consumidor final a través de la xarxa de distribucié de mitjana i baixa
pressio.

Fins I'1 de juliol de 2008 el distribuidor tenia I'obligacié de subministrar el gas als consumidors que s'acollissin a la tarifa regulada, per

la qual cosa, també es trobava dins dels mercats de subministrament minorista. No obstant aix0, des d'aquesta data, |'activitat de les
distribuidores es limita a la gesti¢ de les xarxes de distribucid, essent, en el seu cas, les comercialitzadores de cada grup les encarregades del
subministrament d’Ultim recurs, que s ‘esmenta en |'apartat 2.2.

De conformitat amb el Reial Decret Llei 5/2005, d'11 de marg, I'exercici de I'activitat de distribucié es basa en un réegim d'autoritzacions
administratives que concedeixen I'exclusivitat del distribuidor sobre la seva zona. A més, amb I'entrada en vigor de la Llei 12/2007, el
distribuidor d'una zona té preferéncia per obtenir les autoritzacions de les zones limitrofes a la seva.

L'Ordre Ministerial IET/3587/2011, de 30 de desembre, ha establert la retribucié de les activitats regulades del sector gasista per a 2012. En
concret, la retribucio inicial reconeguda a GAS NATURAL FENOSA per a I'exercici 2012 puja a 1.077 milions d'euros per a les activitats de
distribucio i 42 milions d’euros per a les activitats de transport.
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El Ministeri d'Industria, Energia i Turisme va remetre al mes de novembre a la CNE i al Consell Consultiu d'Hidrocarburs el Projecte de Reial
Decret en el qual es revisa, com a consequencia del laude arbitral dictat I'agost del 2010, la retribucié del gas natural destinat al mercat a tarifa
procedent del contracte dAlgeria a que fa referencia el Reial Decret 6/2000, en I'article 15, i on es proposa un recarrec per al financament del
cost sobrevingut com a consequéncia del laude.

2. Activitats no regulades

2.1. Laprovisionament (importacié de gas natural)

Considerant la poca rellevancia de la produccié de gas natural a Espanya, aquesta seccid es centrara en I'aprovisionament internacional del
gas natural.

L'aprovisionament de gas natural a Espanya es realitza en la seva majoria mitjancant operadors de gas com GAS NATURAL FENOSA a través
de contractes a llarg termini amb productors de gas. Dit aprovisionament, encara que €s una activitat no regulada, esta sotmesa a dos tipus
de limitacions, I'objectiu de les quals consisteix basicament en assegurar la diversificacié del subministrament i la introduccié de competencia
en el mercat: 1) cap pais pot ser I'origen de més del 60% del gas introduit a Espanya, i 2) des de I'1 de gener de 2003 cap subjecte o grup
empresarial podra aportar en el seu conjunt gas natural pel seu consum a Espanya en una quantia superior al 70% del consum nacional,
exclosos els autoconsums.

2.2. Comercialitzacio

Des de I'1 de juliol de 2008, de conformitat amb la Llei 12/2007 i la seva normativa de desenvolupament, entre les quals destaquen el

Reial Decret 1068/2007 de 27 de juliol, i I'Ordre 2309/2007 de 30 de juliol, el gas natural ha passat a ser subministrat exclusivament pels
comercialitzadors, ha desaparegut el subministrament a tarifa, que fins llavors era realitzat per les empreses distribuidores, i es reconeix el
dret dels consumidors connectats a menys de 4 bar que no superen un determinat llindar de consum (3 GWh, que es redueixen a 2 GWh al
juliol de 2009 ja 1 GWh al de juliol 2010) a ser subministrats a un preu maxim que es denomina tarifa d'ultim recurs.

Per facilitar el canvi de comercialitzador, la Llei 12/2007 va ordenar la creacio de |'oficina de canvis de subministrador -Oficina de Cambios de
Suministrador, S.A. (OCSUM) - que esta participada pels principals operadors gasistes i electrics.

D’acord amb la legislacio, pel calcul de la tarifa de subministrament d’Ultim recurs, s’hauran de tenir en compte de manera additiva el
cost de la matéria primera, els peatges d'accés que corresponguin, els costos de comercialitzacié i els costos derivats de la seguretat de
subministrament.

El Ministre d'Industria, Energia i Turisme va dictar I'Ordre ITC/1506/2010 de 8 de juny, que modifica I'Ordre ITC/1660/2009, de 22 de juny,

tot establint que les revisions de la tarifa d"Ultim recurs de gas natural es realitzaran mitjancant resolucié de la Direccié General de Politica
Energética i Mines. Els termes fixos i variables de les tarifes s'actualitzaran en el moment en que es produeixi alguna modificacié en els
termes fixos i variables dels peatges i canons d’accés al sistema o en els coeficients de minves en vigor. El terme variable s'actualitzara amb
caracter trimestral, des del dia 1 dels mesos de gener, abril, juliol i octubre de cada any, sempre que el cost de la materia primera experimenti
una variacié a l'alga o a la baixa superior al 2%.

b) Regulacio del sector del gas natural a América

Al Brasil, Colombia i Méxic existeixen marcs regulatoris i tarifaris estables que defineixen els procediments i tramits necessaris per a la revisié
periodica de tarifes i dels marges de distribucié. La revisio tarifaria es porta a terme amb periodicitat quinquennal mitjangant la presentacio
dels corresponents expedients tarifaris davant dels ens reguladors.
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A Mexic, PEMEX és I'operador dominant. El 23 de febrer de 2011 es va publicar oficialment la nova tarifa de distribucié de gas per a totes
les zones on GAS NATURAL FENOSA distribueix gas a Meéxic, resultant increments tarifaris anuals d'entre el 9% i el 13,5%, a excepcio de la
zona de Los Bajios, on la revisio tarifaria quinquennal aprovada comporta un increment tarifari del 26,8%.

Al Brasil, Petrobras és |'operador dominant.

A Colombia, les autoritats han determinat que les empreses transportistes no podran realitzar de manera directa cap activitat de produccio,
comercialitzacié o distribucié (i a I'inrevés). També es limita al 25% la participacié accionarial que les empreses transportistes poden tenir en
les empreses de produccid, comercialitzacié o distribucio de gas (i a I'inrevés).

A I'Argentina, com a consequencia de la crisi del 2001, es va produir una congelacié i pesificacio de les tarifes. No obstant aixo, des de I'any
2007 el govern argenti esta introduint de manera gradual un sistema estable de retribucié de les distribuidores basat en I'adequada retribucio
dels actius. En aquest context, el 10 d'octubre de 2008 el govern argenti va publicar un augment tarifari d'entre el 10% i el 30%, aplicable a
Gas Natural BAN des de I'1 de setembre d'aquell any a clients residencials i industrials i al gas natural vehicular.

c¢) Regulacio del sector del gas natural a ltalia

A ltalia, I'activitat de subministrament de gas natural esta completament liberalitzada des de I'1 de gener 2003. No obstant aix0, per als
clients residencials (clients que no superen un llindar de consum de 2 GWh I'any) que no han optat per un nou subministrador, el preu de
subministrament de gas natural segueix sent fixat per I'Autorita per Energia Elettrica e il Gas (la Comissioé Nacional d'Energia Italiana, AEEG).
En canvi, per als clients residencials que hagin triat un nou subministrador de gas natural al mercat, la AEEG estableix, sobre la base dels
costos efectius de servei, preus de referencia que les empreses subministradores, en el marc de les obligacions de servei public, han
d'incloure dins de la propia oferta comercial.

A la regié de Sicilia, la liberalitzacié de les activitats de subministrament de gas natural ha estat implementada segons modalitats i terminis
diferents, estant prevista la seva conclusio I'1 de gener de 2010, data en qué tots els consumidors tenen llibertat d’eleccié del subministrador

El subministrament de gas natural només pot ser efectuat per part d’'empreses que no exerceixin cap altra activitat en el sector del gas
natural, llevat activitats d'importacio, exportacié, produccié i venda a I'engros. Existeix igualment una separacio juridica obligatoria de
I'operador del sistema de distribucid, aixi com unes limitacions en els percentatges maxims de aprovisionament i de comercialitzacié per
afavorir la competéncia i I'entrada de nous operadors.

d) Regulacio del sector eléctric a Espanya
Principals caracteristiques del sector eléctric a Espanya

La regulacié del sector electric a Espanya té com a marc de referencia la Llei 54/1997, de 27 de novembre, del Sector Electric, que ha

estat reformada per la Llei 17/2007 de 4 de juliol i per la seva prolixa normativa de desenvolupament, entre la qual destaca el Reial Decret
1955/2000, d'1 de desembre, que regula les activitats de transport, distribucié, comercialitzacié i subministrament, aixi com les autoritzacions
administratives, el Reial Decret 2019/1997 de 26 de desembre, que regula el mercat de produccié i el Reial Decret 661/2007, de 25 de maig,
que regula el regim especial.
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El Ministeri d'Industria, Energia i Turisme és el competent per a la regulacio dels sectors de gas i electricitat, mentre que la CNE és |'autoritat
reguladora que té encomanades les tasques de mantenir i assegurar la competencia efectiva i el funcionament transparent dels sectors

energetics espanyols. Les conselleries corresponents de les comunitats autonomes tenen competéncies, tant de desenvolupament normatiu,

com d’execucié de la normativa. El Consell de Seguretat Nuclear exerceix competéncies especifiques sobre les instal-lacions que utilitzen
aquesta tecnologia.

Aixi mateix, I'Operador Técnic del Sistema, Red Eléctrica de Espafna, S.A. (REE), té com a funcio principal garantir la continuitat i seguretat
del subministrament electric i la correcta coordinacié del sistema de produccio i transport. En aquest sentit, cal tenir en compte que la Llei

17/2007 limita amb caracter general la participacié en REE a un maxim del 3% del capital social o dels drets de votil'1% en el cas dels
subjectes que exerceixen activitats en el sector eléctric. A més, en tot cas, la suma de la participacié dels accionistes que exerceixin activitats
en el sector electric no pot superar el 40%.

El sector eléctric té les seglients caracteristiques principals:

e Es un sector on conviuen activitats regulades i no regulades, essent les activitats regulades el transport i la distribucié d'electricitat, i les

activitats no regulades, la generacié i la comercialitzacié d'electricitat.

Seguint les directrius establertes per la normativa comunitaria (Directives 2003/54/CE, de 26 de juny, i 96/92/CE, de 22 de juny), tots els
consumidors espanyols sén qualificats i poden triar lliurement el proveidor d'electricitat des de I'1 de gener de 2003. De conformitat amb
la Llei 17/2007 i, a semblanca del sector gasista, des de I'1 de gener de 2009 havia de desapareixer el subministrament a tarifa per les
empreses distribuidores i el conjunt dels consumidors s'hauria d’haver vist obligat a participar en el mercat liberalitzat (encara que com
s'indica més endavant, s’ha mantingut una tarifa d'ultim recurs per als consumidors de menor volum). No obstant aixo, aquesta reforma es
va veure retardada fins I'1 de juliol de 2009.

L'electricitat consumida a Espanya es produeix majoritariament en el territori nacional, ja que les interconnexions internacionals amb Franca
i Portugal tenen capacitat reduida.

Des de I'1 de juliol de 2007 ha entrat en funcionament el Mercat Iberic de I'Energia Electrica (MIBEL) entre Espanya i Portugal de manera
efectiva, el que ha suposat la integracio dels sistemes electrics d'ambdods paisos (encara que aquesta integracio encara no és perfecta).

El sistema eléctric no ha estat autosuficient en els darrers anys, generant un déficit anual que han hagut de financar les empreses
electriques.

La regulacio de les activitats del sector electric a Espanya

Les activitats del sector electric es classifiquen entre: 1) activitats regulades: transport i distribucié d’electricitat; i 2) activitats no regulades: la
generacio i la comercialitzacio d'electricitat.

1. Activitats regulades

Les activitats regulades es caracteritzen pel fet que I'accés a les mateixes esta sotmés a autoritzacié administrativa, la seva remuneracié
s'estableix normativament i el seu exercici esta sotmes a una serie d’obligacions especifiques:

e Necessitat d'autoritzacié administrativa prévia: la realitzacié de les activitats regulades requereix una autoritzacié administrativa previa de

caracter reglat, per a la obtencié de la qual el sol-licitant basicament ha de demostrar la seva capacitat legal, técnica i economica per a
I'exercici d'aquesta activitat. Aquesta autoritzacié concedeix un monopoli legal per a un determinat territori.
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e Remuneracio establerta normativament: les directrius generals per les quals s'estableix la remuneracié d'aquestes activitats es recullen

al Reial Decret 2819/1998, de 23 de desembre, pel transport, i al Reial Decret 222/2008, de 15 de febrer, per a la distribucio, i pretenen
assegurar una adequada remuneracié de |'exercici d'aquestes activitats i el desenvolupament de les xarxes. La remuneracié a percebre per
I'exercici d'aquestes activitats s'actualitza anualment per mitja d'ordre ministerial.

El marc regulador del sector eléctric a Espanya preveu un procediment de liquidacions per a la redistribucio entre les empreses del sector
de la facturacié obtinguda neta dels costos d'adquisicié d'electricitat i altres costos, de manera que cada empresa percebi la retribucié que
li ha estat reconeguda per les seves activitats regulades.

Submissié a obligacions especifiques: I'exercici de les activitats regulades esta sotmes a obligacions especifiques per tal de permetre
assegurar el desenvolupament de la competéncia en la fase de comercialitzacid. Les dues obligacions principals en aguest sentit
consisteixen a permetre I'accés de tercers a les xarxes de transport i distribucio I'obligacié de mantenir separades les activitats regulades i
les no regulades.

El Reial Decret 1955/2000 regula I'accés dels tercers a la xarxa, determinant els subjectes amb dret d'accés, com realitzar la sol-licitud, els
terminis de la mateixa, les causes de denegacié d'accés, aixi com els drets i obligacions de cada un dels subjectes relacionats amb aquest

sistema. Els titulars de les xarxes de transport i distribucié tenen dret a percebre uns peatges i canons com a compensacio per aguest
acces, que s'actualitzen anualment per ordre ministerial.

La normativa estableix un deure de separacié funcional, que implica no només una separacié comptable-per tal d’evitar els subsidis creuats i
incrementar la transparéncia del calcul de tarifes, peatges i canons-i juridica-per mitja de societats separades-, sind el deure de funcionament

autonom de la filial regulada respecte de la resta de societats del grup en qué s'integra.

1.1. Transport

El transport d'electricitat uneix els centres de produccié amb les xarxes de distribucio i els clients finals especifics. La xarxa de transport és
propietat principalment de REE, encara que la societat de GAS NATURAL FENOSA, Unién Fenosa Distribucion, S.A., té una petita proporcié
de la xarxa de transport secundari.

La retribucié de I'activitat de transport s'estableix reglamentariament, fixant una quantia per a cada subjecte que té en compte els costos
acreditats d'inversié i d'operacié i manteniment de les instal-lacions de cada empresa, més un incentiu a la seva disponibilitat.

1.2. Distribucio

La distribucié d'energia electrica compren totes aquelles activitats que tenen la funcié de fer arribar I'energia des de la xarxa de transport
d'alta tensio fins als consumidors finals. Fins I'1 de juliol de 2009, els distribuidors eren alhora titulars de les instal-lacions de distribucio,
gestors de la xarxa de distribucioé i subministradors a tarifa de consumidors finals.

No obstant aix0, a partir de I'1 de juliol de 2009, I'activitat de les distribuidores ha quedat restringida a la titularitat i gesti¢ de les xarxes de
distribucio, essent, si s'escau, les comercialitzadores de cada grup les encarregades del subministrament d’Ultim recurs que s'esmenta en
I'apartat 2.2.

L'Ordre Ministerial IET/3586/2011, de 30 de desembre, ha establert la retribucié de les activitats regulades del sector eléctric per a 2012.
En concret, la retribucié inicial reconeguda a GAS NATURAL FENOSA per a I'exercici 2012 puja a 862 milions d'euros per a les activitats de
distribucio i 41 milions d’euros per a les activitats de transport.
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2. Activitats no regulades

2.1. Generaci6 d’electricitat

L'activitat de generacié d'energia eléctrica compren la produccié d'energia eléctrica en regim ordinari i I'activitat de generacié d'energia
electrica en regim especial. El regim especial tracta d'incentivar la generacié eléctrica a partir de la cogeneracié i de les fonts renovables a
través de I'oferiment d'una remuneracié més atractiva.

El regim especial esta reservat per a les plantes de fins a 50 MW de potencia instal-lada que utilitzen energies renovables com a font
d'energia, residus i la cogeneracié. En regim ordinari produeixen la resta de plantes de generacié d’'energia eléctrica, és a dir, aquelles que
tenen una poténcia superior a 50 MW i/o utilitzen una font primaria diferent de les anteriors, com energia nuclear o carbé.

La retribucié de I'activitat de generacié en régim ordinari es realitza en base als preus del mercat de produccié eléctrica. El Reial Decret
661/2007 estableix un regim economic especific per a les instal-lacions de produccio d’'energia eléctrica en regim especial, que recull unes
tarifes, primes i incentius especifics per a cada tipus de tecnologia (excepte per a les instal-lacions solars fotovoltaiques posteriors al

29 de setembre de 2008).

L'energia produida en el sistema és ven en el mercat majorista de produccié d'energia eléctrica, regulat pel Reial Decret 2019/1997 bé en el
mercat organitzat spot o pool electric, o bé mitjangant contractes bilaterals, fisics i financers, i la contractacié a termini.

Des de I'any 2006 fins a I'1 de juliol de 2009, la normativa va establir I'obligacié sobre generadors de minorar dels ingressos de generacié
I'import equivalent al valor dels drets d'emissié de gasos d'efecte hivernacle assignats prévia i gratuitament.

El Reial Decret Llei 6/2009, de 30 d’abril, va establir una série de mesures encaminades a solucionar el déficit tarifari, creant un fons de
titulitzacio pel deficit de tarifa que podra disposar de la garantia de I'Estat, aixi com la implantacié del “bonus social” (bonificacié en la tarifa
eléctrica per a consumidors domestics que compleixin amb determinades caracteristiques socials, de consum i poder adquisitiu, que sera
financada pels generadors). Aquest Reial Decret Llei també contempla que el finangament dels costos de gestid de residus radioactius i del
combustible gastat en les centrals nuclears a partir de la constitucié d'ENRESA com a entitat publica empresarial es realitzara mitjancant el
pagament d'una taxa directament proporcional a I'energia generada, per part de les empreses titulars de les centrals en explotacio.

El 21 d'abril de 2010 es va publicar al BOE el Reial Decret 437/2010 pel qual es desenvolupa la regulacio del procés de titulitzacié del déficit del
sistema electric que va ser establert en el Reial Decret Llei 6/2009, essent els seus principals aspectes els seglents:

e Podran cedir-se al Fons de Titulitzacié del deficit del sistema:
- Els drets de cobrament generats durant el 2006 i 2008 i no cedits a tercers fins a 10.000 milions d’'euros.
- Els drets de cobrament del déficit 2009 fins a 3.500 milions d’euros.
- Els drets de cobrament del deficit 2010-2012 reconeguts cada any en I'Ordre ministerial on es fixen les tarifes d'accés de I'any seglent,
moment a partir del qual els drets podran ser cedits al Fons de Titulitzacio. Les diferencies entre els deficits detarifes estimats i reals es

liquidaran durant |'exercici en curs.

e E| fons ha d'adquirir els drets de cobrament el compromis de cessié dels quals li hagi estat comunicat pels titulars inicials, en un termini
maxim d'un any des de la comunicacié sempre que no es produeixin suposits excepcionals en els mercats.
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e Els tipus d'interes d’actualitzacié que meritaran els imports pendents de cobrament seran:
- Drets de cobrament 2006 i 2008: Euribor a 3 mesos.
- Drets de cobrament 2009: Euribor a 3 mesos més un diferencial de 0,20 punts percentuals.

El 2 d'octubre de 2010 es va publicar el Reial Decret 1221/2010 pel qual es modifica el Real Decret 134/2010 que va crear un mecanisme de
restriccions per garantia de subministrament de centrals de carbé autocton, contemplant un preu regulat per retribuir aguesta energia.

El 24 de desembre de 2010 es va publicar al BOE el Reial Decret Llei 14/2010, de 23 de desembre, pel qual s'estableixen mesures urgents per
a la correcci¢ del deficit tarifari del sector electric, essent els seus principals aspectes els segients:

e | es empreses financaran “bonus social” fins al 2013 i assumiran el cost de les politiques d'estalvi i eficiencia energética en el periode
2011-2013.

e Totes les empreses generadores d'electricitat, tant en regim ordinari com les d'energies renovables i cogeneracio, pagaran un peatge de
0,5 euros/MWh.

e Eslimita durant tres anys les hores amb dret a prima de les plantes fotovoltaiques, tal i com ha passat amb altres sectors, com |'eolic i el
termosolar.

e Es modifiquen els limits maxims del déficit de tarifa pel 2010, 2011 i 2012 per adequarlos a les desviacions, i es manté I'any 2013 com a
moment en que s'ha d'arribar a |'equilibri pressupostari.

El 10 de febrer de 2011 es va publicar al BOE la Resolucié de la Secretaria d'Estat d’Energia per la qual es fixen les quantitats de carbd,

el volum maxim de produccio i els preus de retribucié per a I'any 2011 a aplicar en el procés de resolucié de restriccions per garantia de
subministrament. En ella s'estableixen els preus de retribucié de I'energia de les centrals de I'annex Il del Reial Decret 134/2010 que
consumeixen carb6 autocton, amb el detall dels parametres utilitzats, el volum maxim de produccié que pot ser programat en el procés de
restriccions per garantia de subministrament i el consum de carbé equivalent. La Resolucié suposa I'establiment d'uns preus provisionals que
sén els que utilitza I'operador del sistema per liquidar a aquestes centrals durant I'any 2011.

El 28 de maig de 2011 es va publicar al BOE la Llei 12/2011, de 27 de maig, sobre responsabilitat civil per danys nuclears o produits per
materials radioactius per la qual es regula la responsabilitat civil nuclear de conformitat amb els convenis internacionals de Paris i Brussel-les,
el que es complementa amb I'establiment d'un régim especific de responsabilitat civil pels danys que puguin causar accidents en que

es vegin involucrats materials radioactius que no siguin substancies nuclears. A més, es redefineix la figura del titular o explotador d'una
autoritzacid, i s'incorporen nous criteris sobre el regim de titularitat de les centrals.

L'Ordre ITC/3127/2011, de 17 novembre 2011 regula la retribucié en concepte de pagament per capacitat, incloent l'incentiu a la inversié en
capacitat a llarg termini i el servei de disponibilitat a mitja termini, modificant la retribucié de I'incentiu a la inversié en capacitat que estableix
I'Ordre ITC/2794/2007 de 27 de setembre, i regulant el servei de disponibilitat a mitja termini d'aplicacié a les tecnologies marginals del
mercat diari, és a dir, les centrals de fuel-oil, les centrals de cicle combinat i les de carbo, essent igualment d'aplicacié per a les instal-lacions
hidrauligues de bombament pur, bombament mixt i embassament.

Finalment, el 27 de gener de 2012 es va aprovar mitjancant Reial Decret Llei la suspensié temporal de primes a noves instal-lacions de regim
especial. Aquest Reial Decret suspén temporalment els incentius econdmics per a noves instal-lacions d’energia eléctrica mitjangant les
tecnologies seguents: eolica, solar fotovoltaica, termosolar, cogeneracid, biomassa, biogas, minihidraulica i de residus. La mesura no afectara
les instal-lacions en curs ni a aquelles ja inscrites en els registres previs.
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2.2. Comercialitzacio d’electricitat

L'activitat de comercialitzacié es basa en els principis de llibertat de contractacio i seleccié de subministrador pel client. La comercialitzacio,
com a activitat liberalitzada, té una retribucié pactada lliurement entre les parts.

Com s'ha esmentat anteriorment, des de I'1 juliol 2009, els consumidors amb poténcia contractada superior a 10 Kw han de ser subministrats
per un comercialitzador en el mercat lliure, mentre que els que tenen una poténcia igual o inferior a 10 Kw tenen I'opcié de continuar
consumint sota un subministrament de preu regulat (tarifa d'ultim recurs).

Per facilitar el canvi de comercialitzador, la Llei 12/2007 va ordenar la creacio de I'Oficina de Cambios de Suministrador, S.A. (OCSUM) que
esta participada pels principals operadors gasistes i eléctrics.

Mitjancant successives ordres ministerials s'han regulat els criteris per a I'establiment de la tarifa de subministrament d'ultim recurs.

D'acord amb la legislacid, la tarifa d'ultim recurs ha de recollir tots els costos del subministrament de manera additiva, incloent els costos de
produccié de I'energia, els peatges d'accés i els costos de comercialitzacio. El cost de produccié es determina a partir dels preus dels mercats
a termini i altres costos.

e) Regulacié del sector d’electricitat internacional
1. Generacio
Els principals paisos en els que GAS NATURAL FENOSA és present com a generador séon Mexic i Puerto Rico.

El sector electric de Meéxic esta configurat per dues societats publiques que monopolitzen el sector: Comision Federal de Electricidad (CFE)
i Luz y Fuerza del Centro. Ambdues societats estan verticalment integrades en generacid, transmissié i distribucié. La Llei del Servei Public
d'Energia Eléctrica de 1992 va permetre la participacié de la inversié privada en el sector de la generacio d'energia electrica a Meéxic sota

la figura del productor independent o productor extern d'energia, autoabastiment, cogeneracié, importacio i exportacié. Els productors
independents, entre els quals es troben diverses societats participades de GAS NATURAL FENOSA, venen la seva energia de manera
exclusiva a CFE, d'acord amb contractes de compromis de capacitat i energia associada de llarg termini.

El sector eléctric de Puerto Rico esta controlat per I'Autoridad de Energia Eléctrica (AEE o Puerto Rico Electric Power Authority, PREPA),
corporacié publica i agéncia governamental. La seva missié és proveir el servei d'energia eléctrica als clients en la forma més eficient,
econdmica i segura, en harmonia amb el medi ambient. Actualment, produeix, transmet i distribueix practicament tota I'electricitat que es
consumeix a Puerto Rico i s'autoregula en matéria de tarifes i estandards de qualitat de servei. Hi ha generadors independents que venen la
seva energia a PREPA, entre els quals es troba EcoEléctrica L.P, societat participada per GAS NATURAL FENOSA.

2. Distribucio

En els paisos en els que GAS NATURAL FENOSA és present com a distribuidor, Colombia, Moldavia, Nicaragua i Panama, I'activitat de
distribuci¢ esta regulada. Les distribuidores tenen la funcié de transportar I'energia des de la xarxa de transport als punts de consum dels
clients i a més, la funcié de subministrar energia, a tarifes regulades, als clients regulats, els quals pel seu nivell de consum no poden triar
subministrador. Pel que fa als clients no regulats, que opten per comprar I'energia a un altre subministrador, han de pagar el peatge o tarifa
regulada de distribucié per I'Us de les xarxes.

Les tarifes s'ajusten periodicament i de forma automatica, per reflectir les variacions del preu de compra de I'energia i de la tarifa de transport,
aixi com la variacioé dels indicadors econdmics.
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En aquests paisos hi ha marcs regulatoris i tarifaris estables que defineixen els procediments i tramits necessaris per a la revisié periodica de
tarifes i de marges de distribucié. La revisio tarifaria es porta a terme amb una periodicitat d’entre quatre i cinc anys, mitjancant la presentacio
davant dels ens reguladors corresponents dels expedients tarifaris.

Amb data 15 de juny de 2011, I'organisme regulador del sistema electric nicaragtienc (INE) ha aprovat una resolucio ajustant a I'alca la tarifa,
de manera que absorbeixi un increment del preu mitja de compra d’'energia reconegut en un 41,88%, sense alterar la vigéncia de I'actual
periode tarifari (fins 2013). Aquest increment tarifari entra en vigor I'1 de juliol.

Nota 3. Bases de presentacio i politiques comptables

3.1 Bases de presentacio

Els Comptes Anuals Consolidats de GAS NATURAL FENOSA corresponents a I'exercici 2010 van ser aprovats per la Junta General dAccionistes
celebrada el 14 d'abril de 2011.

Els Comptes Anuals Consolidats corresponents a I'exercici 2011, que han estat formulats pel Consell dAdministracié amb data 27 de gener de
2012, se sotmetran, igual que les de les societats participades, a I'aprovacié de les respectives Juntes Generals d/Accionistes, estimant-se que
seran aprovats sense cap modificacio.

Els Comptes Anuals Consolidats de GAS NATURAL FENOSA de I'exercici 2011 han estat preparats a partir dels registres de comptabilitat
mantinguts per Gas Natural SDG, S.A. i la resta de societats integrades en el grup, d'acord amb el que estableixen les Normes Internacionals
d'Informacié Financera adoptades per la Unié Europea (en endavant “NIIFFUE"), de conformitat amb el Reglament (CE) 1606/2002 del Parlament
Europeu i del Consell.

Per a la preparacié d'aguests Comptes Anuals Consolidats s'ha utilitzat I'enfocament del cost historic, encara que modificat pels criteris de
registre a valor raonable dels actius financers disponibles per a la venda, els instruments financers derivats i les combinacions de negoci.

Aqguests Comptes Anuals Consolidats mostren la imatge fidel del patrimoni consolidat i de la situacié financera consolidada de
GAS NATURAL FENOSA a 31 de desembre de 2011, dels Resultats Consolidats de les seves operacions, dels Canvis en I'Estat Consolidat de
Resultat Global, dels Canvis en el Patrimoni Net Consolidat i dels Fluxos d'Efectiu Consolidats, que s'han produit en GAS NATURAL FENOSA

en |'exercici acabat en aquesta data.

Les xifres contingudes en aquests Comptes Anuals Consolidats es mostren en milions d’euros, excepte el que s'indica expressament en una
altra unitat.

3.2 Noves normes NIFF-UE i interpretacions CNIIF
Com a consequeéencia de I'aprovacio, publicacioé i entrada en vigor I'1 de gener del 2011 s’han aplicat les seglents NIIF i CINIIF:

e NIIF 1 (Modificacio), “Adopcié per primera vegada de les NIIF” Exempcio limitada dels desglossaments comparatius de la NIIF 7 a les
entitats que adopten per primera vegada les NIIF

e NIC 24 (Revisada), “Informaci¢ a desvetllar sobre parts vinculades”

e NIC 32 (Modificacid), “Classificacio d'emissions de drets”
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e CINIIF 14 (Modificaci¢), “Pagaments anticipats. Requisits minims d'informacié quan existeix |'obligacié de mantenir un nivell minim de
finangament"

e CINIIF 19, “Cancel-laci¢ de passius financers amb instruments de patrimoni”
e Projecte de millores de les Normes Internacionals d'Informacié Financera.
L'aplicacié de les anteriors normes, modificacions i interpretacions no ha suposat cap impacte significatiu en els Comptes Anuals Consolidats.

Durant I'any 2011 s'han publicat en el Diari Oficial de la Unidé Europea les seglients noves NIIF i CINIIF amb entrada en vigor per a exercicis
iniciats I'1 de gener de 2012, que no han estat adoptades anticipadament:

e NIIF 7 (modificacid) “Impostos diferits: Informacié a desvetllar” —Transmissio d'actius financers.

Aixi mateix, s'han aprovat les seglients modificacions de NIIF amb entrada en vigor per a exercicis iniciats I'1 de gener de 2012 que encara
no han estat adoptades per la Unié Europea:

e NIC 12 (Modificacié), "Impostos diferits: Recuperacié d'actius subjacents’”
e NIIF 1 (Modificacio), “Hiperinflacié greu i eliminacié de les dates fixades per a entitats que adopten per primera vegada les NIIF"

De I'analisi d'aquestes noves normes comptables i interpretacions a aplicar en els exercicis que s'iniciin a partir de I'1 de gener de 2012,
GAS NATURAL FENOSA no espera que la seva aplicacié tingui efectes significatius sobre els Comptes Anuals Consolidats.

D’altra banda, durant el 2011, I'lASB ha emeés una serie de normes amb entrada en vigor entre I'1 de gener de 2013 i 2015 que es troben
pendents d'adopcié per la Unié Europea, entre les quals s'inclou la modificacié de la normativa de consolidacio a través de la NIIF 10
“Consolidacio d'estats financers’ la NIIF 11 “"Acords conjunts” i de la NIIF 12 “Desglossaments sobre participacions en altres entitats”
GAS NATURAL FENOSA esta avaluant I'impacte que |'aplicacié d'aquestes normes tindra sobre els Comptes Anuals Consolidats.

3.3 Politiques comptables

Les principals politiques comptables utilitzades per a I'elaboracié d’aquests Comptes Anuals Consolidats han estat les seglents:

3.3.1 Consolidacié

a) Dependents

Es consideren societats dependents aquelles sobre les quals GAS NATURAL FENOSA té poder per dirigir les politiques financeres i
operatives, cosa que normalment ve acompanyada d'una participacid superior a la meitat dels drets de vot exercitables.

Per comptabilitzar I'adquisicié de dependents s'utilitza el metode d'adquisicié. El cost d'adquisicié és el valor raonable dels actius lliurats,
dels instruments de patrimoni emesos i dels passius incorreguts o assumits en la data d'intercanvi i de qualsevol contraprestacié addicional
que depengui d'esdeveniments futurs (sempre que sigui probable i es pugui valorar amb fiabilitat).
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Els actius intangibles adquirits mitjancant una combinacié de negocis es reconeixen separadament del fons de comerg si es compleixen
els criteris de reconeixement d'actius, és a dir, si son separables o tenen el seu origen en drets legals o contractuals i quan el seu valor
raonable es pot calcular de manera fiable.

Els actius identificables adquirits i els passius o passius contingents incorreguts o assumits com a resultat de la transaccio, es valoren
inicialment al seu valor raonable a la data d'adquisicié, amb independencia del percentatge dels interessos minoritaris.

Lexcés de cost de |'adquisicio respecte al valor raonable de la participacié de GAS NATURAL FENOSA en els actius nets identificables
adquirits es registra com a fons de comerg. Si el cost d’adquisicié és menor que el valor raonable dels actius nets de la dependent
adquirida, es reconeix la diferencia directament en el Compte de Pérdues i Guanys Consolidat.

En una combinacié de negocis realitzada per etapes, GAS NATURAL FENOSA valora la seva participacio prévia en el patrimoni de la
societat adquirida pel seu valor raonable en la data de control, reconeixent els guanys o pérdues resultants en el Compte de Pérdues i
Guanys Consolidat.

Les dependents es consoliden pel metode d'integracié global a partir de la data en que es transfereix el control a GAS NATURAL FENOSA.

En el procés de consolidacio, s'eliminen les transaccions, els saldos i els guanys no realitzats entre societats de GAS NATURAL FENOSA.
Les perdues no realitzades també s’eliminen, a menys que la transaccié proporcioni evidéncia d'una pérdua per deteriorament de |'actiu
transferit.

La participacio dels accionistes minoritaris en el patrimoni i en els resultats de les societats dependents es presenta de forma detallada en
els epigrafs “Interessos minoritaris” en el Balang de Situacié Consolidat i de “Resultat atribuible a interessos minoritaris” en el Compte de
Perdues i Guanys Consolidat.

En relacio amb les adquisicions d'interessos minoritaris, la diferéncia entre el preu pagat i el seu valor net comptable, o, si s'escau, el
resultat de la seva venda, es registra com a transaccions patrimonials.

Les opcions de venda atorgades a accionistes minoritaris de societats dependents en relacié amb participacions en aquestes societats, es
valoren al valor actual de I'import a reemborsar, és a dir, el seu preu d'exercici, i es presenten en |'epigraf “Altres passius no corrents”

b) Negocis conjunts

S’entenen per negocis conjunts aquells on existeixen acords contractuals en virtut dels quals dues o més societats participen en societats,
realitzen operacions o mantenen actius de manera que, qualsevol decisié estratégica, tant financera com operativa, és sotmesa al
consentiment unanime dels particips.

Les participacions en negocis conjunts s'integren pel metode de consolidacié proporcional de manera que I'agregacié de saldos i les
posteriors eliminacions tenen lloc només en la proporcié de la participacié de GAS NATURAL FENOSA.

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 en el Compte de Perdues i Guanys Consolidat d'acord a la seva propia naturalesa.
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¢) Associades

Associades son totes les entitats sobre les quals GAS NATURAL FENOSA exerceix una influéncia significativa perd no té el control i que,
generalment, ve acompanyada per una participacié que oscil-la entre un 20% i un 50% dels drets de vot.

Les inversions en associades es comptabilitzen pel métode de la participacio. La participacio en les perdues o guanys posteriors

a l'adquisici¢ de les associades es reconeix en el Compte de Perdues i Guanys Consolidat, i la seva participacio en els moviments
patrimonials posteriors a I'adquisicié es reconeix en reserves. Els resultats no realitzats amb les associades s'eliminen en funcié del
percentatge de participacio en aquestes.

d) Perimetre de consolidacié

A lAnnex | s'inclouen les societats participades directa i indirectament per GAS NATURAL FENOSA que han estat incloses en el perimetre
de consolidacié.

A lAnnex Il s'inclouen les principals variacions en el perimetre de consolidacié produides en els exercicis 2011 i 2010, essent les més
rellevants les seglents:

Exercici 2011

En I'exercici 2011 les principals variacions produides en el perimetre de consolidacié corresponen a:

e [‘alienacio de les participacions en les distribuidores electriques de Guatemala (Nota 9).

e [‘alienacio addicional de diverses societats i actius de distribucié de gas a la zona de Madrid (Nota 9).

e |La permuta dels actius de renovables d’'EUFER como a conseqléncia de la finalitzacié de la col-laboracié amb un altre soci que es
mantenia a través d'aquesta societat (Nota 9).

e |'adquisicié de participacions en diversos parcs de generacio d'energia eolica (Nota 30).

e |'adquisici6 de la societat de distribucié de gas a Italia Favellato Reti, S.R.L. (Nota 30).

Exercici 2010

En I'exercici 2010 les principals variacions produides en el perimetre de consolidacié corresponen a:a:
e [‘alienaci6 de diferents societats de generacié electrica per cicles combinats a Méxic (Nota 9).
e [‘alienacié de diverses societats i actius de distribucid i subministrament de gas a Madrid (Nota 9).
3.3.2 Transaccions en moneda estrangera
Les partides incloses en els Comptes Anuals Consolidats de cadascuna de les entitats de GAS NATURAL FENOSA es valoren utilitzant la

moneda de I'entorn economic principal en que I'entitat opera. Els Comptes Anuals Consolidats es presenten en euros, que és la moneda de
presentacié de GAS NATURAL FENOSA.
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Les transaccions en moneda estrangera es converteixen a la moneda funcional utilitzant els tipus de canvi vigents en les dades de les
transaccions. Les pérdues i guanys en moneda estrangera que resulten de la liquidacié d'aquestes transaccions i de la conversio als tipus
de canvi de tancament dels actius i passius monetaris denominats en moneda estrangera es reconeixen en el Compte de Perdues i Guanys
Consolidat.

Els resultats i la situacié financera de totes les entitats de GAS NATURAL FENOSA (cap de les quals té la moneda d'una economia
hiperinflacionaria) que tenen una moneda funcional diferent de la moneda de presentacié es converteixen a la moneda de presentacio de la
manera seglent:

e Fls actius i passius de cada Balanc de Situacié presentat es converteixen al tipus de canvi de tancament en la data del balanc.
e Elsingressos i despeses de cada Compte de Perdues i Guanys es converteixen als tipus de canvi mitjans mensuals, llevat que aquesta
mesura no sigui una aproximacioé raonable de I'efecte acumulatiu dels tipus existents en les dates de la transaccid, en aquest cas els

ingressos i despeses es converteixen en la data de les transaccions.

e Totes les diferéncies de canvi resultants es reconeixen en |'Estat Consolidat del Resultat Global i I'import acumulat es registra en I'epigraf
de "Diferencies de conversié” del Patrimoni net.

Els ajustos al fons de comerg i al valor raonable que sorgeixen de I'adquisicié d'una entitat estrangera es tracten com a actius i passius de
|"entitat estrangera i es converteixen al tipus de canvi de tancament.

Els tipus de canvi respecte de I'euro (EUR) de les principals divises de les societats de GAS NATURAL FENOSA a 31 de desembre de
201112010 han estat els seguents:
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(en milions d'euros) 31 de desembre de 2011 31 de desembre de 2010

Tipus de tancament Tipus mitja acumulat Tipus de tancament Tipus mitja acumulat
Dolar nord-america (USD) 1,29 1,39 1,34 1,33
Pes Argenti (ARS) 5,64 5,72 5,29 5,16
Real Brasiler (BRL) 2,43 2,33 2,22 2,33
Pes Colombia (COP) 2.514 2.569 2.557 2.516
Pes Mexica (MXN) 18,09 1727 16,54 16,74
Cordoba Nicaragua (NIO) 29,72 31,21 29,24 28,32
Balboa Panama (PAB) 1,29 1,39 1,34 1,33
Lei Moldavia (MDL) 15,14 16,30 16,23 16,39

3.3.3 Immobilitzat intangible
a) Fons de comerg

El fons de comerg representa I'excés del cost d'adquisicié sobre el valor raonable de la participacié en els actius nets identificables de
la dependent, controlada conjuntament, o associada adquirida, en la data d'adquisicié. El fons de comerg relacionat amb adquisicions
de dependents o controlades conjuntament s'inclou en immobilitzat intangible i el relacionat amb adquisicions d'associades s'inclou en
inversions comptabilitzades aplicant el métode de la participacio.
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El fons de comerc que es deriva de les adquisicions realitzades abans de |'1 de gener de 2004 es registra per I'import reconegut com a tal
en els Comptes Anuals Consolidats a 31 de desembre de 2003 preparats sota els principis comptables espanyols.

El fons de comerg no s'amortitza i es revisa anualment per analitzar les possibles pérdues per deteriorament del seu valor, registrant-se en
el Balanc de Situacié Consolidat al seu valor de cost menys les perdues per deteriorament acumulades.

Les pérdues per deteriorament del fons de comerg no sén reversibles.

b) Concessions i similars

o

L'epigraf de “Concessions i similars” recull el cost d'adquisicié de les concessions si s'adquireixen directament a un organisme public o
similar, o al valor raonable atribuit a la concessié corresponent, en cas d'adquirirse com a part d'una combinacié de negocis o el cost de
construccié i millora de les infraestructures destinades a concessions, d’acord amb la CINIIF 12 “Acords de concessié de serveis”

Els actius dels acords de concessié de serveis afectes a I'esmentada CINIIF 12, que sén aquells en qué el concedent controla els

serveis que GAS NATURAL FENOSA (operador) ha de prestar i la participacié residual significativa en la infraestructura al final de la
vigéncia de I'acord, s'inclouen en aquest epigraf d'acord amb el model comptable d'actiu intangible en funcié de la naturalesa dels
beneficis econdmics a percebre per I'operador. Els ingressos i despeses corresponents als serveis de construccié o millora de les
infraestructures es registren pel seu import brut. Ates que els acords de concessio no especifiquen la retribucid corresponent per

aquests conceptes, el valor raonable dels ingressos s’'estima per referéncia a les despeses incorregudes sense marge.

Els actius inclosos en aquest epigraf s'amortitzen linealment durant el periode de durada de cada una de les concessions, excepte en
el cas del gasoducte Magrib-Europa que, per reflectir adequadament el patré de consum esperat dels beneficis economics futurs, es
basa en el volum de gas transportat durant la vida del dret d'Us, el que suposa una amortitzacié acumulada que no és menor que la que
s'obtindria en utilitzar un metode d'amortitzacié lineal.

Aixi mateix, les concessions de distribucié d'energia eléctrica a Espanya, adquirides com a part d'una combinacié de negocis, no tenen
limit legal ni de cap altre tipus. En conseqléncia, en tractar-se d'actius intangibles de vida indefinida, no s'amortitzen, si bé s'analitza el
seu possible deteriorament amb periodicitat anual d'acord amb el descrit en la nota 3.3.5.

Aplicacions informatiques
Els costos directament relacionats amb la produccié de programes informatics que sigui probable que hagin de generar beneficis
econdmics superiors als costos, es reconeixen com a immobilitzat intangible. 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 durant un periode de quatre anys des del moment
en que estan disponibles per a I’'entrada en explotacio de I'aplicacio.

d) Despeses de recerca

Les despeses de recerca es reconeixen com a despesa en el Compte de Pérdues i Guanys Consolidat quan es produeixen.
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e) Altre immobilitzat intangible
En altre immobilitzat intangible principalment s'inclouen els seglients conceptes:

e El cost de I'adquisicié dels drets de regasificacié en exclusiva a les instal-lacions de la societat participada EcoEléctrica L.P, Ltd. a
Puerto Rico, que s'amortitza linealment fins a la data d’extincié dels drets (2025).

e E| cost de les llicencies d'explotacio de parcs de generaciod edlica, basicament adquirits com a conseqliéncia de combinacions de
negocis, que s'amortitzen en 20 anys una vegada han entrat en funcionament.

e Els drets d’emissi6 de CO, rebuts sense contraprestacio es valoren per valor zero i els adquirits, al cost d'adquisici. En cas que
GAS NATURAL FENOSA no tingui els drets suficients per complir les seves quotes d'emissio, es registra en I'epigraf de “Provisions
corrents” el déficit valorat al cost d'adquisicié per drets comprats i al valor raonable per als drets pendents de compra a la data de

presentacié dels Comptes Anuals Consolidats.

e Els contractes de aprovisionament de gas i altres drets contractuals adquirits com a part d'una combinacié de negocis, que es valoren a
valor raonable i s'amortitzen linealment en la durada dels mateixos, que no difereix significativament del patré de consum esperat.

No hi ha immobilitzats intangibles amb una vida Util indefinida diferents del fons de comerg i de les esmentades concessions de distribucid
d'energia eléctrica a Espanya.

3.3.4 Immobilitzat material
a) Cost

Els béns compresos en I'immobilitzat material es valoren al preu d'adquisicié o al cost de produccioé o al valor atribuit a I'actiu en cas que
s'adquireixin com a part d'una combinacié de negocis.

Formen part de I'immobilitzat material els costos financers corresponents al financament dels projectes d'instal-lacions tecniques durant
el periode de construccio, fins a la preparacié de I'actiu per al seu Us.

Els costos de renovacié, ampliacié o millora sén incorporats a |'actiu com a major valor del bé exclusivament quan suposen un augment
de la seva capacitat, productivitat o prolongacié de la seva vida util.

Els costos de reparacions importants s'activen i s'amortitzen durant la vida Util estimada dels mateixos (generalment, de 2 a 6 anys),
mentre que les despeses recurrents de manteniment s'imputen als resultats de I'exercici en qué es produeixen.

Els imports relacionats amb els treballs efectuats per I'empresa per a I'immobilitzat material corresponen al cost directe de produccié.

Es registra com a immobilitzat material el gas no extraible precis per I'explotacié dels emmagatzematges subterranis de gas natural
(gas matalas), amortitzats en el periode de vida Util de I'emmagatzematge subterrani.

Les despeses derivades de les actuacions empresarials encaminades a la proteccié i millora del medi ambient es comptabilitzen com a
despesa de I'exercici en qué es produeixen.

Quan suposen incorporacions a I'immobilitzat material, quan la seva finalitat sigui la minimitzacié de I'impacte mediambiental i la
proteccié i millora del medi ambient, es comptabilitzen com a major valor de I'immobilitzat.
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Els costos futurs als que GAS NATURAL FENOSA haura de fer front en relacié amb el tancament de determinades instal-lacions
s'incorporara al valor de I'actiu pel valor actualitzat, recollint la corresponent provisié (Nota 3.3.15).

Els beneficis i perdues en vendes sén determinades per comparacié del preu de venda amb els valors comptables i sén registrats en el
Compte de Perdues i Guanys Consolidat.

b) Amortitzacid

Els actius s'amortitzen linealment, durant la seva vida Util estimada o, en cas de ser menor, durant la durada de la concessio. Les vides Utils
estimades son:

Anys de vida util estimada

Construccions 33-50
Vaixells pel transport de gas natural liquat 25-30
Instal-lacions tecniques (xarxa de distribucio i transport de gas) 20-40
Instal-lacions tecniques (centrals hidrauliques) 14-100
Instal-lacions técniques (centrals termiques) 25-40
Instal-lacions tecniques (plantes de cicle combinat) 25
Instal-lacions técniques (centrals nuclears) 40
Instal-lacions tecniques (parcs eolics) 20
Instal-lacions tecniques (linies de transport electric) 30-40
Instal-lacions tecniques (xarxa de distribucio electrica) 18-40
Equips informatics 4
Elements de transport 6
Altres elements 3-20

Les centrals hidrauliques estan subjectes al régim de concessié administrativa temporal. A I'acabament dels terminis establerts per a les
concessions administratives, les instal-lacions han de revertir a I'Estat en condicions de bon Us, el que s'aconsegueix gracies als programes
de manteniment de les mateixes.

En el calcul de la dotacié de I'amortitzacié de les centrals hidrauliques es diferencien els diferents tipus d’elements que les integren,
distingint les inversions en obra civil (el termini d’amortitzaci¢ es determina en funcié del periode de la concessié, o 100 anys, en el cas de
no existir concessio), I'equip electromecanic (40 anys) i la resta de I'immobilitzat (14 anys), i en qualsevol cas, atenent a I'Us de la central i
amb el limit maxim del termini de la concessio (entre els anys 2012 i 2060).

GAS NATURAL FENOSA amortitza les seves centrals nuclears en una vida Util de 40 anys. No obstant aix0, el permis d'explotacio
d'aquestes instal-lacions sol abarcar un periode de 30 anys des de I'entrada en funcionament, sense que pugui demanar-se la seva
renovacié fins a un moment proxim a la finalitzacié del mateix. No obstant aix0, considerant I'optim rendiment d'aquestes instal-lacions, aixi
com els seus programes de manteniment, es considera que la renovacié d'aquests permisos podra ser obtinguda, almenys, fins a assolir el
periode de 40 anys de vida Util.



Comptes Anuals Consolidats  informe anual 2011

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

Quan el valor comptable d'un actiu és superior al seu import recuperable estimat o quan ja no és Util, a causa, per exemple, a
desplacaments a la xarxa de distribucio, el seu valor es redueix de forma immediata fins al seu import recuperable (Nota 3.3.5).

c) Operacions d'exploracié i produccid

GAS NATURAL FENOSA registra les operacions d'exploracié de gas i carbé d'acord amb el metode d'exploracié amb éxit, el tractament del
qual és el seglent:

e Despeses d'exploracié

Els costos d'exploracié (despeses de geologia i geofisica, costos associats al manteniment de les reserves no provades i altres costos
relacionats), excloent els costos de perforacio, es carreguen a resultats en el moment en quée es produeixen.

Si no es troben reserves provades que justifiquin el seu desenvolupament comercial, els costos de perforacié inicialment capitalitzats
sén carregats en resultats. No obstant aixd si, com a conseqUéncia dels sondejos d’exploracié, es troben reserves provades, els costos
son traspassats a “Inversions en zones amb reserves’

e |nversions en zones amb reserves

Els costos d'adquisicié de nous interessos en zones amb reserves, els costos de desenvolupament per extraccid, tractament i
emmagatzematge, 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 relacid existent entre la produccié de I'any i les reserves provades a I'inici del periode
d'amortitzacio.

A la data de tancament, o sempre que hi hagin indicis de que pugui haver un deteriorament en el valor dels actius, es compara el valor
recuperable dels mateixos amb el seu valor net comptable.

3.3.5 Perdues per deteriorament de valor dels actius no financers

Els actius es revisen, per analitzar les possibles perdues per deteriorament, sempre que algun succés o canvi en les circumstancies
indiqui que el valor net comptable pot no ser recuperable. Addicionalment es revisa com a minim anualment per als fons de comerg i els
immobilitzats intangibles que, o bé no estan en explotacid, o tenen vida indefinida.

Quan I'import recuperable és menor que el valor net comptable de I'actiu, es reconeix en resultats una perdua per deteriorament per la
diferéncia entre ambdés. Limport recuperable es calcula com el major entre el valor raonable de I'actiu menys els costos per a la venda i el
seu valor d'Us pel procediment del descompte dels fluxos d'efectiu futurs.

En general, GAS NATURAL FENOSA esta considerant com a import recuperable el valor en Us, emprant pel seu calcul la metodologia que es
descriu a continuacio.

A efectes d'avaluar les perdues per deteriorament del valor, els actius s'agrupen al nivell més baix per al qual és possible identificar fluxos
d'efectiu independents. Tant els actius i fons de comerg s'assignen a aquestes Unitats Generadores d'Efectiu (UGE).
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Aquestes unitats s'han definit seguint els seglents criteris:
e Distribucio de gas
- Distribucié de gas Espanya: es gestiona de forma conjunta el desenvolupament, operacié i manteniment de la xarxa de distribucio de gas.

- Distribucié de gas America Llatina: es considera que hi ha una UGE per a cada pais en el qual s'opera (Argentina, Brasil, Colombia i
Mexic), en tractarse de negocis subjectes a diferents marcs regulatoris.

- Distribucié de gas Resta: correspon als actius de distribucié de gas a Italia.
e Distribucié d'electricitat

- Distribucié d'electricitat Espanya. Es gestiona de forma conjunta el desenvolupament, operacié i manteniment de la xarxa de distribucié
d'electricitat.

- Distribucié d'electricitat a América Llatina. Es considera que hi ha una UGE per a cada pais en el qual s'opera (Colombia, Nicaragua,
Panama), en tractar-se de negocis subjectes a diferents marcs reguladors.

- Distribucié d'electricitat Resta. Correspon als actius de distribucié d’electricitat a Moldavia.
e Electricitat

- Electricitat Espanya. El parc de generacioé d’electricitat a Espanya es gestiona d'una forma conjunta i centralitzada, en funcié de les
condicions del mercat.

- Electricitat Ameérica Llatina: Es considera que hi ha una UGE a cada pais en el qual s'opera (Costa Rica, Méxic, Puerto Rico, Panama i
Republica Dominicana), en existir en cada un d'ells un parc de generacio la consideracié del qual és similar a la d'Espanya.

- Electricitat resta. Correspon a Kenya.

- Gas. Inclou les UGE d'infraestructures de gas, d'aprovisionaments i comercialitzacié, i d'Unién Fenosa Gas.

- Altres. Inclou les UGE de jaciments de carb6 a Sud-africa i de fibra dptica.
Els fluxos d'efectiu s'han basat en el pla estrategic a quatre anys aprovat per GAS NATURAL FENOSA ampliat fins a cinc anys en funcié de la
regulacio i de les expectatives per al desenvolupament del mercat d'acord amb les previsions sectorials disponibles i de |'experiéncia historica
sobre I'evolucio dels preus i els volums produits.
Els fluxos d'efectiu posteriors al periode projectat s'extrapolen considerant les taxes de creixement estimades per UGE i que, en cap cas,
superen el tipus de creixement mitja a llarg termini per al negoci i pais on operen i que son, en tots els casos, inferiors als creixements del

periode del pla estratégic. Aixi mateix, per estimar els fluxos d'efectiu futurs en el calcul dels valors residuals, s'han considerat totes les
inversions de manteniment i, si s'escau, les inversions de renovacié necessaries per mantenir la capacitat productiva de les UGEs.
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Creixement 2011 (%)

Creixement 2010 (%)

Distribucio de gas Ameérica Llatina 1,0 1,0
Distribuci¢ de gas Resta 1,0 1,0
Distribucio d'electricitat Espanya 0,8 0,8
Distribucio d'electricitat Resta 1.8 1,8
Distribucio d'electricitat a América Llatina 1,2-3,0 1,2-3,0
Electricitat Espanya 1,8 1,8
Electricitat America Llatina 1,949 1,9-4,9
Electricitat Resta 4,5 4,5
Unién Fenosa Gas 2,0 2,0

Les taxes de descompte abans d'impostos utilitzades per a calcular el valor recuperable de cada UGE o grup d'UGE sén les seglients:

Taxes 2011 (%)

Taxes 2010 (%)

Distribucio de gas América Llatina 17-18 11-20
Distribucié de gas Resta 10,4 9,6
Distribucio d'electricitat Espanya 9,2 8,4
Distribucio d'electricitat Resta 16,6 13,7
Distribucio d'electricitat a América Llatina 10,7-24,1 9,4-23,0
Electricitat Espanya 10,0 8,9
Electricitat Ameérica Llatina 6,8-16,5 8,6-16,2
Electricitat Resta 12,6 77-12,1
Union Fenosa Gas 12,5 11,0

Els parametres considerats per a la composicié de les taxes de descompte anteriors han estat:

Bo lliure de risc: bo a 10 anys.

Prima de risc de mercat: estimacié de renda variable espanyola a 10 anys.

Beta despalanquejada: segons mitjana de cada sector en cada cas.
e Swap de tipus d'interés moneda local: swap a 10 anys.

e Proporcié patrimoni-deute: mitjana sectorial.
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Al marge de les taxes de descompte, els aspectes més sensibles que s'inclouen en les projeccions utilitzades i que es basen en les
previsions sectorials i I'experiencia historica sén les seglients:

e Distribucio de gas i electricitat Espanya:
- Import i creixement de la retribucié aprovada pel regulador.
e Distribucio de gas i electricitat Ameérica Llatina i Resta.
- Evolucio de les tarifes.
- Cost de I'energia i dels combustibles.
e FElectricitat Espanya:
- Electricitat produida i venuda al mercat, que esta condicionada per la demanda del mercat i la quota de participacié en aquest.
- Preu de I'electricitat en el mercat ibeéric.
- Cost dels combustibles i dels drets d’emissio de CO,,.
e Electricitat America Llatina i Resta:

- La generaci6 d'electricitat a America Llatina es realitza a I'empara de contractes de compravenda d'energia que determinen models de
negoci estables i no estan subjectes a riscos de fluctuacié en funcié de variables de mercat.

Com a resultat del procés anterior, en els exercicis 2011 i 2010, els valors recuperables dels actius de les UGE, calculats segons el model
anterior sén, en tots els casos, superiors als valors nets comptables registrats en aquests Comptes Anuals Consolidats, motiu pel qual no s’ha
comptabilitzat cap deteriorament de valor. Aixi mateix, GAS NATURAL FENOSA estima que les variacions desfavorables que raonablement
puguin patir els esmentats aspectes sensibles en qué s’ha basat la determinacié de I'import recuperable de les diferents UGE, no farien variar
les conclusions obtingudes respecte que I'import recuperable és superior al seu valor en llibres. Quant a la taxa de descompte. aquesta analisi
de sensibilitat s'ha realitzat considerant un increment de 50 punts basics de les taxes de descompte emprades en el cas base.

3.3.6 Actius i passius financers
Inversions financeres

Les adquisicions i alienacions d'inversions es reconeixen en la data de negociacié, és a dir, la data en que GAS NATURAL FENOSA es
compromet a adquirir o vendre I'actiu, classificant-se a I'adquisicié en les seglents categories:

a) Credits i comptes a cobrar
Soén actius financers no derivats amb cobraments 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 venciments superiors a dotze mesos des de la data del
balanc¢ que es classifiguen com a actius no corrents.
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Es registren inicialment al seu valor raonable i posteriorment al seu cost amortitzat, utilitzant el métode d’interés efectiu.

S'efectuen les correccions de valor necessaries per deteriorament de valor quan existeix evidencia objectiva que no es cobraran tots els
imports que es deuen. Limport de la provisié és la diferencia entre el valor en llibres de I'actiu i el valor actual dels fluxos d'efectiu futurs
estimats, descomptats al tipus d'interes efectiu.

b) Actius financers mantinguts fins el venciment
Son valors representatius de deute amb cobraments fixos o determinables i venciment fix que GAS NATURAL FENOSA té la intencio
efectiva i la capacitat de mantenir fins al seu venciment. Els criteris de valoracié d'aquestes inversions sén els mateixos que per als crédits
i comptes a cobrar.

¢) Actius financers a valor raonable amb canvis a resultats
Soén actius que s'adquireixen amb el proposit de vendre'ls a curt termini. Els derivats es consideren en aquesta categoria excepte en el cas que
estiguin designats com a instruments de cobertura. Aquests actius financers es valoren, tant en el moment inicial com en valoracions posteriors,
pel seu valor raonable, imputant els canvis que es produeixin en aguest valor en el Compte de Pérdues i Guanys Consolidat de I'exercici.

d) Actius financers disponibles per a la venda
Son els valors representatius de deute i instruments de patrimoni, no derivats, que no es classifiquen en cap de les categories anteriors.
Es reconeixen pel seu valor raonable les perdues i guanys no realitzades que sorgeixen de canvis en el valor raonable, i es reconeixen en el patrimoni
net. Quan es venen o pateixen pérdues per deteriorament del valor, els ajustaments acumulats en la reserva per ajustaments per valoracié s'inclouen
en el Compte de Pérdues i Guanys Consolidat.
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 tecniques de valoracié que inclouen I'Us de transaccions recents entre parts interessades i degudament informades,
referéncies a altres instruments substancialment iguals i I'analisi de fluxos d'efectiu futurs descomptats. En cas que cap tecnica esmentada pugui ser

utilitzada per fixar el valor raonable, es registren les inversions al seu cost d'adquisicié minorat per la pérdua per deteriorament, si s'escau.

Les valoracions a valor raonable realitzades es classifiquen utilitzant una jerarquia de valor raonable que reflecteix la rellevancia de les variables
utilitzades per dur a terme aquestes valoracions. Aquesta jerarquia consta de tres nivells:

e Nivell 1: valoracions basades en el preu de cotitzacié d'instruments idéntics en un mercat actiu.

e Nivell 2: valoracions basades en variables que siguin observables per |'actiu o passiu.

e Nivell 3: valoracions basades en variables que no estiguin basades en dades de mercat observables.

Els actius financers es donen de baixa quan els drets contractuals sobre els fluxos d'efectiu de I'actiu han vencgut o s'han transferit, essent
necessari que s'hagin transferit de manera substancial els riscos i beneficis inherents a la seva propietat. No es donen de baixa els actius
financers i es reconeix un passiu per un import igual a la contraprestacio rebuda en les cessions d'actius en qué s’han retingut els riscos i

beneficis inherents.

GAS NATURAL FENOSA ha subscrit contractes de cessidé de comptes a cobrar durant els exercicis 2011 i 2010, que han estat considerats
factoring sense recurs, en haver traspassat els riscos i beneficis inherents a la propietat dels actius financers cedits.
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Efectiu i altres actius liquids equivalents

Lefectiu i altres actius liquids equivalents inclouen I'efectiu en caixa, els dipdsits a la vista en entitats de crédit i altres inversions a curt termini
de gran liquiditat amb un venciment de no més de tres mesos.

Deutes financers

Els deutes financers es reconeixen inicialment al seu valor raonable, net dels costos de la transaccio en els que s'haguessin incorregut.
Qualsevol diferencia entre I'import rebut i el seu valor de reemborsament es reconeix en el Compte de Perdues i Guanys Consolidat durant el
periode d'amortitzacié del deute financer, utilitzant el métode del tipus d'interés efectiu.

Els deutes financers es classifiquen com a passius corrents a menys que el seu venciment tingui lloc a més de dotze mesos des de la data
del balang, o incloguin clausules de renovacié tacita a exercici de GAS NATURAL FENOSA.

Creditors comercials i altres comptes a pagar

Els creditors comercials i altres comptes a pagar corrents sén passius financers a curt termini que es valoren a valor raonable, no meriten
explicitament interessos i es registren pel seu valor nominal. Es consideren deutes no corrents els de venciment superior a dotze mesos.

3.3.7 Derivats i altres instruments financers

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

Per a cada operacié de cobertura GAS NATURAL FENOSA documenta la relacié entre I'instrument de cobertura i I'element cobert, la
naturalesa del risc a cobrir i la mesura de |'eficacia de I'instrument de cobertura. Addicionalment, de forma periodica es revisen objectius de la
gestio6 de riscos i I'estratégia de cobertura.

Una cobertura es considera altament eficac quan els canvis en el valor raonable o en els fluxos d’efectiu dels elements objecte de cobertura
es compensen amb el canvi en el valor raonable o en els fluxos d’efectiu de I'instrument de cobertura amb una efectivitat compresa en un
rang del 80% al 125%.

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

e Pels derivats cotitzats en un mercat organitzat, per la seva cotitzacié al tancament de I'exercici.

e En el cas dels derivats no negociables en mercats organitzats, pel descompte de fluxos de caixa, basant-se en les condicions de mercat
a data de tancament de I'exercici o, en el cas d'elements no financers, en la millor estimacié de les corbes futures de preus d'aquests
elements.

Els derivats implicits en altres instruments financers o en altres contractes principals sén comptabilitzats separadament com a derivats,

només quan les seves caracteristiqgues economiques i riscos inherents no estan relacionats estretament amb els instruments en els que es
troben implicits i el conjunt estigui sent comptabilitzat a valor raonable amb canvis a través del Compte de Pérdues i Guanys Consolidat.
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A efectes de la seva comptabilitzacié, les operacions es classifiquen de la manera seglent:
1. Derivats que qualifiquen per a la comptabilitat de cobertures
a) Cobertura del valor raonable

Els canvis en el valor raonable dels derivats designats, que compleixen les condicions per classificarse com operacions de cobertura del
valor raonable, es reconeixen en el Compte de Pérdues i Guanys Consolidat, juntament 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 perdua corresponent a la part no efectiva es reconeix immediatament en el Compte de Péerdues i Guanys
Consolidat.

Els imports acumulats en el patrimoni net es traspassen al Compte de Pérdues i Guanys Consolidat en I'exercici en quée la partida coberta
afecta el guany o la pérdua.

¢) Cobertures d'inversié neta a |'estranger

La seva operativa comptable és similar a la cobertura de fluxos d'efectiu. Les variacions de valor de la part efectiva de I'instrument de
cobertura es recullen en el Balang de Situacié consolidat en I'epigraf “Diferéncies de conversi¢” La pérdua o guany relativa a la part no
efectiva es reconeix immediatament en |'epigraf “Diferéncies de canvi” del Compte de Perdues i Guanys Consolidat. Limport acumulat de
la valoracio registrat en “Diferéncies de conversi¢” es traspassa al Compte de Pérdues i Guanys Consolidat, en la mesura que s'aliena la
inversié a |'estranger que ho ha ocasionat.

2. Derivats que no qualifiquen per a la comptabilitat de cobertura

Certs derivats no compleixen el criteri per a 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 Perdues i Guanys Consolidat.

3. Contractes de compra i venda d’energia

En el curs normal dels seus negocis GAS NATURAL FENOSA disposa de contractes de compra i venda d’energia que en la majoria dels casos
inclouen clausules take or pay, en virtut de les quals el comprador assumeix I'obligacié de pagar el valor de la quantitat d’energia contractada
amb independencia de que la rebi o no. Aquests contractes es celebren i es mantenen amb el propdsit de fer front a les necessitats de
recepcio o lliurament fisic d’energia previstes per GAS NATURAL FENOSA d'acord amb les estimacions peridodiques de compra i venda
d’'energia, el seguiment de les quals es fa de manera sistematica i que s'ajusten en el seu cas mitjancant lliurament fisic. En conseqliéncia, es
tracta de contractes per a “Us propi” i, per tant, es troben fora de I'abast de la NIC 39.

3.3.8 Actius no corrents mantinguts per a la venda i activitats interrompudes

GAS NATURAL FENOSA classifica com a actius mantinguts per a la venda tots els actius i passius vinculats per als quals s'han iniciat gestions
actives per a la seva venda i s'estima que la mateixa es dura a terme dins dels dotze mesos seglents

Addicionalment, GAS NATURAL FENOSA considera activitats interrompudes els components (unitats generadores d'efectiu o grups
d'unitats generadores d'efectiu) que representen una linia de negoci o una area geografica de I'explotacié, que sigui significativa i que es
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pugui considerar separada de la resta, que s'han venut o s'ha disposat d’elles per una altra via o0 bé que reuneixen les condicions per ser
classificades com mantingudes per a la venda. Aixi mateix, es consideren activitats interrompudes aquelles entitats adquirides exclusivament
amb la finalitat de revendre-les.

Aquests actius es presenten valorats al menor import d'entre el seu valor comptable i el valor raonable minorat pels costos necessaris per
a la seva alienacio, i no estan subjectes a amortitzacié des del moment en que sén classificats com a actius no corrents mantinguts per a la
venda.

Els actius no corrents mantinguts per a la venda es presenten en el Balanc de Situacié Consolidat de la manera seglent: els actius en un Unic
epigraf denominat “Actius no corrents mantinguts per a la venda” i els passius també en un Unic epigraf anomenat “Passius vinculats a actius
no corrents mantinguts per a la venda” Els resultats després d'impostos de les activitats interrompudes es presenten en una sola linia del
Compte de Pérdues i Guanys Consolidat anomenada “Resultat després d'impostos d'activitats interrompudes”

3.3.9 Existéncies

Les existéencies es valoren al menor d’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 matéeries primeres i aquells costos directament atribuits a la seva adquisicio i/o produccio,
incloent també les despeses incorregudes al traslladar les existéncies a la seva ubicacié actual.

El combustible nuclear es valora en base als costos realment incorreguts en I'adquisicié i elaboracié posterior d'aquest. El consum del
combustible nuclear s'imputa a resultats en funcié de la capacitat energética consumida.

El valor net realitzable és el preu de venda estimat en el curs normal del negoci, menys els costos variables de venda aplicables. Per al cas de
les materies primeres s'avalua si el valor net de realitzacié dels productes acabats als quals s'incorpora és superior al cost de produccié dels
mateixos.

3.3.10 Capital social

El capital social esta representat per accions ordinaries.

Els costos d'emissié de noves accions o opcions, nets d'impostos, es dedueixen del patrimoni net, com menors reserves.

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

3.3.11 Benefici per accid

El benefici basic per accié es calcula com el quocient entre el resultat consolidat del periode atribuible a la societat dominant i el nombre mitja
ponderat d'accions ordinaries en circulacié durant aquest periode, sense incloure el nombre mitja d'accions de la societat dominant en poder
del grup.

El benefici per accio diluit es calcula com el quocient entre el resultat consolidat del periode atribuible als accionistes ordinaris ajustat per
|"'efecte atribuible a les accions ordinaries potencials amb efecte dilutori i el nombre mitja ponderat d'accions ordinaries en circulacié durant el
periode, ajustat per la mitjana ponderada de les accions ordinaries que serien emeses si es convertissin totes les accions ordinaries potencials

en accions ordinaries de la societat. A aquests efectes es considera que la conversioé té lloc al comencament del periode o en el moment de
I"emissié de les accions ordinaries potencials, si aquestes s'haguessin posat en circulacié durant el mateix periode.
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3.3.12 Participacions preferents
Les emissions de participacions preferents Unicament es consideren instruments de patrimoni si:

e No inclouen I'obligacié contractual de recompra per part de I'emissor, en condicions d'import i data determinades o determinables, o un
dret del tenidor a exigir el seu rescat i

e Elpagament d'interessos és discrecional per a I'emissor.

En el cas d'emissions de participacions preferents realitzades des d'una societat filial del grup, i que compleixen les condicions anteriors,
I'import rebut es classifica al Balang de Situacié Consolidat dins de I'epigraf “Interessos minoritaris”

3.3.13 Subvencions i ingressos diferits

En aquest epigraf s'inclouen basicament:

e |es subvencions oficials rebudes, corresponents principalment als convenis amb Comunitats Autdbnomes per a la gasificacié o electrificacié
de municipis i altres inversions gasistes o eléctriques, per a les quals GAS NATURAL FENOSA ha complert totes les condicions establertes
i que es valoren per I'import concedit.

e |ngressos rebuts per a la construccié d'instal-lacions de connexié a la xarxa de distribucié de gas o electricitat, que es registren per |'efectiu
rebut, aixi com cessions rebudes de les instal-lacions, que es registren d’acord amb el que estableix la CINIIF 18 pel seu valor raonable, en
considerar que tant I'efectiu, com les instal-lacions, es reben en contrapartida a un servei continu d'accés a la xarxa durant la vida de les
instal-lacions.

e |Ingressos rebuts per desplacament de xarxa a carrec de tercers

Els imports imputats en I'epigraf de “Subvencions” es reconeixen en resultats de forma sistematica en funcio de la vida util de I'actiu
corresponent, compensant d'aquesta forma la despesa per la dotacié de I'amortitzacié.

En cas de substitucié de I'actiu corresponent, els ingressos per desplacaments de xarxa a carrec de tercers s'imputen a resultats per I'import
del valor net comptable dels actius substituits. Limport restant es reconeix en resultats de manera sistematica en funcié de la vida util de
I'actiu corresponent.
3.3.14 Provisions per obligacions amb el personal
a) Obligacions per pensions i similars
e Plans d'aportacio definida
Gas Natural SDG, S.A., juntament amb altres empreses del grup, és promotora d’'un pla de pensions de promocié conjunta, de sistema
d'ocupacié, que és d'aportacié definida per a la jubilacié i de prestacié definida per a les denominades contingencies de risc, les quals es
troben assegurades.
Com a conseqléncia de 'operacié de fusid per absorcié d'Union Fenosa, S.A. i Gas Natural SDG, S.A. i per tal de donar compliment al

que estableix el Reglament de plans i fons de pensions, el 29 de setembre de 2011 es van integrar aquests plans de pensié de promocio
conjunta de sistemes d'ocupacioé en el de Gas Natural SDG, S.A.
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Addicionalment, hi ha un pla d'aportacié definida per a un col-lectiu de directius, en el qual GAS NATURAL FENOSA es compromet a
realitzar unes aportacions a una polissa d'assegurances, garantint a aquest col-lectiu una rendibilitat del 125% de I'lPC de les aportacions
realitzades a l'asseguranca. Tots els riscos estan transferits a la companyia d'assegurances, ja que aquesta fins i tot assegura la garantia
indicada anteriorment.

Les aportacions realitzades han estat registrades en |'epigraf de “Despeses de personal” del Compte de Pérdues i Guanys Consolidat.
Plans de prestacio definida

Per a determinats col-lectius existeixen compromisos de prestacié definida en relacid amb el pagament de complements per pensions de
jubilacio, mort i invalidesa, d'acord amb les prestacions acordades per I'entitat i que han estat exterioritzats en el cas d'Espanya mitjangant
la formalitzacié de contractes d'asseguranca de primes 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 respecte dels plans de prestacions definides és el valor actual de |'obligacié en la data del balang menys el valor
raonable dels actius afectes al pla, juntament amb els ajustos per costos per serveis passats. L'obligacié per prestacions definides es
calcula anualment per actuaris independents d'acord amb el métode de la unitat de crédit 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 qué es pagaran les
prestacions i amb terminis de venciment similars als de les corresponents obligacions.

GAS NATURAL FENOSA s'ha acollit a la possibilitat consistent en el reconeixement integre de les pérdues i guanys actuarials que
sorgeixen per canvis en les hipdtesis actuarials o per diferéncies entre les hipotesis i la realitat en el periode en que tenen lloc directament
en patrimoni en |'epigraf de “Reserves”

Els costos per serveis passats es reconeixen immediatament en el Compte de Perdues i Guanys Consolidat (en I'epigraf de “Despeses de
personal”), tret que els canvis en el pla de pensions estiguin condicionats a la continuitat dels empleats en servei per un periode de temps
especific (periode de consolidacid). En aquest cas, els costos per serveis passats s'amortitzen segons el metode lineal durant el periode
de consolidacié. El cost d'interes d'actualitzar les obligacions de personal i el rendiment previst dels actius del pla es registren en I'epigraf
“Resultat financer”

b) Altres obligacions posteriors a la jubilacio

Algunes companyies de GAS NATURAL FENOSA 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 en I'empresa fins a la seva jubilacié i durant un minim determinat
d'anys. Els costos esperats d'aquestes prestacions es meriten durant la vida laboral dels empleats d'acord amb un métode comptable
similar al dels plans de pensions de prestacions definides. Les pérdues i guanys actuarials que sorgeixen de canvis en les hipotesis
actuarials es carreguen o s'abonen a |'epigraf de “Reserves”

c) Indemnitzacions

Les indemnitzacions per cessament es paguen als empleats com a consequiencia de la decisié de rescindir el seu contracte de
treball abans de I'edat normal de jubilacié o quan el treballador ho accepta voluntariament a canvi d'aquestes prestacions.

GAS NATURAL FENOSA reconeix aguestes prestacions quan s'ha compromeés de manera demostrable a cessar en la seva feina als
treballadors actuals, d'acord amb un pla formal detallat sense possibilitat de retirada, o proporcionar indemnitzacions per cessament.
En cas que sigui necessari el mutu acord, Unicament es registra la provisié en aquelles situacions en qué GAS NATURAL FENOSA ha
decidit que donara el seu consentiment a la baixa dels empleats, una vegada sol-licitada per ells.
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3.3.15 Provisions

Es reconeixen les provisions quan GAS NATURAL FENOSA té una obligacié present, ja sigui legal o implicitament, com a resultat de
successos passats, i hi han més probabilitats que hagi de ser necessaria una sortida de recursos per liquidar I'obligacié que en cas contrari; i
I'import s'ha estimat de manera fiable. No es reconeixen provisions per perdues d’explotacié futures.

Es valoren les provisions al valor present de I'import necessari per liquidar I'obligacié a la data del balang, segons la millor estimacio
disponible.

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

GAS NATURAL FENOSA té I'obligacié de desmantellar determinades instal-lacions en finalitzar la seva vida Util, com pot ser el cas de les vinculades
a centrals nuclears i explotacions mineres, aixi com de dur a terme la restauracié mediambiental de I'emplagcament on aquestes s'ubiquen. Per a tal
fi es registra en I'immobilitzat material el valor present del cost que suposara realitzar aguestes tasques que, en el cas de les nuclears, abasten fins
al moment en que I'entitat publica empresarial ENRESA es fa carrec del desmantellament i gestié dels residus, amb contrapartida a provisions per
a riscos. Aquesta estimacio es revisa anualment de manera que la provisio reflecteixi el valor present dels costos futurs augmentant o disminuint el
valor de I'actiu. La variacié de la provisié originada per la seva actualitzacié financera es registra amb carrec a I'epigraf de “Despeses financeres”

En aquells contractes on les obligacions assumides comporten uns costos inevitables superiors als beneficis econdmics que s'espera
percebre d'ells, es reconeix la despesa i la provisid corresponent per I'import del valor present de la diferéncia existent.

En el cas que GAS NATURAL FENOSA no tingui els drets d’emissio CO, suficients per complir les seves quotes d'emissio, es registra en
provisions el déficit valorat al cost d'adquisicié per drets comprats i el valor raonable per als drets pendents de compra.

3.3.16 Arrendaments
a) Arrendaments financers

Els arrendaments on 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 d’entre el valor raonable de I'actiu i el valor actual dels pagaments
per I'arrendament, inclosa, si s'escau, |'opcié de compra. Cada pagament per arrendament és desglossa entre la reduccié del deute i la
carrega financera, de manera que s'obtingui un tipus d'interés constant sobre el deute pendent d’amortitzar. Lobligacié de pagament
derivada de |'arrendament, neta de la carrega financera, es reconeix en el passiu del Balan¢ de Situacié Consolidat. La part d'interes de

la carrega financera s'imputa al Compte de Perdues i Guanys Consolidat durant el periode de vigéncia de I'arrendament per tal d'obtenir
un tipus d'interes diari constant sobre el deute pendent d'amortitzar a cada periode. Limmobilitzat material adquirit sota contractes
d'arrendament financer s'amortitza durant la vida Util de I'actiu.

b) Arrendaments operatius

Els arrendaments en els quals I'arrendador conserva una part important dels riscos i avantatges derivats de la titularitat es classifiguen com
a arrendaments operatius. Els pagaments en concepte d'arrendament operatiu es carreguen en el Compte de Pérdues i Guanys Consolidat
sobre una base lineal durant el periode d'arrendament.

GAS NATURAL FENOSA manté contractes de compromis de capacitat de generacié d'energia eléctrica i de compravenda d'energia
eléctrica per a les seves centrals de cicle combinat a Méxic i Puerto Rico. Una part dels ingressos s'obté com a carrec fix de capacitat
mitjancant el qual es garanteix la disponibilitat de la central. Aquests contractes es classifiquen com a arrendaments operatius, de manera
que els carrecs fixos es reconeixen de forma lineal en cada exercici del periode del contracte, amb independéncia del calendari de
facturacié acordat, en mantenir GAS NATURAL FENOSA tots els riscos i beneficis sobre els actius, ja que:
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e En finalitzar el termini de I'arrendament, I'arrendador (GAS NATURAL FENOSA) segueix mantenint la propietat de I'actiu.
e |‘arrendatari no té dret a exigir una prorroga en el termini de I'arrendament.

e |‘arrendatari no disposa d'opcié de compra alguna.

e Elrisc de I'operacio recau sobre I'arrendador.

e F| carrec fix per capacitat pot arribar a ser zero en els periodes en qué la disponibilitat de la central estigui per sota de la garantida. Si
I'incompliment fos prolongat, podria arribar a cancel-larse el contracte.

e FE| valor actual dels carrecs per capacitat és inferior al cost de construccié de la central.
e [‘arrendador té dret a vendre energia a tercers per la part de la capacitat instal-lada que supera la compromesa en contracte.
3.3.17 Impost sobre beneficis

La despesa meritada de I'impost sobre beneficis inclou la despesa per I'impost diferit i la despesa per I'impost corrent, entes aquest com la
quantitat a pagar (o recuperar) relativa al resultat fiscal de I'exercici.

Els impostos diferits es registren per comparacioé de les diferéncies temporaries que sorgeixen entre les bases fiscals dels actius i passius i
els seus imports comptables en els Comptes Anuals Consolidats utilitzant els tipus impositius que s'espera que estiguin en vigor quan els
actius i passius es realitzin. Pels beneficis no distribuits de les filials no es reconeixen impostos diferits quan GAS NATURAL FENOSA pot

controlar la reversié de les diferencies temporals i sigui probable que no hagin de revertir en un futur previsible.

Els impostos diferits originats per carrecs o abonaments directes en comptes de patrimoni es comptabilitzen també amb carrec o abonament
al patrimoni.

Els actius per impostos diferits i credits fiscals es reconeixen Unicament en la mesura que es considera probable que es disposara de
beneficis fiscals futurs amb que poder compensar les diferencies temporaries i fer efectius els credits fiscals.

3.3.18 Reconeixement d’'ingressos i despeses i liquidacions per activitats regulades

a) General
Les vendes de béns es reconeixen quan els productes han estat lliurats al client i el client els ha acceptat, encara que no s'hagin facturat,
0, quan sigui aplicable, els serveis han estat prestats i la probabilitat de cobrancga dels corresponents comptes a cobrar esta raonablement

assegurada. La xifra de vendes de I'exercici inclou I'estimacioé de I'energia subministrada que es troba pendent de facturacié.

Les despeses es reconeixen atenent a la seva meritacio, de forma immediata, en el suposit de desemborsaments que no hagin de generar
beneficis economics futurs o quan no compleixen els requisits necessaris per a registrarles comptablement com a actiu.

Les vendes es valoren netes d'impostos i descomptes i s'eliminen les transaccions entre companyies de GAS NATURAL FENOSA.
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b) Ingressos de I'activitat de gas i liquidacions per activitats regulades
A'la nota 2 es descriuen els aspectes fonamentals de les regulacions del sector gasista que sén d'aplicacié.

El marc regulador del sector gasista a Espanya preveu un procediment de liquidacions per a la redistribucié entre les empreses del sector
de la facturacié obtinguda neta, de manera que cada empresa percebi la retribucié que li ha estat reconeguda per les seves activitats
regulades.

La retribucié de I'activitat regulada de distribucié de gas es calcula i registra com a ingrés en funcié de I'actualitzacié de la retribucié de
I"'exercici exercici anterior, de I'increment mitja de consumidors i de I'energia vehiculada segons s’estableix en I'Ordre Ministerial que la
determina cada any i s'ajusta amb les dades reals.

La retribucié de I'activitat regulada de transport de gas es registra com a ingrés per I'import assignat a I'Ordre Ministerial que la determina
cada any.

L'Ordre Ministerial de 28 d’octubre de 2002 per la qual es regulen els procediments de liquidacié de les activitats regulades de gas
estableix que les desviacions que es posin de manifest per I'aplicacio¢ del procediment de liquidacions entre els ingressos nets liquidables
definitius i les retribucions acreditades cada any, seran tingudes en compte en el calcul dels peatges i canons dels dos anys seglents.

A la data de formulacié d'aquests Comptes Anuals Consolidats no s'ha publicat la liquidacié definitiva de I'exercici 2009, perd si que s'han
tingut en compte les desviacions provisionals d’'aquest exercici a fi de calcular els peatges i canons de I'exercici 2011. No s'espera que de
les liquidacions definitives es derivin diferéncies significatives respecte a les estimacions realitzades.

La xifra d'ingressos inclou I'import tant de les vendes d'ultim recurs com de les vendes realitzades en el mercat liberalitzat, ja que tant el
comercialitzador d'ultim recurs com el comercialitzador lliure es consideren un agent principal i no un comissionista del subministrament

realitzat.

Els intercanvis de gas que no tinguin un valor diferent i no comportin costos que produeixin diferéncies de valor no es consideren
transaccions que produeixen ingressos ordinaris i no s'inclouen, per tant, en la xifra d'ingressos.

Es reconeix com a ingrés la millor estimacié de gas i serveis subministrats pendents de facturar.
c) Ingressos per les activitats regulades de distribucié d’'electricitat
A la nota 2 es descriuen els aspectes fonamentals de les regulacions del sector eléctric que sén d'aplicacio.
El marc regulador del sector eléctric a Espanya preveu un procediment de liquidacions per a la redistribucié entre les empreses del sector
de la facturacié obtinguda neta, de manera que cada empresa percebi la retribucié que li ha estat reconeguda per les seves activitats

regulades.

La retribucié de les activitats regulades de transport i distribucié eléctrica es registren com a ingressos per |'import assignat a I'Ordre
Ministerial que la determina cada any.

La retribucié de I'energia generada a les centrals de carbé autocton subjectes al mecanisme de restriccions per garantia de
subministrament es registren com a ingressos pel preu determinat en el Reial Decret 134/2010.

A la data de formulacié d'aquests Comptes Anuals Consolidats no s'han publicat les liquidacions definitives dels exercicis 2007 a 2008, pero no
s'espera que de les liquidacions definitives es derivin diferencies significatives respecte a les estimacions realitzades.
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En els exercicis compresos entre 2006 i 2011, els ingressos recaptats per les empreses del sector eléctric espanyol no han estat suficients
per retribuir les diferents activitats regulades i costos del sistema. Les empreses generadores, entre les quals hi ha Gas Natural SDG, S.A,,
s'han vist obligades a financar aquest deficit d'ingressos, fins al seu financament definitiu a través del Fons de Titulitzacio del deficit del
sistema electric.

Durant I'exercici 2008 es va subhastar la totalitat del deficit de I'exercici 2007, havent-se rebut tant el principal financat com els interessos
del periode. Pel que fa al deficit dels exercicis 2006, 2008, 2009 i 2010, de conformitat amb la legislacié en vigor (Nota 2), la recuperacié de
les aportacions que no s'hagin cedit a tercers es realitzara mitjangant la cessié al Fons de Titulitzacié dels drets de cobrament. Donada la
previsio, d'acord amb la legislacio en vigor, que les cessions es produeixin en un periode inferior a un any, I'import a recuperar estimat s'ha
registrat en |'epigraf “Altres actius financers corrents” del Balang de Situacié Consolidat.

La xifra d'ingressos inclou I'import tant de les vendes d’electricitat d"Ultim recurs com de les vendes realitzades en el mercat liberalitzat,
ja que tant el comercialitzador d'ultim recurs com el comercialitzador lliure es consideren un agent principal i no un comissionista del
subministrament realitzat. En conseqliencia, es registren per I'import total les vendes i les compres d'energia. No obstant aixd, les
compres i vendes d’energia realitzades al pool per les empreses de generacié i comercialitzacio del grup realitzades en el mateix tram
horari s’eliminen en el procés de consolidacié.

Es reconeix com a ingrés la millor estimacié de I'electricitat i serveis subministrats que es troben pendents de facturar.

d) Altres ingressos i despeses

En la comptabilitzacié dels ingressos derivats dels contractes de prestacio de serveis s'utilitza el métode del percentatge de realitzacio
en el que, quan els ingressos poden ser estimats de manera fiable, aquests sén registrats en funcié del grau d'avanc en |'execucié del
contracte a la data de tancament, calculat com la proporcié que representen els costos incorreguts a la data sobre I'estimacié dels costos
necessaris per a l'execucié del contracte.

Si els ingressos del contracte no poden ser estimats de manera fiable, els costos (i el seu ingrés corresponent) es registren en el periode
en que es produeixen sempre que els primers siguin recuperables. No es registra el marge del contracte fins al moment en que es té

certesa del mateix, en base a la planificacié de costos i ingressos.

En el cas que els costos totals superin els ingressos del contracte, aquesta perdua es reconeix immediatament en el Compte de Perdues i
Guanys Consolidat de I'exercici.

Els ingressos i despeses per interessos es reconeixen usant el métode del tipus d'interes efectiu.

Els ingressos per dividends es reconeixen quan s’estableix el dret a rebre el cobrament.

3.3.19 Estat de Fluxos d’Efectiu

'Estat de Fluxos d'Efectiu Consolidat ha estat elaborat utilitzant el métode indirecte, i en el mateix s'utilitzen les seglients expressions amb
el significat que a continuacio s'indica:

a) Activitats d’explotacié: activitats que constitueixen els ingressos ordinaris del grup, aixi com altres activitats que no poden ser qualificades

com d'inversio o finangcament

b) Activitats d'inversio: activitats d'adquisicié, alienacié o disposicié per altres mitjans d'actius no corrents i altres inversions no incloses en

I'efectiu i els seus equivalents.

¢) Activitats de finangcament: activitats que produeixen canvis en la grandaria i composicié del patrimoni net i dels passius que no formen part

de les activitats d'explotacio.
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3.3.20 Estimacions i hipotesis comptables significatives

La preparacio dels Comptes Anuals Consolidats requereix la realitzacio d'estimacions i hipotesis. Es relacionen a continuacio les normes de
valoracié que requereixen una major quantitat d'estimacions:

a) Immobilitzat material (Nota 3.3.4)

La determinacioé de les vides Utils de I'immobilitzat material requereix d'estimacions respecte al nivell d'utilitzacié dels actius, aixi com
respecte |'evolucié tecnoldgica esperada. Les hipotesis respecte al nivell d'utilitzacid, marc tecnoldgic i el seu desenvolupament futur
impliguen un grau significatiu de judici, en la mesura que el moment i la naturalesa de futurs esdeveniments son dificils de preveure.

b) Deteriorament d’actius no financers (Nota 3.3.5)

El valor recuperable estimat de les UGE aplicat a les proves de deteriorament ha estat determinat a partir dels fluxos d'efectiu descomptats
basats en els pressupostos de GAS NATURAL FENOSA.

c) Derivats i altres instruments financers (Nota 3.3.7)

El valor raonable dels instruments financers que es comercialitzen en mercats actius es basa en els preus de mercat a la data de Balanc de
Situacié Consolidat. El preu de cotitzacidé de mercat que s'utilitza pels actius financers és el preu corrent comprador.

El valor raonable dels instruments financers que no cotitzen en un mercat actiu es determina usant técniques de valoracio.

GAS NATURAL FENOSA utilitza una varietat de métodes i realitza hipotesis que es basen en les condicions del mercat existents en

cada una de les dates del balanc. Per determinar el valor raonable de la resta d'instruments financers s'utilitzen altres técniques, com la de
fluxos d'efectiu descomptats estimats. El valor raonable de les permutes de tipus d'interés es calcula com el valor actual dels fluxos futurs
d'efectiu estimats. El valor raonable dels contractes de tipus de canvi a termini es determina usant els tipus de canvi a termini cotitzats en
el mercat en la data del balanc. El valor raonable dels derivats de preus de commodities es determina utilitzant les corbes futures de preus
cotitzats en el mercat en la data de balanc.

S'assumeix que I'import en llibres menys la provisié per deteriorament de valor dels comptes a cobrar i a pagar s'aproxima al seu valor
raonable. El valor raonable dels passius financers a efectes de la presentacié d'informacié financera s'estima descomptant els fluxos
contractuals futurs d'efectiu al tipus d'interés corrent del mercat del que pot disposar GAS NATURAL FENOSA per instruments financers
similars.

d) Provisions per obligacions amb el personal (Nota 3.3.14)

El calcul de la despesa per pensions, altres despeses de prestacions posteriors a la jubilacié o altres passius posteriors a la jubilacio,
requereix I'aplicacié de diverses hipotesis. GAS NATURAL FENOSA estima al tancament de cada exercici la provisié necessaria per tal de
fer front als compromisos per pensions i obligacions similars, d'acord amb I'assessorament d'actuaris independents. Els canvis que afecten
a aquestes hipotesis poden donar com a resultat diferents imports de despeses i passius comptabilitzats. Les hipotesis més importants
per a la valoracié del passiu per pensions o prestacions posteriors a la jubilacié sén el consum d’energia dels beneficiaris en el seu periode
de passius, I'edat de jubilacio, la inflacié 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 jubilacié. Els canvis futurs en aquestes hipdtesis tindran un impacte sobre les
despeses i passius futurs per pensions.
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e) Provisions (Nota 3.3.15)

)l

g)

N

GAS NATURAL FENOSA fa una estimacié dels imports a liquidar en el futur, incloent els corresponents a obligacions contractuals,

litigis pendents, costos futurs per al desmantellament i tancament de determinades instal-lacions i restauracio de terrenys o altres
passius. Aquestes estimacions estan subjectes a la interpretacié dels fets i circumstancies actuals, projeccions d'esdeveniments futurs i
estimacions dels efectes financers d'aquests esdeveniments.

mpost sobre beneficis (Nota 3.3.17)

El calcul de la despesa per I'impost sobre beneficis requereix la interpretacié de normativa fiscal en les jurisdiccions on opera

GAS NATURAL FENOSA. La determinacié de desenllagos esperats respecte a controvéersies i litigis pendents, requereix la realitzacio
d'estimacions i judicis significatius. GAS NATURAL FENOSA avalua la recuperabilitat dels actius per impostos diferits en base a les
estimacions de resultats fiscals futurs i a la capacitat de generar resultats suficients durant els periodes en els que siguin deduibles
aquests impostos diferits. Els passius per impostos diferits es registren d'acord amb les estimacions realitzades dels actius nets que en
un futur no seran fiscalment deduibles.

Reconeixement d’ingressos i liquidacions per activitats regulades (Nota 3.3.18)

Els ingressos per subministrament d’'energia sén reconeguts quan el bé ha estat lliurat al client en base a les lectures periodiques del
comptador i inclouen la meritacié estimada 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 i altres factors que poden mesurar i que
afectin el consum. Historicament, no s'ha realitzat cap ajust material corresponent als imports registrats com a ingressos no facturats i no
s'espera tenirlos en el futur.

Determinades magnituds del sistema eléctric, incloent-hi les corresponents a altres empreses que permeten estimar la liquidacié global
del sistema eléctric que haura de materialitzarse en les corresponents liquidacions definitives, podrien afectar la determinacio de I'import
corresponent al déficit de les liquidacions de les activitats regulades eléctriques a Espanya.

ota 4. Informacio financera per segments

Un segment d'explotacié és un component que desenvolupa activitats de negoci per les que pot obtenir ingressos ordinaris i incérrer en
despeses, els resultats d'explotacié sén revisats de manera regular per la maxima autoritat en la presa de decisions d'explotacié de I'entitat,
per decidir sobre els recursos que s'han d'assignar al segment i avaluar el seu rendiment, i en relacié amb el qual es disposa d'informacié
financera diferenciada.

a)

Informacio per segments
Els segments d'opercié de GAS NATURAL FENOSA soén:
e Distribucié de gas. Engloba el negoci regulat de distribucié de gas a Espanya, América Llatina i Resta (Italia).

El negoci de distribucio de gas a Espanya inclou I'activitat regulada de distribucié de gas, els serveis d'accés de tercers a la xarxa, a més
de les activitats relacionades amb la distribucio.

La distribucié a America Llatina (Argentina, Brasil, Colombia i Méxic) inclou I'activitat regulada de distribucié de gas i les vendes a clients
a preus regulats.

La distribucié de gas a Resta (Italia) consisteix en la distribucié regulada de distribucié i comercialitzacié de gas.
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e Distribucioé d'electricitat. Engloba el negoci regulat de distribucié d’energia eléctrica a Espanya, América Llatina i Resta (Moldavia).

El negoci de distribucié d'electricitat a Espanya inclou I'activitat regulada de distribucié d’electricitat, les actuacions de serveis de xarxa i
altres actuacions associades a I'accés de tercers a la xarxa de distribucié.

El negoci de distribucié d'electricitat a America Llatina correspon a I'activitat regulada de distribucié d’electricitat i vendes a clients a
preus regulats a Colombia, Nicaragua i Panama.

S'inclou el negoci de distribucié d'electricitat a Guatemala fins a la data de la seva alienacié, el 19 de maig de 2011 (Nota 9).

El negoci de distribucio d'electricitat a Moldavia consisteix en la distribucié regulada d'electricitat i comercialitzacié a tarifa d'aquesta en
I'ambit del pafs.

e Electricitat. Inclou la generacio d'electricitat a Espanya, a America Llatina (a Costa Rica, Méxic, Puerto Rico, Panama i Republica
Dominicana) i Resta (Kenya).

El negoci d'electricitat a Espanya inclou les activitats de generacié d'electricitat mitjangant centrals de cicle combinat, térmiques,
nuclears, hidrauliques, cogeneracié i parcs de generacio edlica, aixi com altres tecnologies de regim especial, el subministrament
d’electricitat en mercats majoristes i la comercialitzacié majorista i minorista d’electricitat en el mercat liberalitzat espanyol.

e Gas. Inclou I'activitat derivada de les infraestructures de gas, I'activitat d'aprovisionament i comercialitzacio i la d’Unién Fenosa Gas.

El negoci d'infraestructures inclou les activitats d'exploracioé i de produccié de gas des del moment de la seva extraccié fins el procés de
ligliefaccié. També recull les activitats de la cadena de valor de Gas Natural Liquat (GNL) des de la seva sortida dels paisos exportadors
(plantes de ligliefaccio) fins als punts d’entrada dels mercats finals, incloent el transport maritim del GNL i el procés de regasificacio.
També inclou la operacié del gasoducte Magrib-Europa.

El negoci de aprovisionament i comercialitzacié inclou les activitats de aprovisionament i comercialitzaci¢ de gas natural a clients
majoristes i minoristes del mercat liberalitzat espanyol, a més del subministrament de productes i serveis relacionats amb la
comercialitzacié minorista. Aixi mateix, inclou les vendes de gas natural a clients fora d’'Espanya.

El negoci d'Unién Fenosa Gas inclou les activitats de liqiefaccié a Damietta (Egipte), de transport maritim, de regasificacié a Sagunt i de
aprovisionament i comercialitzacié de gas, gestionades de manera conjunta amb un altre soci.

e Altres. Inclou I'explotacié del jaciment de carbé de la societat Kangra Coal (Proprietary), Ltd. a Sud-africa, les activitats relacionades amb
fibra optica i la resta de les activitats alienes a |'energia.
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Els resultats i inversions per segments pels periodes de referencia sén els seglents:

Informacio financera per segments—-Compte de Pérdues i Guanys

Distribucié de gas Distribucio d’electricitat Electricitat Gas
Pro- Union

Ameérica Ameérica America Infraes- veim.i Fenosa
2011 Espanya Llatina Resta Total Espanya Llatina Resta Total Espanya Llatina Resta Total tructures Comerc. Gas Total Altres Total
INCN segments 1.240 2.585 238 4.063 922 2.290 206 3.418 5.452 865 126  6.443 289 8.603 1.011  9.903 650 24.477
INCN entre segments (108) - - (108) (30) (2) - (32) (1.182) (9) - (1.191) (192) (1.220) (495)  (1.907) (163)  (3.401)
INCN consolidat 1.132 2.585 238 3.955 892 2.288 206 3.386 4.270 856 126 5.252 97 7.383 516 7996 487 21.076
Ebitda 896 621 70 1.587 680 306 30 1.016 809 245 14 1.068 184 444 277 905 69  4.645
Altres resultats - - - - - - - - - - - - - - - - 268 268
Amortitzacio
d'immobilitzat (284) (113) (23)  (420) (220) (71) 6 (297) (560) (101) (5)  (666) (65) (14) (157)  (236) (131)  (1.750)
Dotacio a provisions - (14) (4) (18) (1) (102) - (103) (46) - - (46) - (47) - (47) (2) (216)
Resultat d'explotacié 612 494 43 1.149 459 133 24 616 203 144 9 356 119 383 120 622 204 2.947
Resultat financer
net - - - - - - - - - - - - - - - - - (932)
Resultat métode
participacié - - - - - - - - - - - - - - 7 7 - 7
Resultat abans
d'impostos - - - - - - - - - - - - - - - - - 2.022
Impost sobre beneficis B _ _ _ B _ B _ B B _ _ B B _ - _ (496)
Resultat de I'exercici - - - - - - - - - - - - - - - - - 1.526

Distribucié de gas Distribucié d’electricitat Electricitat Gas
Pro- Unién

Ameérica Ameérica America Infraes- veim.i Fenosa
2010 Espanya Llatina Resta Total Espanya Llatina Resta Total Espanya Llatina Resta Total tructures Comerc. Gas Total Altres Total
INCN segments 1.299 2.645 210 4.154 884 2.200 188 3.272 5.420 954 96  6.470 264 7678 849 8.791 584  23.271
INCN entre segments (127) - - (127) (55) (2) - (57) (1.144) (8) - (1.152) (179) (1.525) (365) (2.069) (236)  (3.641)
INCN consolidat 1172 2.645 210 4.027 829 2.198 188 3.215 4.276 946 96 5.318 85 6.153 484  6.722 348 19.360
Ebitda 915 635 70  1.620 645 390 27 1.062 974 263 15 1.252 191 57 224 472 71 4.477
Altres resultats - - - - - - - - - - - - - - - - 370 370
Amortitzacio
d'immobilitzat (289) (112) (22)  (423) (213) (89) (5) (307) (637) (105) (6) (648) (50) (14) (146)  (210) (128)  (1.716)
Dotaci6 a provisions - 7 (6) (13) (12) (124) (1 (137) (50) (4 - (54) - (31) - (31) (3)  (238)
Resultat d'explotacié 626 516 42 1.184 420 177 21 618 387 154 9 550 141 12 78 231 310 2.893
Resultat financer
net - - - - - - - - - - - - - - - - - (1.015)
Resultat métode
participacio - - - - - - - - (1) - - (1 - - 3 3 3 5
Resultat abans
d'impostos - - - - - - - - - - - - - - - - - 1883
Impost sobre beneficis B B B B B _ B B _ _ B B B B _ B B (468)
Resultat de I'exercici - - - - - - - - - - - - - - - - - 1.415

INCN correspon a I'import net de la xifra de negocis.
L'Ebitda es calcula com a “Resultat d’explotacié” sense tenir en compte I'epigraf de "Altres resultats’ més |'epigraf d' "Amortitzacié d'immobilitzat” i la dotacié de provisions operatives.
L'Ebitda de I'exercici 2010 d'"Aprovisionament i comercialitzacié” es va veure minorat per un import de 305 milions d'euros per I'efecte net de diverses partides no recurrents entre les quals destacaven, entre
altres, les provisions, addicionals a les ja realitzades fins ara, pels riscos derivats del contenciés amb Sonatrach (Nota 15).
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Informacio financera per segments-Actius, Passius i Inversions
Distribucio de gas Distribucié d’electricitat Electricitat Gas
Pro- Unidn
Ameérica Ameérica Ameérica Infraes- veim.i Fenosa

2011 Espanya Llatina Resta Total Espanya Llatina Resta Total Espanya Llatina Resta Total tructures Comerc. Gas Total Altres Total
Actius” 4.208 2.633 673 7514 5.160 2.087 163 7410 11.562 1.758 118 13.438 1.055 2.469 2.301 5.825 1953 36.140
Inversions metode de - - - - - - - - 23 - - 23 - 1 61 62 14 99
la participacié

Passius? (786) (488) (104) (1.378) (696) (893) (33) (1.622] (1.326) (192) (26) (1.544) (65) (2.560) (159) (2.784) (1.085) (8.413)
Inversi6 immobilitzat 9 16 28 53 1 2 1 14 27 5 - 32 5 - - 5 72 176
intangible

nversi6 [nmobiltzet 251 133 8 392 329 131 16 476 184 a2 0o 226 27 20 1o 57 79 1230
Combinacions - - 10 10 - - - - 77 - - 77 - - - - - 87
de negoci

Distribucié de gas Distribucié d’electricitat Electricitat Gas
Pro- Unidn
Ameérica Ameérica America Infraes- veim.i Fenosa

2010 Espanya Llatina Resta Total Espanya Llatina Resta Total Espanya Llatina Resta Total tructures Comerc. Gas Total Altres Total
Actius” 4.192 2.625 640 7457 4.959 2.294 128 7.381 11.308 1.738 115 13.161 1.025 2.472 2.293 5.790 1913  35.702
Inversions metode de 5 - - 5 - - - - 29 - - 29 - 1 60 61 10 105
la participacié

Passius'? (765) (532) (72)  (1.369) (560) (815) (21) (1.396) (929) (201) (20) (1.150) (66) (2.696) (115) (2.877) (1.571) (8.363)
Inversio immobilitzat 5 15 28 48 4 - - 4 21 - - 21 8 - 2 10 66 149
intangible!

Inversio immobilitzat 216 @3 10 319 309 137 16 462 340 149 2 491 14 19 2 57 65 1394

material ¥

Combinacions
de negoci®

(1) Els Actius per segments consisteixen en actius d'explotacio (incloent immobilitzat material, immobilitzat intangible, llevat del fons de comerc que es detalla a la nota 5, existencies, derivats designats com a
cobertura de transaccions comercials futures, clients, deutors i efectiu i altres mitjans liquids equivalents). Exclouen els saldos deutors amb Hisenda Publica, els actius financers i els derivats per negociacié o
cobertura de préstecs. Els actius no considerats suposen 10.362 milions d'euros a 31 de desembre de 2011 (9.641 milions d'euros a 31 de desembre de 2010).

(2) Els Passius per segments consisteixen en passius d'explotacié (incloent derivats designats com a operacions de cobertura per a transaccions futures). Exclouen conceptes com Hisenda Publica creditora,
deute financer i els derivats de cobertura corresponents. Els passius no considerats suposen 23.648 milions d'euros a desembre de 2011 (24.006 milions d'euros a desembre de 2010).

(3) S’inclou la inversio en immobilitzat intangible (Nota 5) detallada per segments d'operacié.

(4) S'inclou la inversié en immobilitzat material (Nota 6) detallada per segments d'operacié. En la inversié en immobilitzat material de Distribucié de gas a Espanya s'inclou la compra de determinats actius de
distribucio i transport secundari de gas a les comunitats autonomes d’Andalucfa i Castilla-La Mancha, realitzada al mes de febrer de 2011 a la Sociedad Corporacién Llorente Mufoz, S.L. per un import de 27

milions d'euros.

(5) S'inclouen les combinacions de negoci (Nota 30) detallades per segments d'operacié.
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b) Informacio per arees geografiques

El domicili de GAS NATURAL FENOSA, on resideix |'operativa principal, esta ubicat a Espanya. Les arees d'operacions abasten
principalment la resta d'Europa (Italia, Franca i Moldavia), America Llatina i altres.

Limport net de la xifra de negoci de GAS NATURAL FENOSA assignat segons el pais de destinacié es detalla en el quadre seglent:

201 2010
Espanya 12.224 11.772
Resta d'Europa 1.203 1.192
Ameérica Llatina 6.370 5.954
Altres 1.279 712
Total 21.076 19.630

Els actius de GAS NATURAL FENOSA, que inclouen els actius d'explotacié segons descripcié anterior i les inversions comptabilitzades

aplicant el métode de la participacié assignats, segons la ubicacié dels mateixos sén els seglents:

A 31.12.11 A 31.12.10
Espanya 27813 27556
Resta d'Europa 810 693
Ameérica Llatina 6.582 6.508
Altres 1.034 1.050
Total 36.239 35.807

Les inversions en immobilitzats materials i intangibles de GAS NATURAL FENOSA assignades segons la ubicacié dels actius sén:

A 31.12.11 A 31.12.10
Espanya 975 1.047
Resta d'Europa 54 57
America Llatina 345 400
Altres 32 39
Total 1.406 1.543
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Nota 5. Immobilitzat intangible

El moviment produit en els exercicis 2011 i 2010 a I'immobilitzat intangible és el seglent:

I 107

Altre
Concessions i Aplicacions immobilitzat Fons de

similars  informatiques intangible Subtotal comerg Total
Cost brut 3.614 561 2.620 6.795 6.056 12.851
Fons d’amortitzacio (1.023) (371) (71) (1.465) - (1.465)
Valor net comptable a 1.1.2010 2.591 190 2.549 5.330 6.056 11.386
Inversioé 42 76 31 149 - 149
Desinversio (1 - (56) (57) - (57)
Dotacié a I'amortitzacio (112) (70) (139) (321) - (321)
Diferéncies de conversié 164 3 2 159 20 179
Combinacions de negoci i altres (Nota 30) - - - - - -
Reclassificacions i altres (! 57 4 (100) (39) (74) (113)
Valor net comptable a 31.12.2010 2.731 203 2.287 5.221 6.002 11.223
Cost brut 3.902 588 2.5621 7.011 6.002 13.013
Fons d’amortitzacio (1.171) (385) (234) (1.790) - (1.790)
Valor net comptable a 01.1.2011 2.731 203 2.287 5.221 6.002 11.223
Inversio 42 87 47 176 - 176
Desinversio (1) - (8) 9 - (9)
Dotacio a I'amortitzacid (111) (76) (166) (353) - (353)
Diferéncies de conversi6 (90) (1 (2) (93) 13 (80)
Combinacions de negoci i altres (Nota 30) 43 - 238 281 4 285
Reclassificacions i altres® (19) (1) 1 (19) (143) (162)
Valor net comptable a 31.12.2011 2.595 212 2.397 5.204 5.876 11.080
Cost brut 3.865 590 2.814 7.269 5.876 13.145
Fons d'amortitzacié (1.270) (378) (417) (2.065) - (2.065)
Valor net comptable a 31.12.2011 2.595 212 2.397 5.204 5.876 11.080

(1) Inclou principalment traspassos de projectes de desenvolupament de generacio eolica a I'epigraf “Immobilitzat material en curs” per 64 milions d'euros, aixi como traspassos a |'epigraf
“Actius no corrents mantinguts per a la venda” per import de 71 milions d'euros (Nota 9).

(2) Inclou Traspassos a I'epigraf "Actius no corrents mantinguts per a la venda” de concessions de distribucié electrica per 88 milions d'euros i del fons de comerg per 69 milions d'euros de
les societats a Guatemala (Nota 9), aixi com del fons de comerg per 68 milions d'euros d'EUFER (Nota 9), que s'han donat de baixa durant I'exercici 2011.

A la nota 4 s'inclou el detall de les inversions en immobilitzat intangible per segments.

A l'epigraf “Concessions i similars” s'inclou el valor de les concessions que es consideren actius intangibles d'acord amb la CINIIF 12 “"Acords
de concessié de serveis” (Nota 32) per un import net de 1.535 milions d'euros (1.592 milions d'euros a 31 de desembre de 2010).

També s'inclou la concessié del gasoducte Magrib-Europa (Nota 32), per un import de 315 milions d'euros a 31 de desembre de 2011
(327 milions d'euros a 31 de desembre de 2010).
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També s’inclouen les concessions de distribucié eléctrica adquirides com a consequéncia de la combinacié de negocis d'Unién Fenosa per
un import de 708 milions d’euros a 31 de desembre de 2011 (802 milions d’euros a 31 de desembre de 2010), dels quals 684 milions d'euros

corresponen a concessions de distribucié eléctrica a Espanya que tenen una vida Gtil indefinida i la resta corresponen a concessions de

distribucio eléctrica en altres paisos (Nota 32).

Lepigraf “Altre immobilitzat intangible” inclou principalment:

¢ |licencies d'explotacio de parcs de generacio eodlica que ascendeixen a 303 milions d’euros a 31 de desembre de 2011, incloent els imports
corresponents a I'adquisicié de diverses societats de generacié edlica esmentada a la nota 30 (34 milions d'euros a 31 de desembre de

2010).

e F| cost de I'adquisicié dels drets de regasificacioé en exclusiva a Puerto Rico que pugen a 49 milions d'euros a 31 de desembre de 2011 (58

milions d'euros a 31 de desembre de 2010).

e Els drets d’emissio de CO, adquirits per 67 milions d'euros a 31 de desembre de 2011 (44 milions d'euros a 31 de desembre de 2010).

e Altre immobilitzat intangible adquirit com a consequéncia de la combinacié de negocis d'Unién Fenosa per un import de 1.947

milions d'euros a 31 de desembre de 2011 (2.073 milions d’euros a 31 de desembre de 2010), que inclou basicament contractes de

aprovisionament de gas i altres drets contractuals.

Es presenta a continuacié un resum de |'assignacié del fons de comerc per UGE o grups d'UGE:

31 de desembre de 2011

Distribucio Distribucio Union
de gas electricitat Electricitat Fenosa Gas Altres Total
Espana - 1.133 2.878 891 - 4.902
Latinoamérica 75 136 552 - - 763
Resto 143 16 17 - 35 21
218 1.285 3.447 891 35 5.876
31 de desembre de 2010
Distribucié Distribucio Union
de gas electricitat Electricitat Fenosa Gas Altres Total
Espana - 1.133 2.948 891 - 4.972
Latinoamérica 81 206 534 - - 821
Resto 143 14 16 - 36 209
224 1.353 3.498 891 36 6.002

Les proves de deteriorament s'han realitzat el 31 de desembre de 2011 i 2010. De |'analisi del deteriorament del fons de comerg realitzat no
es va deduir que fos probable que sorgis cap deteriorament en un periode futur (Nota 3.3.5).

Limmobilitzat intangible inclou, a 31 de desembre de 2011, elements en Us totalment amortitzats per un import de 176 milions d'euros.
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Nota 6. Immobilitzat material

El moviment durant els exercicis 2011 i 2010 en les diferents comptes d'immobilitzat material i de les seves corresponents amortitzacions
acumulades i provisions ha estat el seglent:

Instal-lacions
Instal-lacions  técniques de

Instal-lacions técniques de transport i Vaixells
Terrenys i técniques generacio distribucio transport Altrei Immobilitzat
construccions de gas electrica electrica de gas mobilitzat en curs Total
Cost brut 579 7.740 10.142 5.314 661 1.086 2.003 27525
Fons d'amortitzacio (66) (3.330) (395) (19) (86) (259) - (4.155)
Valor net comptable a 1.1.2010 513 4.410 9.747 5.295 575 827 2.003 23.370
Inversié 27 248 78 182 - 45 814 1.394
Desinversié @) (5) (14) (9) - - (36) (68)
Dotacio a I'amortitzacio (18) (355) (670) (253) (24) (75) - (1.395)
Diferencies de conversio 16 107 115 148 - 25 50 461
Combinacions de negoci (Nota 30) - - - - - - - -
Reclassificacions i altres!" 26 19 999 301 - (7) (1.894) (556)
Valor net comptable a 1.1.2010 560 4.424 10.255 5.664 551 815 937  23.206
Cost brut 671 8.229 11.412 6.101 662 1.171 937 29.183
Fons d'amortitzacié (111) (3.805) (1.1567) (437) (111) (356) - (5.977)
Valor net comptable a 1.1.2011 560 4.424 10.255 5.664 551 815 937 23.206
Inversio 38 308 43 289 - 58 494 1.230
Desinversid (3) - - - - 3) (8) (14)
Dotacié a I'amortitzacio (23) (355) (607) (283) (25) (104) - (1.397)
Diferéncies de conversié (1) (29) 42 24 - 4 (2) 38
Combinacions de negoci (nota 30) 2 - 592 - - 1 143 738
Reclassificacions i altres®? (5) (47) (412) (129) - 65 (529)  (1.057)
Valor net comptable a 1.1.2011 568 4.301 9.913 5.565 526 836 1.035 22.744
Cost brut 688 8.198 11.721 6.259 662 1.315 1.035  29.878
Fons d'amortitzacié (120) (3.897) (1.808) (694) (136) (479) - (7.134)
Valor net comptable a 31.12.2011 568 4.301 9.913 5.565 526 836 1.035 22.744

(1) Es mostren traspassos a I'epigraf “"Actius no corrents mantinguts per a la venda"” per import de 615 milions d'euros (Nota 9), dels quals 28 milions d'euros corresponen a actius venuts en |'exercici
2010 (Nota 9).
(2) S'inclouen traspassos a |'epigraf “Actius no corrents mantinguts per a la venda” per import de 1.081 milions d'euros, que s'han donat de baixa en I'exercici 2011 (Nota 9).

A la nota 4 s'inclou el detall de les inversions en immobilitzat material per segments.

Les despeses financeres activades en I'exercici 2011 en projectes d'immobilitzat durant la seva construccié ascendeixen a 17 milions d'euros
(14 milions d'euros el 2010). Les despeses financeres capitalitzades en I'exercici 2011 representen 1'1,8% del total dels costos financers per
endeutament net (4,5% per a I'exercici 2010). La taxa mitjana de capitalitzacié durant els exercicis 2011 i 2010 ha ascendit a 4,9% i 2,7%
respectivament.
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A l'epigraf “Instal-lacions tecniques de generacié eléctrica” s'inclouen les illes de poténcia de les centrals de cicle combinat de Palos de la
Frontera i Sagunt adquirides en regim d‘arrendament financer (Nota 16).

A I'epigraf de “Vaixells transport de gas” s'inclou el valor actual, en el moment de I'adquisicié, dels pagaments compromesos per al
noliejament de 6 vaixells metaners (dels quals 2 vaixells han estat contractats conjuntament amb el Grup Repsol YPF i 2 vaixells han estat
contractats pel negoci conjunt Unién Fenosa Gas) en regim d’arrendament financer (Nota 18).

A I'epigraf "Altre immobilitzat” es recull a 31 de desembre de 2011 el valor net comptable d'”Inversions en zones amb reserves” per 417
milions d'euros (411 milions d'euros a 31 de desembre de 2010), entre les quals s'inclou les inversions en el jaciment de carbo de la societat
Kangra Coal (Proprietary), Ltd. a Sud-africa, adquirida en la combinacié de negocis d'Unién Fenosa i costos d'exploracié per 64 milions d’euros
(73 milions d'euros a 31 de desembre de 2010).

Limmobilitzat en curs a 31 de desembre de 2011 inclou basicament inversions realitzades a:

e Els parcs de generacié eolica en construccio, per un import total de 214 milions d'euros.

e |nversions recurrents per al desenvolupament de la xarxa de distribucié de gas per 130 milions d’euros i d’electricitat per 219 milions
d'euros.

A I'exercici 2010 es va iniciar la operacié de les centrals de cicle combinat de Malaga, Port de Barcelona i Norte Durango (Mexic).
Limmobilitzat material inclou, a 31 de desembre de 20101 elements en Us totalment amortitzats per un import de 1.081 milions d'euros.

Es politica de GAS NATURAL FENOSA contractar totes les polisses d'assegurances que s'estimin necessaries per a donar cobertura als
possibles riscos que poguessin afectar els elements d'immobilitzat material.

GAS NATURAL FENOSA manté a 31 de desembre de 2011 compromisos d'inversié per 244 milions d’euros, basicament per a la construcciod
de parcs eolics i pels projectes d'infraestructures de gas.

A 31 de desembre de 2011 GAS NATURAL FENOSA no disposava d'immobles d'inversié de valor significatiu.

Nota 7. Inversions comptabilitzades pel métode de la participacio

El moviment en els exercicis 2011 i 2010 de les inversions comptabilitzades pel métode de la participacio és el seglent:

2011 2010
A 1 de gener 105 141
Inversié - 1
Participacions en el resultat del periode 7 5
Dividends rebuts (7) (5)
Desinversions i traspassos (6) (37)

A 31 de desembre 99 105
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Exercici 2011
Atesa la permuta dels actius de renovables d'EUFER a causa de I'acord de finalitzacié de la col-laboraciéo amb I'altre soci que es mantenia a
través d'aquesta societat, s’ha produit la baixa de la participacié en diverses societats que es comptabilitzaven pel metode de la participaciod

per un import de 4 milions d'euros (Nota 9).

Amb data 22 de desembre de 2011 es va materialitzar la liquidacié de la societat Ensafeca Holding Empresarial S.L. en que
GAS NATURAL FENOSA ostentava una participacio del 18,5%, havent-se generat una plusvalua abans d'impostos d’'1 mili¢ d'euros (Nota 28).

Exercici 2010

Amb data 17 de desembre de 2010 es va materialitzar la venda del 35% de Gas Aragon, S.A. per import de 75 milions d’euros, generant una
plusvalua abans d'impostos de 40 milions d’euros (Nota 28).

A lTAnnex | es relacionen totes les empreses associades participades per GAS NATURAL FENOSA.

El percentatge en els resultats de les principals societats associades, cap de les quals cotitza en borsa, i els seus actius (incloent un fons de
comerc de 17 milions d'euros) i passius agregats son els segients:

[ 111

Pais Actiu Passiu Ingrés Resultat Participacio (%)
20M
Bluemobility Systems, S.L. Espanya 1 - - - 20,0
Enervent, S.A. Espanya 4 2 1 - 26,0
Kromschroeder, S.A. Espanya 8 6 - 42,5
Sistemas Energéticos La Muela, S.A. Espanya 2 - 1 - 20,0
Sistemas Energéticos Mas Garullo, S.AM Espanya 1 - 1 - 18,0
Sociedade Galega do Medio Ambiente,S.A. Espanya 113 95 45 (1) 49,0
Subgrupo Unién Fenosa Gas'2 Espanya/Oman 119 57 30 7 3,7-10,5
Torre Marenostrum, S.L. Espanya 32 24 3 1 45,0
2010
Bluemobility Systems, S.L. Espanya 1 - - - 20,0
Enervent, S.A. Espanya 5 2 1 - 26,0
Ensafeca Holding Empresarial, S.L.(1 Espanya 2 - - - 18,5
Gas Aragon, S.A.G Espanya - - 9 3 -
Kromschroeder, S.A. Espanya 7 2 6 - 42,5
Sistemas Energéticos La Muela, S.A. Espanya 2 - 1 - 20,0
Sistemas Energéticos Mas Garullo, S.A.(1) Espanya 2 1 1 - 18,0
Sociedade Galega do Medio Ambiente,S.A. Espanya 116 97 41 (2) 49,0
Subgrupo Eufer M Espanya 9 4 - 1 9,0-22,5
Subgrupo Unién Fenosa Gas!'/2) Espanya/Oman 17 58 27 3 3,7-10,5
Torre Marenostrum, S.L. Espanya 33 25 3 - 45,0

(1) Consolidada pel métode de la participacié tot i que el percentatge de participacié se situa per sota del 20%, ja que GAS NATURAL FENOSA té una representacio significativa en la seva
gestio.

(2) Inclou les participacions en les societats associades Qalhat LNG SAOC i Regasificadora del Noroeste, S.A. i 3G Holdings Limited gestionades a través del subgrup Unién Fenosa Gas.

(3) Inclou els resultats de Gas Aragén, S.A. fins a la data de la seva venda, el 17 de desembre de 2010.
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Nota 8. Actius financers

El detall dels actius financers, excloent els inclosos en els epigrafs “Deutors comercials i altres comptes a cobrar” (Nota 11) i “Efectius i altres

actius liquids equivalents” (Nota 12), a 31 de desembre de 2011 i 2010, classificats per naturalesa i categoria és el seguent:

Inversions

Disponibles Préstecs i mantingudes fins
A 31 desembre 2011 per a la venda partides a cobrar el venciment Total
Instruments de patrimoni 75 - - 75
Altres actius financers - 948 1 949
Actius financers no corrents 75 948 1 1.024
Altres actius financers - 1.388 - 1.388
Actius financers corrents - 1.388 - 1.388
Total 75 2.336 1 2.412

Inversions

Disponibles Préstecs i mantingudes fins
A 31 desembre 2010 per a la venda partides a cobrar el venciment Total
Instruments de patrimoni 90 - - 90
Altres actius financers - 603 1 604
Actius financers no corrents 90 603 1 694
Altres actius financers - 1.901 - 1.901
Actius financers corrents - 1.901 - 1.901
Total 90 2.504 1 2.595

Actius financers disponibles per a la venda

El moviment en els exercicis 2011 i 2010 dels actius financers disponibles per a la venda en funcié del metode emprat per al calcul del seu
valor raonable és el segiient:

201 2010

Nivell 1 Nivell 2 Nivell 3 Total Nivell 1 Nivell 2 Nivell 3 Total
A 1 de gener - - 90 90 141 - 78 219
Augments - - 3 3 - - 4 4
Desinversions - - (11) (1) (127) - - (127)
Combinacions de negocis - - - - - - - -
Ajust a valor raonable - - - - (14) - - (14)
Diferencies de conversié - - (6) (6) - - " 1
Traspassos i altres - - (1) (1) - - (3) (3)

A 31 de desembre - - 75 75 - - 90 90




Exercici 2011

Comptes Anuals Consolidats

informe anual 2011

Durant I'exercici 2011 les variacions de I'epigraf “Actius financers disponibles per a la venda” s’han produit basicament a conseqiéncia de
la venda de la participacié en la societat colombiana Proyecto TDO, S.A.S. per import de 9 milions d'euros, sense impacte en el Compte de

Perdues i Guanys Consolidat.

Exercici 2010

Durant I'exercici 2010 la principal variacié de |'epigraf “Actius financers disponibles per a la venda” es va produir com a consequéncia de la
venda a I'abril 2010 de la participacié del 5% a Indra Sistemas, S.A. per un import total de 127 milions d'euros, que va generar un benefici
abans d'impostos de 4 milions d'euros, reduint les reserves d'"Ajustos per canvis de valor” (Nota 28).

Préstecs i partides a cobrar

La composicié a 31 de desembre de 2011 i 2010 es mostra a continuacio:

I 113

A 31.12.1 A 31.12.10
Credits comercials 18 182
Fiances i deposits 156 156
Deutors ingressos capacitat 19 17
Altres credits 655 248
Préstecs i partides a cobrar no corrents 948 603
Credits comercials 73 56
Déficit de tarifa 1.231 1.747
Dividend a cobrar 1 2
Altres credits 83 96
Préstecs i partides a cobrar corrents 1.388 1.901
Total 2.336 2.504
El desglossament per venciments a desembre de 2011 i 2010 és el seglent:
Venciments A 31.12.11 A 31.12.10
Abans d'1 any 1.388 1.901
Entre 1 any i 5 anys 444 313
Més de 5 anys 504 290
Total 2.336 2.504
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El valor raonable i el valor comptable d’aquests actius no difereixen de forma significativa.

A I'epigraf “Credits comercials” s'inclouen, principalment, credits per la venda d'instal-lacions de gas i electricitat. Els tipus d'interes
corresponents (entre 7.75% i 9% per crédits d’entre 1 a 5 anys) s'ajusten als tipus d'interes del mercat per a préstecs d'aquesta classe i
durada.

A I'epigraf “Fiances i diposits” s'inclouen fonamentalment els imports rebuts dels clients en el moment de la contractaciéo com a garantia
del subministrament d'energia i que, d'acord amb la legislacié que aixi ho estableix, han estat dipositats a les Administracions Publiques
competents.

A I'epigraf “Deutors ingressos capacitat” es recullen els ingressos pendents de facturar reconeguts per la linealitzacié en el periode de
vigencia del contracte de compromis de capacitat de generacié a Puerto Rico.

A I'epigraf "Altres crédits no corrents’ s'inclou el finangament de 258 milions d'euros a una companyia del Grup ContourGlobal per la venda de
la central de cicle combinat d’Arribal (La Rioja) que es va produir en data 28 de juliol 2011 (Nota 9). Aquest credit esta garantit per les accions
d'aquesta companyia i per altres actius, merita un interés anual de mercat, i té venciment el 2021.

S'inclou també a I'epigraf “Altres crédits” el valor de les concessions que es consideren actius financers d'acord amb la CINIIF 12 “Acords de
concessio de serveis” (Nota 32) per import de 114 milions d'euros (113 milions d’euros a 31 desembre 2010).

A l'epigraf "Altres crédits no corrents” s'inclou també I'import a cobrar que resulta del cost sobrevingut del laude arbitral dictat I'agost del
2010 (Nota 15), quantificat en 157 milions d’euros i a recuperar en un periode de 5 anys, d'acord amb els termes de I'article 15 del Reial
Decret Llei 6/2000, de 23 de juny, que estableix I'obligacio per al titular del contracte d'aprovisionament de gas natural procedent dAlgéria

i subministrat a través del gasoducte del Magrib de destinarlo preferentment al subministrament a tarifa. Lestimacié d'aquest import s'ha
efectuat d'acord amb la quantificacio realitzada pel Ministeri d'Industria, Energia i Turisme en el Projecte de Reial Decret que va remetre al
mes de novembre a la CNE i al Consell Consultiu d'Hidrocarburs en el qual es revisa, com a conseqléncia del laude esmentat, la retribucié
del gas natural destinat al mercat a tarifa procedent del contracte d’Algéria a que fa referencia I'esmentat Reial Decret 6/2000 i en el qual es
proposa un recarrec per al finangament del cost sobrevingut com a conseqUéncia del laude a ser liquidat pel sistema gasista a la societat
Sagane, S.A. (Nota 2.1.2).

S’inclou en I'epigraf “Altres credits no corrents” i "Altres credits corrents” el valor actual dels imports diferits pendents de cobrament de
la venda de les participacions esmentada en la nota 18 a Chemo Espana, S.L. per import de 14 milions de dolars nord-americans, amb
venciments entre 2012 i 2013.

El financament del deficit de les liquidacions de les activitats regulades d’electricitat, s'inclou a I'epigraf “Altres actius financers corrents’,
de tal manera que, d'acord amb la legislacié vigent, hi ha el dret a percebre el seu reintegrament i sense que es trobi subjecte a factors
contingents futurs, preveient la seva recuperacié en un termini inferior a dotze mesos. A 31 de desembre de 2011, GAS NATURAL FENOSA
manté un dret de cobrament per aquest deficit per import de 1.231 milions d'euros corresponents a I'exercici 2006 (192 milions d'euros), a
|"exercici 2008 (194 milions d’euros), a I'exercici 2010 (317 milions d'euros) i a I'exercici 2011 (528 milions d'euros). Aquests actius meriten
interessos d'acord amb allo establert a la nota 2.

Durant I'exercici 2011, addicionalment als cobraments rebuts de les liquidacions, s'han realitzat onze emissions del Fons de Titulitzacio del
déficit del sistema eléctric, havent cobrat GAS NATURAL FENOSA com a resultat d'aquestes emissions un import de 1.102 milions d'euros.
Els drets de cobrament pel déeficit de les liquidacions de les activitats regulades d'electricitat s’han cedit de manera irrevocable al Fons de
Titulitzaci6 del deficit del sistema electric (FADE).
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El desglossament per naturalesa dels actius classificats com mantinguts per la venda i dels passius vinculats és el seglient:

31 de desembre de 2011

31 de desembre de 2010

| 115

Proveim. i Comerc. Electricitat Proveim. i Comerc. Electricitat

Espanya (1 Espanya? Total Espanya (" Espanya @ Total
Immobilitzat intangible - - - - 71 7
Immobilitzat material - - - - 587 587
Actius financers no corrents - - - - 7 7
Actiu per impost diferit - - - - 2 2
Actiu no corrent - - - - 667 667
Existencies - - - - 1 1
Deutors comercials i altres comp- 23 _ 23 _ 29 22
tes a cobrar
Efec"[lu i altres actius liquids _ _ B B 17 17
equivalents
Actiu corrent 23 - 23 - 40 40
Total actiu 23 - 23 - 707 707
Passius financers no corrents - - - - 12 12
Passiu per impost diferit - - - - 34 34
Altres passius no corrents - - - - 3 3
Passiu no corrent - - - - 49 49
Passius financers corrents - - - - 262 262
Creditors comercials i altres _ 3 _ 3 %6 36
comptes a pagar
Altres passius corrents - - - - 3 3
Pasiu corrent - - - - 301 301
Total passiu - - - - 350 350

(1) Inclou clients de gas addicionals i altres contractes associats a la zona de Madrid.
(2) Inclou grup cicle combinat de Plana del Vent i actius eolics a cedir a Enel Green Power.

L'aportaci¢ al resultat global total consolidat dels actius esmentats no és significativa.
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Es descriuen a continuacié les principals variacions en els actius i passius mantinguts per a la venda:

Actius i passius classificats com mantinguts per a la venda en I'exercici 2011

En data 7 de febrer de 2011, GAS NATURAL FENOSA va acordar amb una companyia del Grup Madrileha Red de Gas la venda
d'aproximadament 300.000 punts de subministrament addicionals de distribucié de gas a la zona de Madrid per import de 450 milions
d'euros. Aquesta operacié s'emmarca en el compliment dels compromisos adquirits per GAS NATURAL FENOSA amb la Comissié Nacional
de la Competéncia (d'ara en endavant CNC) per a la compra d’Unién Fenosa. Des de la data de I'acord, aquests actius es van considerar com
a actius no corrents mantinguts per a la venda. Un cop obtingudes les corresponents autoritzacions, la venda es va realitzar el 30 juny 2011
generant una plusvalua abans d'impostos de 280 milions d'euros (Nota 27).

En data 14 d'abril de 2011, GAS NATURAL FENOSA va acordar la venda de la central de cicle combinat dArribal (La Rioja), amb una capacitat
instal-lada de 800 MW, a una companyia del Grup ContourGlobal. Aquesta operacié s'emmarca en els compromisos adquirits amb la CNC
relatius a I'adquisicié d'Unién Fenosa. Des de la data de I'acord, aquests actius es van considerar com a actius no corrents mantinguts per a
la venda. Un cop obtingudes les corresponents autoritzacions, la venda es va realitzar el 28 de juliol de 2011, transmetent-se la propietat de
la central per un import de 313 milions d'euros sense que s'hagin generat impactes en el Compte de Perdues i Guanys Consolidat. Lacord va
incloure una operacié de financament al comprador per un import de 258 milions d'euros que merita un interés anual de mercat (Nota 8) i la
signatura amb Gas Natural Comercializadora SDG, S.A. (societat dependent de GAS NATURAL FENOSA) dels contractes de subministrament
de gas i de compravenda d'energia eléctrica d'una part inferior al 50% de la produccié prevista i amb una durada maxima de 10 anys per a la
central (Nota 35).

En data 19 de maig de 2011, GAS NATURAL FENOSA va acordar amb companyies pertanyents al fons d'inversié Actis la venda de les
participacions en les distribuidores eléctriques a Guatemala, Distribuidora de Electricidad de Oriente, S.A. i Distribuidora de Electricidad
de Occidente, S.A. i en altres societats amb activitats energétiques al pais, per un import total de 239 milions d’'euros, generant-se una
minusvalua abans d'impostos de 9 milions d'euros (Nota 27).

En data 30 de juny de 2011, GAS NATURAL FENOSA va acordar la venda d'aproximadament 245.000 clients de gas addicionals i altres
contractes associats a la zona de Madrid al Grup Endesa per 38 milions d'euros. Aquesta operacié s'emmarca en el compliment dels
compromisos adquirits per GAS NATURAL FENOSA amb la CNC per a la compra d'Unién Fenosa i es troba subjecta a I'obtencié de |
es autoritzacions pertinents. Des de la data de I'acord, aquests actius es van considerar com a actius no corrents mantinguts per

a la venda.

Actius i passius classificats com mantinguts per a la venda en I'exercici 2010

En data 19 de desembre de 2009, GAS NATURAL FENOSA va acordar amb Morgan Stanley Infraestructura i Galp Energia SGPS i determinades
entitats dels seus grups la venda de la branca de distribucié de gas natural a 38 municipis de la Comunitat Autonoma de Madrid, la branca
d'activitat de subministrament de gas natural i electricitat a clients domestico-comercials i pimes, i la branca d'activitat de prestacié de serveis
comuns en aquestes zones. Aquesta operacié es va realitzar en el marc del pla d'actuacions aprovat per la CNC en relacié amb I'adquisicio
d'Unién Fenosa. Des de la data de I'acord, aquests actius es van considerar com a actius no corrents mantinguts per a la venda. Un cop
obtingudes les corresponents autoritzacions, la venda es va realitzar el 30 de d’abril de 2010 per un import de 800 milions d’euros, generant una
plusvalua abans d'impostos de 380 milions d'euros (Nota 27).

En data 24 de desembre de 2009, GAS NATURAL FENOSA va acordar amb Mitsui Group i Tokyo Gas Company la desinversié de les societats de
generacio electrica per cicles combinats de Mexic Anahuac (Rio Bravo 1), Lomas del Real (Rio Bravo lll), Vallehermoso (Rio Bravo 1V), Electricidad
Aguila Altamiras i Saltillo, amb una capacitat de generacio total de 2.233 MW, i Gasoducto del Rio. Després d’obtenir I'aprovacio per part de les
autoritats mexicanes, la venda es va completar el 3 de juny de 2010. Mitjancant aquest acord Mitsui Group i Tokyo Gas Company van assolir una
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participacio del 76% a través d'una ampliacié de capital que va diluir la participacié de GAS NATURAL FENOSA i posteriorment, es va exercir una
opcié de compra del 24% del capital restant. Des de la data de I'acord, aquests actius es van considerar com a actius no corrents mantinguts
per a la venda. Un cop obtingudes les corresponents autoritzacions, la venda es va realitzar el 3 de juny de 2010 per un import de 1.012 milions
d'euros, generant una plusvalua abans d'impostos de 4 milions d'euros (Nota 27).

En data 12 de juliol de 2010, GAS NATURAL FENOSA va acordar amb el Grup Alpiq la venda d'un grup de 400MW de la central de cicle
combinat de Plana del Vent per un import total de 200 milions d'euros. A més, Alpiqg disposara d'un dret d'Us exclusiu i d'operacié de I'altre grup
de 400 MW durant un periode de dos anys, sobre el qual podra exercir, al final dels mateixos, un dret de compra per un total de 195 milions
d'euros, import que es correspon amb el valor de mercat representatiu d'aquest dret. Aquesta operacié es va emmarcar en el compliment dels
compromisos adquirits per GAS NATURAL FENOSA amb la CNC per a la compra d'Unién Fenosa. Des del 30 de juny de 2010 els actius del grup
per al qual s'ha acordat la venda s’han considerat com a actius no corrents mantinguts per a la venda. Un cop obtingudes les corresponents
autoritzacions, la venda es va realitzar I'1 d'abril del 2011 sense que s'hagi generat cap impacte en el Compte de Perdues i Guanys Consolidat.

En data 23 de juliol de 2010, GAS NATURAL FENOSA i Red Eléctrica de Espana, S.A.U. van arribar a un acord per a la venda d'actius de transport
d'electricitat, en compliment amb el que estableix la Disposicié Transitoria Novena de la Llei 17/2007 de 4 de juliol, que modifica la Llei 54/97 del
Sector Eléctric, per la qual s'obliga a les societats distribuidores a vendre les seves xarxes i instal-lacions de transport d'electricitat. Des d'aquesta
data aquests actius s'han considerat com a actius no corrents mantinguts per a la venda. Un cop obtingudes les corresponents autoritzacions, la
venda s'ha realitzat el 30 de novembre de 2010 per un import total de 47 milions d’euros, generant una plusvalua abans d'impostos de 5 milions
d'euros (Nota 27).

En data 2 d'agost de 2010, GAS NATURAL FENOSA i Enel Green Power van acordar finalitzar la col-laboracié en energies renovables que
mantenien a través d'Enel Unién Fenosa Renovables, S.A. (EUFER), societat en qué cada grup era accionista amb un 50%, mitjancant la
reduccié del seu capital a la meitat i devolucié d'aportacions per aproximadament la meitat dels actius i passius a GAS NATURAL FENOSA.
Aquesta operacié es trobava subjecta a I'obtencié de les autoritzacions regulatories i administratives requerides. La part dels actius i passius
que figuren en el Balanc de Situacié Consolidat de GAS NATURAL FENOSA que seran cedides a Enel Green Power s’han considerat com a
actius i passius no corrents mantinguts per a la venda. Un cop obtingudes les corresponents autoritzacions, |'operacié s'ha realitzat el 27 de
maig de 2011. Comptablement s'ha considerat com una permuta entre els actius i passius que es donen de baixa pel seu valor comptable en el
Balanc de Situacié Consolidat de GAS NATURAL FENOSA i el negoci adquirit que es déna d'alta pel seu valor raonable determinat sobre la base
de valoracions realitzades per tercers independents (Nota 30), registrant-se una minusvalua abans d'impostos de 4 milions d'euros (Nota 27).

Nota 10. Existéencies

El desglossament de les existencies és el seglent:

I 117

A 31.12.1 A 31.12.10
Gas natural i gas natural liquat 513 414
Carb¢ i fuel-oil 260 234
Combustible nuclear 52 52
Materials i altres existéncies 54 55
Total 879 755

Les existéncies de gas inclouen basicament les existencies en els emmagatzematges subterranis, en transit maritim, en plantes i en
gasoductes.
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Nota 11. Deutors comercials i altres comptes a cobrar

La composicié d'aquest epigraf és la seglent:

A 31.12.11 A 31.12.10
Clients 5.150 4.267
Comptes a cobrar d'empreses vinculades (Nota 33) 7 62
Provisio por depreciacio de deutors (580) (383)
Clients per vendes i prestacions de serveis 4.577 3.946
Administracions publiques 167 208
Pagaments anticipats 57 46
Instruments financers derivats (Nota 17) 46 93
Deutors varis 227 187
Altres deutors 497 534
Actiu per impost corrent 18 12
Total 5.192 4.592

Amb caracter general, les facturacions pendents de cobrament no meriten interessos, estant establert el seu venciment en un periode mitja
de 25 dies.

El moviment de la provisio per depreciacio de deutors és el seglient:

20M 2010
A 1 de gener (383) (208)
Dotacié neta de I'exercici (216) (238)
Baixes 42 98
Diferéncies de conversié i altres (23) (35)
A 31 de desembre (580) (383)
Nota 12. Efectiu i altres actius liquids equivalents
Efectiu i altres actius liquids equivalents a I'efectiu inclou:

A31.12.11 A 31.12.10

Tresoreria 986 824
Altres actius liquids equivalents (Espanya i Resta d'Europa) 1.907 296
Altres actius liquids equivalents (Internacional) 205 83

Total 3.098 1.203
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Les inversions en altres actius liquids equivalents a I'efectiu vencen en un termini inferior a 3 mesos i meriten un tipus d’interes efectiu
ponderat de 3,0% a 31 de desembre del 2011 (1,6% a 31 de desembre de 2010).

Nota 13. Patrimoni

Els principals components del Patrimoni es detallen en els segients apartats:

Capital social i prima d’emissio

Les variacions durant els exercicis 2011 i 2010 del nombre d'accions i els comptes de Capital social i Prima d'emissio han estat les seglents:

Nombre d’accions

(en milers) Capital social Prima d’emissio Total
A 1 de gener de 2010 921.757 922 3.331 4.253
Variacions - - - -
A 31 de desembre de 2010 921.757 922 3.331 4.253
Variacions
Ampliacié de capital en efectiu 38.184 38 477 515
Ampliacié de capital alliberada 31.731 32 - 32
A 31 de desembre de 2011 991.672 992 3.808 4.800

A 31 de desembre de 2011 i a 31 de desembre de 2010 el nombre autoritzat total d'accions ordinaries és de 991.672.139 i 921.756.951
accions, respectivament, representades mitjancant anotacions en compte amb un valor nominal d'1 euro per accié. Totes les accions emeses
estan totalment desemborsades i amb els mateixos drets politics i economics.

La proposta d'aplicacié del resultat de |'exercici 2010, aprovada per la Junta General d’Accionistes celebrada el 14 d'abril de 2011,
incloia el pagament d’un dividend de 324 milions d’euros (import equivalent a la quantitat distribuida a compte del dividend de
I"exercici 2010), aixi com un augment de capital alliberat, mitjangant I'emissié de noves accions ordinaries, contemplant mecanismes
per a garantir que aquells accionistes que aixi ho preferissin poguessin percebre I'import en efectiu. El 14 juny 2011 va finalitzar el
periode de negociacié dels drets d'assignacio gratuita corresponents a I'esmentat augment de capital alliberat, resultant que els
titulars del 3,6% dels drets d'assignacié gratuita acceptar el compromis irrevocable de compra de drets assumit per la societat, el que
va suposar una adquisicié de 33.272.473 drets per un import brut total de 15 milions d’'euros. Els titulars del 96,4% restant van optar
per rebre noves accions, de manera que el nombre d'accions ordinaries d'un euro de valor nominal, sense prima d'emissié que es
van emetre va ascendir a 31.731.588 accions. Lampliacié de capital va ser subscrita i desemborsada en la seva totalitat i inscrita en el
Registre Mercantil en data 23 de juny de 2011 i les accions representatives de la mateixa estan admeses a negociacié en Borsa des
del 29 de juny de 2011.

Com a continuacié als acords subscrits entre la companyia algeriana Société Nationale pour la Recherche, la Production, le Transport, la
Transformaction et la Commercialisation des Hydrocarbures s.p.a. (Sonatrach) i GAS NATURAL FENOSA (Nota 15), el 17 de juny de 2011
el Consell dAdministracié de Gas Natural SDG, S.A. va aprovar una ampliacié de capital amb exclusio del dret de subscripcié preferent
mitjancant I'emissié de 38.183.600 noves accions a un preu de 13,4806 euros per accid, a subscriure integrament per Sonatrach per un
import total a desemborsar en efectiu de 515 milions d'euros, el que ha suposat I'entrada de Sonatrach en |'accionariat d'aquesta societat
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amb un 3,85%. D'acord amb I'Informe especial sobre exclusié del dret de subscripcié preferent emes per I'expert independent en virtut del
que disposa el text refés de la Llei de Societats de Capital, el tipus d'emissid acordat es correspon amb el valor raonable de les accions de la
societat. Aquesta ampliacié i la consequlent entrada de Sonatrach com a accionista minoritari de la societat, es va executar un cop obtinguda
la corresponent aprovacio per part de les autoritats algerianes, el 9 d'agost de 2011.

La Llei de Societats de Capital permet expressament la utilitzacié del saldo de la prima d'emissié per ampliar capital i no estableix cap
restriccié especifica quant a la disponibilitat d'aquest saldo.

Durant els exercicis 2011 i 2010 no s'han realitzat transaccions amb accions propies.

D’acord amb la informacio publica disponible, les participacions més rellevants en el capital social de Gas Natural SDG, S.A. a 31 de desembre
de 2011 son les seglents:

Participacio en el capital social (%)

Grup “la Caixa” (Criteria CaixaHolding, S.A.U.) 35,3
Grup Repsol YPF 30,0
Sonatrach 3.9

La totalitat de les accions de Gas Natural SDG, S.A. estan admeses a cotitzacié en les quatre borses oficials espanyoles, cotitzen en el mercat
continu i formen part de I'IBEX 35.

La cotitzacio a la fi de I'exercici 2011 de les accions de Gas Natural SDG, S.A. es va situar en 13,27 euros (11,49 euros a 31 de desembre de 2008).

Reserves

Lepigraf de Reserves inclou les seglients reserves:

2011 2010
Reserva legal 185 185
Reserva estatutaria 91 89
Reserva de revaloritzacio RD 7/96 225 225
Reserva de fons de comercg 357 179
Reserva voluntaria 4.491 4.388
Altres reserves 1.651 1.040

6.900 6.106
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Reserva legal

En compliment del que disposa la Llei de Societats de Capital s'ha de 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 utilitzar 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 utilitzar per
compensar perdues i sempre que no hi hagi altres reserves disponibles suficients per a aquest fi.

Reserva estatutaria

En virtut dels Estatuts Socials de Gas Natural SDG, S.A., el 2% del benefici net de I'exercici s'ha d'assignar a la reserva estatutaria fins que
aquesta assoleixi, almenys, el 10% del capital social.

Reserva de revaloritzacio

La reserva de revaloritzacié pot destinarse a |'eliminacié de resultats comptables negatius, o a I'ampliacié del capital social o 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 quan els elements patrimonials actualitzats hagin estat transmesos o quan hagin estat donats de baixa en els llibres de
comptabilitat.

Reserva per fons de comerg

D'acord amb l'article 273 de la Llei de Societats de Capital, Gas Natural SDG, S.A. ha de dotar una reserva indisponible equivalent al fons de
comerg que aparegui en I'actiu del seu balang, destinant almenys una xifra que representi el 5% de I'import del fons de comerg. Si no hi hagués
benefici, 0 aquest fos insuficient, es podra emprar la prima d’emissié o reserves de lliure disposicio.

Guanys per accio

Els guanys basics per acci¢ 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.

A 31.12.11 A 31.12.10

Benefici atribuible a accionistes de la societat dominant 1.325 1.201

Nombre mitja ponderat d'accions ordinaries en circulacié (milions) 953 922
Guanys per accio de les activitats continuades (en euros)

Basics 1,39 1,30

Diluits 1,39 1,30

Guanys per accio de les activitats discontinues (en euros)
Basics - -

Diluits - -
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Per al calcul del nombre mitja ponderat d'accions ordinaries en circulacié de I'exercici 2011, s'han considerat les accions emeses en les
ampliacions de capital esmentades en I'apartat “Capital social i Prima d'emissié” d'aquesta nota. Les ampliacions de capital alliberades es
consideren com una emissié d'accions a valor de mercat de manera que les accions emeses es consideren per al calcul del nombre mitja
ponderat d'accions ordinaries en circulacié des de la data en que les accions s6n desemborsades.

Nombre d’accions Dies x nombre

(en milers) Dies d’accions

Accions a 1 de gener de 2011 921.757 365 336.441.287
Ampliacié de capital alliberada 31.731 191 6.061.733
Ampliacié de capital en efectiu 38.184 144 5.498.438
Accions a 1 de desembre de 2011 991.672 365 348.001.458
Nombre mitja ponderat d'accions del periode 953.429

La societat no té emissions d'instruments financers que puguin diluir el benefici per accié.

Dividends

A continuacié es detallen els pagaments de dividends efectuats durant els exercicis 2011 i 2010:

31.12.11 31.12.10
% sobre Euros % sobre Euros
Nominal per accio Import™ Nominal per accio Import?
Accions ordinaries 35 0,35 324 79 0,79 730
Resta d'accions (sense vot, rescatables, etc.) - - - - - -
Dividends totals pagats 35 0,35 324 79 0,79 730
a) Dividends amb carrec a resultats 35 0,35 324 79 0,79 730

b) Dividends amb carrec a reserves o prima
d'emissio - - - - - -

c) Dividends en especie - - - - - _

(1) Inclou el pagament del dividend a compte de 0,35 euros per accio, per un import total de 324 milions d'euros acordat el 26 de novembre de 2010 i pagat el dia 7 de gener de 2011.
(2) Inclou el pagament del dividend a compte de 0,35 euros per accio, per un import total de 324 milions d'euros acordat el 27 de novembre de 2009 i pagat el dia 8 de gener de 2010 i el
dividend complementari de I'exercici 2009 de 0,44 euros per accié per un import total de 406 milions d'euros acordat el 20 d'abril de 2010 i pagat el dia 2 de juliol de 2010.

El Consell dAdministracié de Gas Natural SDG, S.A. va acordar, en la reunié del 25 de novembre de 2011, distribuir un dividend a compte amb
carrec als resultats de I'exercici 2011 de 0,363 euros per accio, per un import total de 360 milions d'euros, a pagar a partir del dia 9 de gener
de 2012.
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La societat comptava, a la data d'aprovacié del dividend a compte, amb la liquiditat necessaria per a procedir al seu pagament d'acord amb
els requisits establerts en la Llei de Societats de Capital. L'estat comptable provisional de la societat formulat pels administradors a 25 de

novembre de 2011 és el seglent:

Resultat després d'impostos 852
Reserves a dotar (200)
Quantitat maxima distribuible 652
Previsio de pagament del dividend a compte 360
Liguiditat de tresoreria 2.046
Linies de credit no disposades 3.283

5.329

Liguiditat total

Amb data 27 de gener de 2012, el Consell dAdministracié aprova la proposta que elevara a la Junta General d’Accionistes de distribucié del
benefici net de Gas Natural SDG, S.A. corresponent a |'exercici 2011, que és la seglient:

Base de repartiment

Resultat dels exercicis anteriors 366
Perdues i guanys 1.317
Distribucio

A Reserva legal 14
A Reserva estatutaria 7
A Reserva por fons de comerg 179
A Reserva voluntaria 662
A Dividend 360
A Remanent 461

La proposta d'aplicacié del resultats formulada pel Consell d/Administracio per a la seva aprovacié per la Junta General d’Accionistes inclou el
pagament d'un dividend de 360 milions d’euros (import equivalent a la quantitat distribuida a compte del dividend de I'exercici 2011, a satisfer
a partir del dia 9 de gener de 2012), aixi com un augment de capital alliberat, mitjancant I'emissié de noves accions ordinaries per un valor

de mercat de referencia maxim de 461 milions d'euros. Aquest augment de capital oferiria als accionistes la possibilitat de rebre accions
ordinaries de Gas Natural SDG, S.A. en lloc del que hagués estat el pagament, el juliol del 2012, del dividend complementari de I'exercici 2011,
i contempla I'establiment per Gas Natural SDG, S.A. de mecanismes per garantir que aquells accionistes que aixi ho prefereixin puguin rebre

I'import en efectiu.
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Interessos minoritaris

En I'exercici 2005 la societat Unién Fenosa Preferentes, S.A. va realitzar una emissié d'accions preferents per import nominal de 750 milions
d'euros, que es va comptabilitzar a I'epigraf “Interessos minoritaris” Les principals caracteristiques sén:

Dividend: variable i no acumulatiu; fins el 30 juny 2015 sera I'Euribor a tres mesos més un diferencial de 0,65%; a partir d'aquesta data,
sera I'Euribor a tres mesos més un diferencial del 1,65%.

Pagament de dividend: es pagara per trimestres naturals vencguts, condicionat a I'existencia de benefici distribuible de
GAS NATURAL FENOSA, considerant com a tal el menor d’entre el benefici net declarat de GAS NATURAL FENOSA i el benefici net
de Gas Natural SDG, S.A. com a garant.

Termini: perpetues, amb opcié per a I'emissor d'amortitzar en tot o en part les participacions amb data posterior a 30 de juny de 2015.
En cas d’amortitzacié s'efectuara pel seu valor nominal.

Retribucié: el pagament del dividend sera preferent i no acumulatiu i esta condicionat a I'obtencié de benefici distribuible de
Gas Natural SDG, S.A. i al pagament de dividend als seus accionistes ordinaris. Lemissor té I'opcié perd no |'obligacié d'abonar als

titulars de les participacions una remuneracié en espécie mitjangant I'increment del valor nominal de les participacions preferents

Drets politics: no tenen.

Nota 14. Subvencions

El detall i els moviments produits en subvencions de capital i altres ingressos diferits durant els exercicis 2011 i 2010 han estat els seglents:

Subvencions

Ingressos per

Ingressos per
desplacament de
xarxa amb carrec a

oficials escomeses tercers Altres Total
A 01.01.10 168 192 m 49 520
Import rebut 37 108 16 1 172
Aplicacions a resultats (6) (13) (11) (1) (31)
Diferéncies de conversié 6 - - 1 7
Traspassos i altres (45) 60 1 (27) (11)
A 31.12.10 160 347 17 33 657
Import rebut 40 103 1 47 201
Aplicacions a resultats (12) (14) (7) (2) (35)
Diferéncies de conversié 1 - (1) 1 1
Traspassos i altres 7 (30) (4) 6 (21)
A31.12.1 196 406 116 85 803
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Nota 15. Provisions

El detall de les provisions a 31 de desembre de 2011 i 2010 és:

A 31.12.1 A 31.12.10
Provisions per obligacions amb el personal 709 698
Altres provisions 1.003 2.167
Provisions no corrents 1.712 2.865
Provisions corrents 133 127
Total 1.845 2.992
Provisions per obligacions amb el personal
Tot seguit s'inclou un desglossament de les Provisions relatives a les obligacions amb el personal:
2011 2010
A 1 de gener 698 645
Dotacions amb carrec a resultats 42 47
Pagaments en |'exercici (77) (75)
Diferéncies de conversié - 37
Variacions reconegudes directament en patrimoni 46 45
Traspassos i altres aplicacions - (1)

A 31 de desembre 709 698
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El desglossament de les provisions per a pensions per pais és el seglent:

Desglossament per pais A 31.12.11 A 31.12.10 A 01.1.10
Espanya (! 355 362 389
Colombia®? 284 268 222
Brasil® 61 57 25
Resta 9 I 9
Total 709 698 645

1) Plans de pensions i altres prestacions posteriors a la relacié laboral a Espanya.

La major part dels compromisos post-ocupacié de GAS NATURAL FENOSA a Espanya consisteixen en I'aportacié de quantitats definides a
plan de pensions del sistema d’ocupacié. No obstant, a 31 de desembre de 2011 i 31 de desembre de 2010, GAS NATURAL FENOSA tenia
en vigor els seglients compromisos de prestacio definida per a determinats col-lectius:

- Pensions a pensionistes jubilats, persones discapacitades, vidues i orfes pertanyents a determinats colectius.

- Compromisos de pagament de complements de pensions de prestacié definida amb el personal passiu de I'antic grup Unién Fenosa
jubilat amb anterioritat a novembre de 2002 i una part residual del personal actiu.

- Cobertura de jubilacié i mort a favor de determinats empleats.

- Subsidi de gas per a personal actiu i passiu.

- Energia eléctrica per al personal actiu i passiu.

- Compromis amb empleats jubilats anticipadament fins que arribin a I'edat de jubilacio i plans de jubilacié anticipada.

- Complements salarials i cotitzacions a la Seguretat Social per un col-lectiu de prejubilats fins al moment d’accés a la jubilacié ordinaria.

- Assistencia sanitaria i altres prestacions.

2) Plans de pensions i altres prestacions posteriors a la relacié laboral a Colombia.

A 31 de desembre de 2011 i 2010 existeixen els seglients compromisos per a determinats empleats de la societat colombiana
Electrificadora del Caribe, S.A. E.S.P:

- Compromisos per pensions causades per al personal passiu.
- Energia eléctrica per al personal actiu i passiu.
- Assistencia sanitaria i altres ajuts postjubilacio.

3) Plans de pensions i altres prestacions posteriors a la relaci¢ laboral al Brasil.

A 31 de desembre de 2011 i a 31 de desembre de 2010, GAS NATURAL FENOSA té en vigor les seglients prestacions per a determinats
empleats a Brasil:

- Pla de prestacions definides posteriors a la relacio laboral, amb cobertura per a la jubilacié, mort durant el treball i pensions per
discapacitat i quantitats globals.

- Pla d'assistencia 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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El detall de les provisions per a pensions i obligacions similars, desglossat per paisos, reconegudes en el Balanc de Situacié Consolidat, aixi
com el moviment del valor actual de les obligacions i del valor raonable dels actius del pla és el seglent:
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201 2010

Espanya Colombia Brasil Espanya Colombia Brasil
Valor actual de les obligacions
A 1 de gener 1.200 268 171 1.204 222 17
Cost del servei de I'exercici 4 - - 4 - 2
Cost d'interessos 48 20 17 54 21 19
Guanys i pérdues actuarials (43) 31 28 (4) 26 36
Beneficis pagats (90) (34) (14) (97) (34) (13)
Traspassos 6 - - 40 - -
Diferéncies de conversio - 5 (16) - 33 10
Altres - (6) - (1) - -
A 31 de desembre 1.125 284 186 1.200 268 171
Valor raonable actius del pla
A 1 de gener 838 - 14 815 - 92
Rendiment esperat 33 - 14 37 — 17
Aportacions 9 - 5 36 — 1
Guanys i pérdues actuarials (42) - 12 7 — 7
Prestacions pagades (68) - (9) (97) - (10)
Traspassos - - - 40 — -
Diferéncies de conversié - - (11) - - 7
A 31 de desembre 770 - 125 838 - 14
Provisions per a pensions i obligacions 355 284 61 362 268 57

similars

Les quantitats reconegudes en el Compte de Pérdues i Guanys Consolidat, per a tots els plans de prestacié definida esmentats anteriorment

sén les seglents:

2011 2010
Espanya Colombia Brasil Espanya Colombia Brasil
Cost de servei de I'exercici 4 - - 4 - 2
Cost d'interessos 48 20 17 54 21 19
Rendiment esperat dels actius del pla (33) - (14) (37) - (17)
Carrec total en Compte de Perdues i Guanys 19 20 3 21 21 4
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El moviment en el passiu reconegut en el Balang de Situacié Consolidat és el seglent:

201 2010

Espanya Colombia Brasil Espanya Colombia Brasil
A 1 de gener 362 268 57 389 222 25
Dotacioé a perdues i guanys 19 20 3 21 21 4
Contribucions pagades (31) (34) (10) (37) (34) (4)
Variacions reconegudes en patrimoni (1) 31 16 (10) 26 29
Traspassos 6 (6) - - - -
Diferéncies de conversio - 5 (5) - 33 3
Altres - - - (1) - -
A 31 de desembre 355 284 61 362 268 57

Limport acumulat dels guanys i pérdues actuarials reconeguts directament en patrimoni és negatiu en 95 milions d’euros per a I'exercici 2011
(Espanya: 4 milions d’euros en positiu, Colombia: 66 milions d’euros en negatiu i Brasil: 33 milions d'euros en negatiu).

Les principals categories dels actius del pla, expressades en percentatge sobre el valor raonable total dels actius, son les seglents:

2011 (%) 2010 (%)

% sobre total Espanya Colombia Brasil Espanya Colombia Brasil
Titols - - 16 - - 10,7
Bons 100 - 76 100 - 84,0
Immobles i altres actius - - 8 - - 53

El rendiment real sobre actius del pla durant I'exercici 2011, corresponent a Espanya i Brasil, ha estat de 47 milions d'euros (54 milions

d’'euros el 2010).

Les hipotesis actuarials van ser les seglents:

A31.12.11 A 31.12.10

% sobre total Espanya Colombia Brasil Espanya Colombia Brasil
Tipus de descompte!" 3,17a4,9 78 1,4 25ab 8 6,8
Rendiment esperat actius pla™ 31a49 8 12,8 25a5 8 6.8
Increments futurs en salari” 3.0 2,75 76 3.0 2,7 6.6
Increments futurs en pensio!! 2,5 2,75 55 2,5 2,7 0.0
Tipus d'inflacio™ 2,5 2,75 5,5 2,5 2,7 4.5
Taula de mortalitat PERMF 2000 RV08 AT-83 PERMF 2000 RVO8  AT83

(1) Anual.



Comptes Anuals Consolidats  informe anual 2011

Aquestes hipotesis sén aplicables a tots els compromisos de forma homogénia amb independéencia de I'origen dels seus convenis col-lectius.

El seglient quadre recull I'efecte d’una variacié d'un 1% en el tipus d'inflacié, d'un 1% en la taxa de descompte i d'un 1% en el cost de
I'assisténcia sanitaria sobre les provisions i costos actuarials:

I 129

Inflacio +1% Descompte 1% Assisténcia sanitaria +1%
Valor actual de les obligacions 100 (136) 14
Valor raonable actius del pla - 61) -
Provisions per a pensions 100 (75) 14
Cost de servei de I'exercici 1 (1 -
Cost d'interessos 7 6 1
Rendiment esperat dels actius del pla (1) 4 -

Altres provisions corrents i no corrents

El moviment de les provisions corrents i no corrents és el segient:

201 2010
Provisions Provisions Provisions Provisiones
no corrents corrents Total corrents corrientes Total

A 1 de gener 2.167 127 2.294 1.236 128 1.364
Dotacions/reversions amb carrec a resultats

Dotacions 264 18 282 767 9 776

Reversions (29) - (29) (38) (4) (42)
Pagaments (53) (5) (58) (66) (42) (108)
Combinacions de negoci 2 - 2 - - -
Diferéncies de conversié () 2 (1) 17 4 21
Traspassos i altres (1.345) (9) (1.354) 251 32 283
A 31 de desembre 1.003 133 1.136 2.167 127 2.294

S'inclouen en aquest epigraf les provisions constituides per a fer front a obligacions derivades principalment de reclamacions fiscals, litigis i
arbitratges. La informacié sobre la naturalesa de les disputes amb tercers i la posicié de |'entitat per a cada una d'elles es detalla en I'apartat
de “Litigis i arbitratges” de la nota 35.

El 14 juny 2011 GAS NATURAL FENOSA i Sonatrach van acordar resoldre les diferencies que mantenien en relacié amb el preu aplicable als
contractes de subministrament de gas de Sagane S.A. (societat dependent de GAS NATURAL FENOSA) i sobre els quals va recaure un laude
arbitral dictat I'agost del 2010, determinant tant el preu aplicable al periode 2007-2009, com |'aplicable des de I'1 de gener de 2010 fins al

31 maig 2011, havent ambdues parts desistit de tots els procediments en curs. Aquest acord no ha tingut impacte en el Compte de

Perdues i Guanys Consolidat, ates que els riscos derivats del contencios ja figuraven provisionats, havent-se traspassat a I'epigraf de
"“Creditors comercials i altres comptes a pagar” per un import de 1.356 milions d'euros, dels quals 1.182 milions d’'euros han estat pagats

en |'exercici 2011.
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El tancament del conflicte de preus ha permés a les dues companyies analitzar més oportunitats de partenariat que s’han concretat en
I'adquisicié per part de Sonatrach d’una participacié minoritaria de Gas Natural SDG, S.A. (Nota 13).

Addicionalment s'inclouen les provisions per fer front a obligacions derivades del desmantellament, restauracio i altres costos relacionats amb
les instal-lacions, basicament de generacio eléctrica, per un import de 314 milions d’euros a 31 de desembre de 2011 (318 milions d'euros el

2010).

També s'inclou en provisions corrents I'excés d'emissions de CO, sobre els drets assignats per un import de 18 milions d'euros a 31 de
desembre de 2011 (5 milions d'euros el 2008).

L'estimacio de les dates de pagament d'aquestes obligacions és de 452 milions d’euros entre un i cinc anys, 325 milions d'euros entre cinc i
deu anys i 226 milions d'euros a més de deu anys.

Nota 16. Deute financer

La composicié del deute financer a 31 de desembre de 2011 i 2010 és la seglient:

A 31.12.11 A 31.12.10
Emissions d'obligacions i altres valors negociables 8.276 7488
Deute financer amb entitats de credit 8.847 10.242
Instruments financers derivats 86 75
Altres passius financers 330 371
Deute financer no corrent 17539 18.176
Emissions d'obligacions i altres valors negociables 1.076 631
Deute financer amb entitats de crédit 1.621 1.195
Instruments financers derivats 9 61
Altres passius financers 147 243
Deute financer corrent 2.853 2.130
Total 20.392 20.306
El valor comptable i el valor raonable del deute financer no corrent és el segtent:
Valor comptable Valor raonable
A 31.12.11 A 31.12.10 A 311211 A 31.12.10
Emissié d'obligacions i altres valors negociables 8.276 7488 8.207 7.199
9.177 10.613 9.282 10.705

Deute financer amb entitats de credit i altres passius financers




Comptes Anuals Consolidats

informe anual 2011

El valor raonable de les emissions d'obligacions cotitzades s'estima d’'acord amb la seva cotitzacié (Nivell 1). El valor raonable de deutes
amb tipus d'interes 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 a 31 de desembre de 2011 i a 31 de desembre de 2010 sobre deute
financer amb caracteristiques de venciment i credit similars. Aquestes valoracions es basen en la cotitzacié d’instruments financers similars

en un mercat actiu o en dades observables d'un mercat actiu (Nivell 2).

El moviment del deute financer ha estat el seglent:
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2011 2010
A 1 de gener 20.306 21.507
Combinacions de negoci 640 -
Augment de deute financer 4514 11.375
Disminuci6 de deute financer (4.680) (12.647)
Diferéncies de conversié 9 302
Reclassificacions i altres (! (397) (231)
A 31 de desembre 20.392 20.306

1) Inclou principalment traspassos a I'epigraf “"Actius no corrents mantinguts per a la venda” per import de 399 milions d'euros a 31 de desembre de 2011 (274 milions d'euros a 31

de desembre de 2010), que s'han donat de baixa durant I'exercici 2011.

Les taules seglients descriuen el deute financer per instrument a 31 de desembre de 2011 i a 31 de desembre de 2010, i el seu calendari de

venciments, considerant I'impacte de la cobertura dels derivats:

2017 i
2012 2013 2014 2015 2016 segiients Total
A 31 de desembre de 2011
Emissio d'obligacions i altres valors negociables
Fix 742 600 1.977 790 987 3.922 9.018
Variable 334 - - - - - 334
Bancs institucionals i altres entitats financeres
Fix 133 127 181 177 175 638 1.431
Variable 165 33 32 46 25 12 413
Bancs comercials i altres passius financers
Fix 799 723 154 110 99 349 2.234
Variable 680 1.648 263 3.224 356 791 6.962
Total fix 1.674 1.450 2.312 1.077 1.261 4909 12.683
Total variable 1.179 1.681 295 3.270 381 903 7.709
Total 2.853 3.131 2.607 4.347 1.642 5.812 20.392
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2016 i
201 2012 2013 2014 2015 seglients Total
A 31 de desembre de 2010
Emissio d'obligacions i altres valors negociables
Fix 562 551 307 1.907 650 4.087 8.064
Variable 55 - - - - - 55
Bancs institucionals i altres entitats financeres
Fix 112 123 123 121 17 509 1.105
Variable 39 116 15 71 99 431 771
Bancs comercials i altres passius financers
Fix 302 364 1.213 172 1.508 668 4.227
Variable 1.060 1.128 1.535 31 1.959 371 6.084
Total fix 976 1.038 1.643 2.200 2.275 5.264 13.396
Total variable 1.154 1.244 1.550 102 2.058 802 6.910
Total 2.130 2.282 3.193 2.302 4.333 6.066 20.306

En el cas de no considerar I'impacte dels derivats en el deute financer, la classificacid entre tipus fix i tipus variable seria: a tipus fix 10.918
milions d'euros en 2011 (9.955 milions d’euros en 2010) i a tipus variable 9.379 milions d’'euros en 2011 (10.215 milions d'euros en 2010).

Les seglients taules descriuen el deute financer brut nominat per monedes a 31 de desembre de 2011 i a 31 de desembre de 2010 i el seu
calendari de venciments, considerant I'impacte de la cobertura dels derivats:

2017 i

2012 2013 2014 2015 2016 segiients Total
A 31 de desembre de 2011
Deute denominat en euros 1.972 2.528 2.236 3.866 1.623 4.809 16.934
Deute denominat en moneda estrangera
Dolar nord-america 507 428 116 276 119 600 2.046
Pes mexica 37 2 72 140 - 80 331
Real brasiler 116 77 30 21 - 12 256
Pes colombia 203 80 153 44 - 76 556
Pes argenti 18 16 - - - - 34
Resta - - - - - 235 235

Total 2.853 3.131 2.607 4.347 1.642 5.812 20.392
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2016 i

201 2012 2013 2014 2015 seglients Total
A 31 de desembre de 2010
Deute denominat en euros 1.331 1.647 2.877 2.131 3.946 4.797 16.729
Deute denominat en moneda estrangera
Dolar nord-america 249 305 381 109 297 677 2.018
Pes mexica 165 91 47 - - - 303
Real brasiler 173 56 28 9 43 58 367
Pes colombia 171 163 79 41 41 56 551
Pes argenti 26 7 - - - - 33
Resta 15 13 73 12 6 186 305
Total 2.130 2.282 3.485 2.302 4.333 5.774 20.306

El deute financer en euros ha suportat a 31 de desembre de 2011 un tipus d'interés efectiu mitja del 4,14% (3,99% a 31 desembre de 2010)
i el deute financer en moneda estrangera ha suportat un tipus d'interes efectiu mitja del 5,21% (5,29% a 31 de desembre de 2010), incloent
els instruments derivats assignats a cada transaccio.

A 31 de desembre de 2010, GAS NATURAL FENOSA té linies de crédit per una quantitat total 4.933 milions d'euros (4.935 milions d'euros a
31 de desembre de 2010), de les quals 4.202 milions d'euros no estan disposades (3.573 milions d’euros a 31 de desembre de 2010).

Deutes financers amb entitats de crédit per import de 1.490 milions d’euros es troben subjectes al compliment de determinades ratios
financeres que corresponen en la seva major part a deutes contrets per I'antic grup Unién Fenosa i a deute de societats llatinoamericanes en
operacions de financament en el seu mercat local sense recurs a la matriu.

A la data de formulacié d'aquests Comptes Anuals Consolidats, GAS NATURAL FENOSA no es troba en situacié d'incompliment de
les obligacions financeres indicades o d'qualsevol tipus d'obligacié que poguessin donar lloc a una situacié de venciment anticipat dels
compromisos financers.

D’altra banda, determinats projectes d'inversié han estat financats amb estructures especifiques (finangament del projecte) que inclouen la
pignoracié de les accions d'esmentats projectes. El saldo viu d'aquest tipus de préstecs, a 31 de desembre de 2011 ascendeix a 812 milions

d'euros.

Tot seguit descrivim els instruments de financament més destacats:
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Emissio d’obligacions i altres valors negociables

En I'exercici 2011 i en I'exercici 2010 I'evolucié de les emissions dels valors representatius de deute ha estat el seglent:

Recompres o

Ajustos per

reemborsa- tipus de
A 01.01.11 Emissions ments canvi i altres A31.12.1
Emesqs en uq estat’membre Qe la Un.lo Europea que han 7484 3218 (2.259) 64 8.507
requerit el registre d'un fullet informatiu
Emesos en un estat membre de la Unié Europea que no han
requerit el registre d'un fullet informatiu - - - - -
Emesos fora d'un estat membre de la Unié Europea 635 262 (35) (17) 845
Total 8.119 3.480 (2.294) 47 9.352
Recompres o Ajustos per
reemborsa- tipus de
A 01.01.10 Emissions ments canvi i altres A 31.12.10
Emesgs en un_ estatlmembre _de la Un}o Europea que han 6.439 3.660 (2.650) 35 7484
requerit el registre d'un fullet informatiu
Emesos en un estat membre de la Unié Europea que no han
requerit el registre d'un fullet informatiu 5 - (5) - -
Emesos fora d'un estat membre de la Unié Europea 653 15 (25) (8) 635
Total 7.097 3.675 (2.680) 27 8.119

Programa ECP

El 23 de mar¢ GAS NATURAL FENOSA va formalitzar de 2010 s’ha formalitzat la signatura d'un programa Euro Commercial Paper (ECP) per
un import de 1.000 milions d'euros, essent I'emissor la societat dependent Unién Fenosa Finance BV. Durant I'exercici 2011 s'han seguit

realitzant emissions sota aquest programa, realitzant emissions per un import total de 2.085 milions d’euros. El 31 de desembre de 2011 la
quantitat disposada d'aquest programa era de 266 milions d'euros (357 milions d'euros a desembre 2010), essent el disponible 734 milions

d'euros (643 milions d'euros a desembre 2010).

Programa Pagarés

El juliol de 2009, GAS NATURAL FENOSA va subscriure un programa de Pagarés en virtut del qual podia emetre fins a un principal total
de 2.000 milions d’euros, si bé al juliol de 2010 es va minorar aquest import maxim fins als 1.000 milions d'euros. Aquest programa va ser
renovat el juliol de 2011 pel mateix import. A 31 de desembre de 2011 les emissions vives sota |I'esmentat programa ascendien a 69 milions

d'euros (118 milions d'euros a desembre 2010), essent el disponible 932 milions d'euros (882 milions d'euros a desembre 2010).
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GAS NATURAL FENOSA manté, a través de la societat dependent Gas Natural Capital Markets, S.A. i Unién Fenosa Finance BV, un programa
d'European Medium Term Notes (EMTN) a mig termini. Aquest programa es va establir el 1999 i permetia emetre fins a un principal total de
2.000 milions d’euros. Després de diverses ampliacions, I'Gltima de les quals el novembre de 2011, el limit del Programa és de 12.000 milions
d’'euros (10.000 milions d'euros a 31 de desembre de 2010). A 31 de desembre de 2011 s’havia disposat un principal total de 8.050 milions
d'euros (6.950 milions d'euros a 31 de desembre de 2010), essent I'import pendent d’utilitzacié de 3.950 milions d'euros. El detall del saldo

nominal emés és el seglent:
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Nominal Emissio Venciment Cup6 (%)
500 Juliol 2009 2019 6,37
2.000 Juliol 2009 2014 5,25
1.000 Novembre 2009 2016 4,37
500 Novembre 2009 2012 3,12

750 Novembre 2009 2021 5,12

850 Gener 2010 2020 4,50

650 Gener 2010 2015 3,37

700 Gener 2010 2018 4,12

600 Febrer 2011 2017 5,63

500 Maig 2011 2019 5,38

Total 8.050

Participacions preferents

El maig de 2003, Unién Fenosa Financial Services USA, Llc., va emetre per un import nominal de 609 milions d’euros, participacions

preferents amb les seglients caracteristiques:

e Dividend: variable i no acumulatiu; fins al 20 de maig de 2013 sera I'Euribor a tres mesos més un diferencial de 0,25% amb un maxim del
7% i un minim de 4,25%; a partir d'aquesta data, sera I'Euribor a tres mesos més un diferencial del 4%.

e Termini: a perpetuitat, amb opci6 per a I'emissor d’amortitzar de forma anticipada total o parcialment les participacions a partir del 20 de
maig de 2013. En cas d'amortitzacié s'efectuara pel seu valor nominal.

e Retribucio: el pagament del dividend sera preferent i no cumulatiu i esta condicionat a I'obtencié de beneficis consolidats o al pagament de

dividend a les accions ordinaries.

e Drets politics: no tenen.
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Obligacions Negociables i Certificats Borsaris

La societat dependent Compania de Distribucion Eléctrica Metro-Oeste, S.A. situada a Panama, va formalitzar durant el mes de maig de 2010
una emissioé de Valors Comercials Negociables de fins a 50 milions de dolars nord americans (39 milions d'euros). Limport disposat a 31 de
desembre de 2011 era de 23 milions d’euros (15 milions d'euros a desembre de 2010).

Per la seva banda, en data 3 maig 2011 GAS NATURAL FENOSA, a través de la seva societat dependent Gas Natural México S.A. de C.V,, va
registrar un Programa de Certificats Borsaris en la Borsa Mexicana de Valors per import de 10.000 milions de pesos mexicans (544 milions
d'euros). A I'empara d'aquest Programa, el 20 de maig de 2011 es va tancar una emissié de deute a terminis de quatre i set anys, per un
import agregat de 4.000 milions de pesos mexicans (221 milions d’euros), essent el disponible 323 milions d'euros amb la garantia de Gas
Natural SDG, S.A

Deute financer amb entitats de credit
Deute amb entitats de crédit europees (bancs comercials/institucionals)

A 31 de desembre de 2011, el deute financer amb entitats de credit inclou altres préstecs bancaris per un import de 6.595 milions d'euros
(6.437 milions d'euros a 31 de desembre de 2010) i linies de credit disposades per 461 milions d'euros (1.003 milions d'euros a 31 de
desembre de 2010). A més, es mantenen deutes contrets amb I'Institut de Crédit Oficial (ICO) per un import total de 577 milions d'euros
formalitzades mitjangant préstecs amb venciment maxim 2018 (593 milions d'euros a 31 de desembre 2010), aixi com amb una linia de
credit signada el desembre 2005 amb un limit de 125 milions d'euros, estant disposada a 31 de desembre de 2011 en la seva totalitat
(100 milions d'euros a 31 de desembre de 2010).

Aixi mateix, el Banc Europeu d'Inversions (BEI) manté atorgat financament a GAS NATURAL FENOSA per un import de 853 milions d’euros,
els quals inclouen 150 milions d’euros disposats d’una nova linia de financament atorgat el desembre de 2011 per import 350 milions d’euros,
mantenint disponibles els 200 milions d'euros restants.

Deute amb entitats de credit a America Llatina (bancs comercials/institucionals)

A 31 de desembre de 2011, el deute a América Llatina va ascendir a 1.263 milions d'euros (1.617 milions d’euros a 31 de desembre 2010)

amb diverses entitats financeres. El desglossament geografic d'aquests deutes és el segient: Mexic: 312 milions d’euros (522 milions
d'euros a 31 de desembre 2010), Coldmbia: 556 milions d'euros (651 milions d'euros a 31 de desembre 2010), Brasil: 256 milions d'euros
(367 milions d'euros a 31 de desembre 2010), Argentina: 34 milions d’euros (13 milions d’euros a 31 de desembre de 2010), Panama:

99 milions d'euros (96 milions d'euros a 31 de desembre de 2010), Nicaragua: 6 milions d’euros (5 milions d'euros a 31 de desembre de 2010)
i a 31 de desembre de 2010 s'incloia el deute a Guatemala per import de 63 milions d'euros (Nota 9).

Del total del deute a America Llatina a 31 de desembre de 2011, el 79% del deute correspon a finangament amb bancs comercials i el restant
21% a deute amb bancs institucionals (BNDES, BEI, ICO, etc.).

A 31 de desembre de 2011, el deute associat a la planta de cicle combinat i la planta de regasificacié a Puerto Rico puja a 156 milions d'euros
(167 milions d'euros a 31 de desembre 2010), incloent 12 milions d'euros en linies de crédits disposades (11 milions d’euros
a 31 de desembre 2010). La major part d'aquest deute venc a llarg termini.
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Operadores de parcs de generacio eolica (bancs comercials)

A 31 de desembre de 2011, les societats operadores de parcs eolics mantenien 66 milions d'euros de deute pendent, principalment en relacio
amb el finangcament de projectes (83 milions d'euros a 31 de desembre 2010). La major part d’aquest deute venc a llarg termini.

A 31 de desembre de 2010, les societats pertanyents a Enel Unién Fenosa Renovables (EUFER) mantenien 274 milions d'euros.

En el cas de considerar el deute financer vinculat als actius no corrents mantinguts per a la venda (Nota 9), el saldo seria de 548 milions
d'euros. A causa de la permuta d'actius de renovables d'EUFER, que es va dur a terme el 27 de maig de 2011, aquest deute va ser donat de
baixa pel seu valor comptable en el Balanc de Situacié Consolidat i es va donar d'alta el deute financer a valor raonable dels actius i passius
adquirits en la permuta (Nota 30); posteriorment, va ser cancel-lat totalment.

Unidn Fenosa Gas (bancs comercials/institucionals)

A 31 de desembre de 2011, les societats pertanyents a Union Fenosa Gas mantenien 394 milions d’euros de deute pendents (389 milions
d'euros a 31 de desembre 2010), principalment pel finangcament atorgat en dolars nord-americans pel Banc Europeu d'Inversions (BEI ) pel
financament de la planta de ligliefaccié de gas natural al port de Damietta (Egipte) per 148 milions d'euros (156 milions d'euros a 31 de
desembre 2010) i per un préstec concedit en dolars nord-americans per vint-i-dues entitats financeres per 220 milions d'euros (233 milions
d'euros a 31 de desembre de 2010). La major part d'aquest deute veng I'any 2016 i seglents.

Deutes amb entitats de crédit altres paisos (bancs comercials)

A 31 de desembre de 2011, el deute amb entitats de credit d'altres paisos puja a 14 milions d'euros (12 milions d'euros a 31 de desembre de
2010) i pertanyen basicament a les arees geografiques de Moldavia i Kenya.

Altres passius financers

A l'epigraf "Altres passius financers” s'inclouen basicament els contractes d'arrendaments financers amb entitats de crédit corresponents a
les illes de poténcia de les centrals de cicle combinat de Palos de la Frontera i Sagunt, amb una vigencia de 10 anys, signats respectivament

en els exercicis 2005 i 2007.

El detall dels pagaments minims pels contractes d'arrendament financer sén els seglents:

A 31.12.11 A 31.12.10
Valor Valor
Valor nominal Descompte actual Valor nominal Descompte actual
Menys d'1 any 87 (4) 83 91 (4) 87
Entre 115 anys 274 (34) 240 321 (43) 278
Més de 5 anys 51 (11) 40 88 21 67

Total 412 (49) 363 500 (68) 432
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Nota 17. Gestio del risc i instruments financers derivats

La gestio del risc

GAS NATURAL FENOSA compta amb una serie de normes, procediments i sistemes orientats a la identificacid, mesurament i gestié de les
diferents categories de risc que defineixen els principis basics d'actuacié seglents:

e Garantir que els riscos més rellevants siguin correctament identificats, avaluats i gestionats.
e Segregacio a nivell operatiu de les funcions de gestié del risc.

e Assegurar que el nivell d'exposicié al risc assumit per GAS NATURAL FENOSA en el desenvolupament dels seus negocis sigui congruent
amb el perfil global de risc objectiu.

e Assegurar I'adequada determinacio i revisio del perfil de risc per part del Comite de Riscos, proposant limits globals per categoria de risc, i
la seva assignacio entre les Unitats de Negoci.

Risc de tipus d’interés

Les variacions dels tipus d'interés modifiquen el valor raonable d'aquells actius i passius financers que meriten un tipus d'interés fix, aixi
com els fluxos d'efectiu dels actius i passius financers indexats a un tipus d'interés variable, per la qual cosa afecten tant el patrimoni com al
resultat respectivament.

L'objectiu de la gestio del risc de tipus d'interés és mantenir un equilibri entre el deute variable i fix que permeti reduir els costos del deute
financer dins dels parametres de risc establerts.

GAS NATURAL FENOSA utilitza permutes financeres per gestionar la seva exposicié a fluctuacions en els tipus d'interés canviant deute a
interés variable per deute a tipus fix. Addicionalment cal considerar les permutes financeres contractades per mitigar el risc d'una operacié
especifica de financament en iens que no s'han considerat com a instrument de cobertura.

Lestructura de deute a 31 de desembre de 2011 i 2010, una vegada considerades les cobertures a través dels derivats contractats, és la
seglent:

A 31.12.11 A 31.12.10
Tipus d'interes fix 12.683 13.396
Tipus d'interes variable 7709 6.910
Total 20.392 20.306

La taxa d'interés variable esta subjecta principalment a les oscil-lacions de I'Euribor, el LIBOR i els tipus indexats de Mexic, Brasil, Colombia i
Argentina.
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La sensibilitat del resultat i del patrimoni (ajustos per canvis de valor) a la variacié dels tipus d'interés és la segient:

Increment/descens en el tipus Efecte en el resultat abans Efecte en el patrimoni abans

d’interes (punts basics) d'impostos d'impostos

2011 +50 (45) 18
.50 41 (18)

2010 +50 (35) 15
-50 35 (15)

Risc de tipus de canvi

Les variacions dels tipus de canvi poden afectar el valor raonable de:

e Contravalor dels fluxos d'efectiu associats a compravenda de materies primeres denominats en moneda diferent a la moneda local o funcional.
e Deute denominat en moneda diferent a la moneda local o funcional.

e Operacions i inversions en monedes diferents de I'euro, pel que fa al contravalor del patrimoni net aportat i resultats.

Per mitigar aquests riscos GAS NATURAL FENOSA 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 indexats en una mateixa divisa, aixi com els imports i venciment

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

Per a les posicions obertes, els riscos en monedes que no siguin la moneda funcional sén gestionats, de considerarse necessaris, mitjancant
la contractacié de permutes financeres i assegurances de canvi dins dels limits aprovats d’instruments de cobertura.

La divisa diferent de I'euro en qué més opera GAS NATURAL FENOSA és el dolar nord-america. La sensibilitat del resultat i del patrimoni
(Ajustos per canvis de valor) de GAS NATURAL FENOSA a una variacié del 5% (increment i decrement) del tipus de canvi del dolar enfront de
I'euro és la seglient:

% 201 2010
Efecte en el resultat abans d'impostos +5 2 -

-5 (2) —
Efecte en el patrimoni abans d'impostos +5 13 i

-5 (15) (12)

Risc de preu de commodities

Una part important de les despeses d'explotacié de GAS NATURAL FENOSA estan vinculades a la compra de gas pel seu subministrament

a clients o per a la generacié d'energia eléctrica a les plantes de cicle combinat. Per tant, GAS NATURAL FENOSA es troba exposat al risc

de variacié del preu de gas, la determinacié del qual esta subjecta basicament als preus del cru i els seus derivats. Addicionalment, en el
negoci de generaci6 d'electricitat, GAS NATURAL FENOSA es troba exposat al risc de variacio dels drets d’emissié de CO, i del preu de venda
d'electricitat.
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L'exposicié a aquests riscos es gestiona i mitiga a través del seguiment de la posicié respecte a dites commodities, tractant d'equilibrar les
obligacions de compra i subministrament i la diversificacié i gestié dels contractes de subministrament. Quan no és possible assolir una
cobertura natural es gestiona la posicio, dins de parametres de risc raonables, contractant ocasionalment derivats per reduir I’'exposicio al risc
de preu, designant-se generalment com a instruments de cobertura.

En les operacions de trading d'electricitat i de drets d'emissi6 de CO, realitzades per GAS NATURAL FENOSA, el risc és poc significatiu a
consequencia del reduit volum d'aquestes operacions i als limits establerts, tant en import com en venciment temporal.

La sensibilitat del resultat i del patrimoni (Ajustos per canvis de valor) a la variacié del valor raonable dels derivats contractats per cobrir el preu
de commodities, és la seglent:

Increment/descens en el preu Efecte en el resultat abans Efecte en el patrimoni abans

de compra de gas (%) d'impostos d'impostos

2011 +10 - 3
-10 - (3)
2010 +10 - (12)
-10 - 12

Increment/descens en el preu de Efecte en el resultat abans Efecte en el patrimoni abans

venda electricitat (%) d'impostos d'impostos
201 +10 (7) (7)
-10 7 7

2010 +10 - 4
-10 - (4)

Increment/descens en el preu dels drets Efecte en el resultat abans Efecte en el patrimoni abans

d’emissi6 de CO, (%) d'impostos d'impostos

20M +10 - 1
-10 - (1)

2010 +10 1 1

Risc de credit

El risc de credit derivat de la fallida d'una contrapart esta controlat a través de politiques que asseguren que les vendes a I'engros de
productes es facin a clients amb un historial de credit adequat, respecte als quals s'estableixen els corresponents analisis de solvéncia i en
base als quals s'assignen els corresponents limits de credit.
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Per aix0 s'han dissenyat diversos models de mesurament de la qualitat crediticia. A partir d’aquests models es pot mesurar la probabilitat
d'impagament d'un client, i es pot controlar la pérdua esperada de la cartera comercial.

Els principals tipus de garanties que es negocien son avals, fiances i diposits. A 31 de desembre de 2011, GAS NATURAL FENOSA havia rebut
garanties per 10 milions d'euros per cobrir el risc de clients industrials de gran consum (14 milions d'euros a 31 de desembre de 2010). Durant

I'exercici 2011, s'han executat avals per imports inferiors a 1 milié d'euros (1 milié d’euros a 31 de desembre de 2010).

Aixi mateix, els imports de deutes comercials es reflecteixen en el Balan¢ de Situacié Consolidat nets de provisions d'insolvencies (Nota 11),
estimades per GAS NATURAL FENOSA en funcié de I'antiguitat del deute i I'experiencia d'exercicis anteriors d'acord amb la prévia segregacio
de carteres de clients i de I’'entorn economic actual.

A 31 de desembre de 2011 i 2010, GAS NATURAL FENOSA no tenia concentracions significatives de risc de credit.

Per a mitigar el risc de crédit derivat de posicions financeres, la contractacié de derivats i la col-locacid d'excedents de tresoreria es realitza en
bancs i institucions financeres d'alta solvéncia d'acord amb la qualificacio crediticia de Moody's i S&P.

Igualment, la gran majoria dels comptes per cobrar no venguts no provisionats tenen una elevada qualitat crediticia d'acord amb les
valoracions de GAS NATURAL FENOSA, basades en I'analisi de solvéncia i habits de pagament de cada client.

L'analisi d'antiguitat dels actius financers en mora pero no considerats deteriorats a 31 de desembre de 2011 i 2010 és el seglent:

A 31.12.11 A 31.12.10
Menys de 90 dies 338 268
90-180 dies 108 77
Més de 180 dies 26 6
Total 472 351

Els actius financers deteriorats estan desglossats a la nota 11.
Risc de liquiditat

GAS NATURAL FENOSA manté unes politiques de liquiditat que asseguren el compliment dels compromisos de pagament adquirits,
diversificant la cobertura de les necessitats de financament i els venciments del deute. Una gestié prudent del risc de liquiditat incorpora el
manteniment de prou efectiu i actius realitzables i la disponibilitat de fons d'import adequat per cobrir les obligacions de credit.

A 31 de desembre de 2011, les disponibilitats de liquiditat arriben als 13.263 milions d'euros, considerant I'efectiu i altres actius liquids
equivalents per un import de 3.098 milions d'euros (Nota 12), el finangament bancari i linies de credit disponibles per 4.202 milions d'euros
(Nota 16) i la capacitat per emetre deute no utilitzada per un import de 5.963 milions d’euros (Nota 16).
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El detall dels venciments dels passius financers existents a 31 de desembre de 2011 i 2010 és el seglent:

2017 i
2012 2013 2014 2015 2016 seguents Total
A 31 de desembre de 2011
Creditors comercials i altres comptes a pagar (4.671) - - - - - (4.671)
Préstecs i altres deutes financers (3.642) (3.793) (3.216) (4.774) (1.985) (7019) (24.429)
Derivats financers (30) (19) (7) (5) (5) 65 (1)
Altres passius (62) (62) (154) (57) (58) (763) (1.156)
Total" (8.405) (3.874) (3.377) (4.836) (2.048) (7717) (30.257)
2016 i
201 2012 2013 2014 2015 seguents Total
A 31 de desembre de 2010
Creditors comercials i altres comptes a pagar (3.658) - - - - - (3.658)
Préstecs i altres deutes financers (2.895) (2.987) (4.097) (2.801) (4.713) (7.323)  (24.816)
Derivats financers (66) (18) (9) (6) (8) 65 (42)
Altres passius (67) (61) (157) (57) (56) (820) (1.218)
Total™ (6.686) (3.066) (4.263) (2.864) (4.777) (8.078) (29.734)

(1) Els imports inclosos sén els fluxos de caixa contractuals sense descomptar, motiu pel qual difereixen dels imports inclosos en el Balang de Situacié Consolidat i en la nota 16.

Gestio del capital
El principal objectiu de la gestié del capital de GAS NATURAL FENOSA és assegurar una estructura financera que optimitzi el cost de capital
mantenint una solida posicié financera, per compatibilitzar la creacié de valor per a I'accionista amb |'accés als mercats financers a un cost

competitiu per cobrir les necessitats de finangcament.

GAS NATURAL FENOSA considera com a indicadors dels objectius fixats per a la gesti¢ del capital mantenir a llarg termini, després de
I'adquisicié d'Unién Fenosa, un nivell de palanquejament del voltant del 50% a llarg termini i un rating A.

Després de I'operacio d'adquisicié d'Uniéon Fenosa les agéncies de rating van finalitzar la revisié amb implicacié negativa en les seves
qualificacions confirmant les avaluacions en linia amb els objectius previstos en el procés d’adquisicio.

La classificacio crediticia del deute de GAS NATURAL FENOSA a llarg termini és la seglent:

2011 2010
Moody's Baa2 Baa2
Standard & Poor’s BBB BBB

Fitch A- A-
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La ratio de palanquejament és la seglient:

informe anual 2011

2011 2010
Deute financer net (%) 17.294 19.102
Deute financer no corrent (Nota 16) 17539 18.176
Deute financer corrent (Nota 16) 2.853 2.130
Efectiu i altres mitjans equivalents (Nota 12) (3.098) (1.203)
Derivats (Nota 17) - (1)
Patrimoni net (%) 14.441 12.974
Dels accionistes de la societat dominant (Nota 13) 12.792 11.384
D’interessos minoritaris 1.649 1.590
Palanquejament
(Deute financer net/(Deute financer net + Patrimoni net) 54,5 59,6

A 31 de desembre de 2010, en cas de considerar el deute financer net vinculat als actius no corrents mantinguts per a la venda (Nota 9), el

saldo del deute financer net seria de 19.359 milions d'euros.

Instruments financers derivats

El detall dels instruments financers derivats per categories i venciments és el seglient:

A 31.12.11 A 31.12.10
Actiu Passiu Actiu Passiu
Instruments financers derivats de cobertura - 72 — 56
Cobertura fluxos d'efectiu
Tipus d'interés - 71 - 56
Cobertura valor raonable
Tipus de canvi - 1 - -
Altres instruments financers - 14 - 19
Tipus d'interes i tipus de canvi - 14 - 19
Instruments financers derivats no corrents - 86 - 75
Instruments financers derivats de cobertura 43 16 91 71
Cobertura fluxos d'efectiu
Tipus d'interés - 9 - 54
Tipus de canvi 15 1 1
Preu de commodities 3 6 16
Cobertura valor raonable
Tipus de canvi 25 - 77 -
Altres Instruments financers 3 - 1
Preu de commodities 3 - 2 4
Tipus d'interés - - -
Instruments financers derivats corrents 46 16 93 82
Total 46 102 93 157
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S’inclouen en I'epigraf "Altres instruments financers” els derivats no designats comptablement de cobertura.

Limpacte en el Compte de Perdues i Guanys Consolidat dels instruments financers derivats és el seglent:

201

2010

Resultat explotacio

Resultat financer

Resultat explotacio

Resultat financer

Cobertura fluxos d'efectiu (29) (74) (39) (127)
Cobertura valor raonable (22) (5) 32 ()
Altres 3 3 (2) (11)
Total (48) (76) (9) (141)

El detall dels instruments financers derivats el 31 de desembre de 2011 i 2010, el seu valor raonable i el desglossament per venciments dels

valors nocionals és el segient:

31.12.11
Valor Valor nocional
raonable 2012 2013 2014 2015 2016 Posteriors Total
Cobertura de tipus d’interés
Cobertura de fluxos d'efectiu
Permutes financeres (EUR) (27) 847 55 651 4 2 26 1.685
Permutes financeres (USD) (562) 203 28 29 29 31 151 471
Permutes financeres (MXN) - 14 14 67 - - - 95
Collars (EUR) (1) 13 3 3 2 - - 21
Cobertura de tipus de canvi
Cobertura de fluxos d'efectiu
Asseguranca de canvi (USD) 14 376 - - - - - 376
Asseguranca de canvi (BRL) - 42 - - - - - 42
Cobertura de valor raonable:
Permutes financeres (BRL) - 2 - - - - - 2
Assegurances de canvi (BRL) - 10 - - - - - 10
Asseguranca de canvi (USD) 25 351 i - - - - 362
Asseguranca de canvi (DHN) - 6 - - - - - 6
Cobertura de commodities
Cobertura de fluxos d'efectiu
Derivats preus de commodities (EUR) (3) 246 3 1 - - - 250
Derivats preus de commodities (USD) (1) 36 - - - - - 36
Altres
Permuta financera (JPY) (14) - - - - - 220 220
Derivats preus de commodities (EUR) 3 78 2 2 1 - - 83
Total (56) 2.224 116 753 36 33 397 3.559
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31.12.1
Valor Valor nocional
raonable 2011 2012 2013 2014 2015 Posteriores Total
Cobertura de tipus d’interés
Cobertura de fluxos d'efectiu
Permutes financeres (EUR) (66) 2.5680 206 15 8 4 25 2.838
Permutes financeres (USD) (43) 20 193 24 25 24 162 448
Permutes financeres (MXN) - 16 16 16 - - - 48
Permutes financeres (ARS) - 9 - - - - - 9
Collars (EUR) (1) 4 13 2 3 2 2 26
Cobertura de tipus de canvi
Cobertura de fluxos d'efectiu
Asseguranca de canvi (USD) 6 270 4 - - - - 274
Cobertura de valor raonable
Permutes financeres (BRL) - 5 2 - - - - 7
Assegurances de canvi (BRL) - 32 - - - - - 32
Asseguranca de canvi (USD) 77 1.156 - - - - - 1.156
Asseguranca de canvi (DHN) - 7 - - - - - 7
Cobertura de commodities
Cobertura de fluxos d'efectiu
Derivats preus de commodities (EUR) (3) 175 - - - - - 175
Derivats preus de commodities (USD) (6) 85 - - - - - 85
Altres
Opcions commodities (USD) (2) 2 - - - - - 2
Permuta financera (JPY) (19) - - - - - 220 220
Permuta financera (EUR) (7) 105 - - - - - 105
Collars (EUR) - 17 - - - - - 17
Derivats preus de commodities (EUR) - 2 - - - - - 2

Total (64) 4.485 434 57 36 30 409 5.451
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Nota 18. Altres passius no corrents

La composicié d'aquest epigraf a 31 de desembre de 2011 i 2010 es mostra a continuacio:

A31.12.11 A 31.12.10
Deute por contractes d'arrendament financer!” 571 582
Deute ingressos capacitat @ 68 55
Fiances i deposits 198 212
Altres passius® 196 191
Total 1.033 1.040

No existeixen diferéncies significatives entre els valors comptables i els valors raonables en els conceptes inclosos en aquest epigraf "Altres
passius no corrents’

1) Deute per contractes d’arrendament financer

El 2003, GAS NATURAL FENOSA va adquirir dos vaixells per al transport de gas natural liquat amb una capacitat de 276.000 m3 a través de
contractes de time-charter amb una durada de 20 anys, amb venciment en 2023.

El juliol de 2004 Unién Fenosa Gas va adquirir dos vaixells per al transport de gas natural liqguat amb unes capacitats de 138.000 m?3 i
140.500 m? a través de contractes de time-charter amb una durada de 25 anys, ampliable fins a 30 anys.

El desembre de 2007 es va adquirir un vaixell de 138.000 m3 a través d’'un contracte de time-charter amb una durada de 25 anys i
venciment el 2032, ampliable per periodes consecutius de 5 anys, i que representa una inversio conjunta de 162 milions d'euros
corresponent al valor actual dels pagaments compromesos per Repsol YPF (50%) i GAS NATURAL FENOSA (50%).

El 2009 es va adquirir un vaixell de 138.000 m?3 de capacitat a través d’'un contracte de time-charter amb una durada de 25 anys, ampliable
per periodes consecutius de 5 anys, i que representa una inversié conjunta de 142 milions d'euros corresponent al valor actual dels

pagaments compromesos per Repsol YPF (50%) i GAS NATURAL FENOSA (50%).

El detall dels pagaments minims per aquests contractes d'arrendament financer sén els segients:

A 31.12.11 A 31.12.10
Valor Valor
Valor nominal Descompte actual Valor nominal Descompte actual
Menys d'1 any 57 (3) 54 57 (3) 54
Entre 115 anys 229 (43) 186 227 (42) 185
Mes de 5 anys 763 (378) 385 820 (423) 397
Total 1.049 (424) 625 1.104 (468) 636

El deute per contractes d’'arrendament financer ha suportat a 31 de desembre de 2011 un tipus d'interés efectiu mitja del 6,8% (6,7% a 31
desembre de 2010).
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2) Deute ingressos capacitat

Recull els ingressos facturats per capacitat de generacié electrica, pendents de reconeixer en ingressos, per la linealitzacié d'aquests en el
periode de vigéncia dels contractes de compromis de capacitat a Méxic.

3) Altres passius
S’inclou I'obligacié de recompra de les accions preferents de Buenergia Gas & Power, Ltd. (societat tenidora del 475% d'EcoEléctrica, L.P),
que esta participada en un 95% per Gas Natural Fenosa i en un 5% per un altre soci, que 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 que la societat reparteixi beneficis, conforme al seglent calendari:

Milions de dolars nord-americans

20120 6
2013 6
Total 12

(1) Inclou la part a curt termini d'"Altres passius corrents” (Nota 20).

També s’inclou el compromis de compra sense prima atorgat a Sinca Inbursa, S.A. de C.V. (Inbursa). El 22 de setembre de 2008 es va
vendre el 15% de Gas Natural México, S.A. de C.V. i Sistemas de Administracién, S.A. de C.V. a Inbursa, per 761 milions de pesos mexicans
(49 milions d’euros), acordant un compromis de recompra sobre aquestes accions. Inbursa podra oferir fins el 22 de maig del 2013 totes
les accions que tingui en aquell moment a GAS NATURAL FENOSA, qui tindra I'obligacié d'adquirirles. El preu d'adquisicid sera determinat
pel major entre la valoracié a mercat de cada accio, en base als resultats de les participades, o el capital invertit actualitzat per interessos
financers. Com a consequéncia d'aquest compromis aquesta venda es va registrar com un pagament ajornat, per la qual cosa es continua
assignant a la societat dominant I'esmentat percentatge. Durant I'exercici 2011, les participacions anteriors s'han traspassat a la societat
Holding Gasinmex, S.A. de C.V,, i en consequéncia el compromis de compra de Gas Natural SDG, S.A., ha passat a atorgarse a

Inbursa sobre el 1729% de les accions d'aquesta societat. El passiu registrat al 31 desembre 2011 ascendeix a 988 milions de pesos
mexicans (917 milions de pesos mexicans a 31 de desembre de 2010) i equival al valor actual de I'import a reemborsar.

També s’inclou el compromis de compra sense prima atorgat a Chemo Espana, S.L. El 16 desembre 2008 es va vendre a Chemo Espana,
S.L. el 28% d’Invergas, S.A. i Gas Natural SDG Argentina, S.A., el que suposa una participacié a Gas Natural BAN, S.A., Natural Energy, S.A. i
Natural Servicios, S.A. del 19,6%, per 56 milions de dolars nord-americans (38 milions d’euros) mitjangcant un cobrament inicial de

28 milions de dolars i la resta en cobraments diferits (Nota 8), pactant un compromis de recompra sobre aquestes accions. Chemo Espana,
S.L. podra oferir durant el mes de setembre de 2013 totes les accions que tingui en aquell moment a GAS NATURAL FENOSA qui tindra
I'obligacié d'adquirirles. El preu d'adquisicié sera determinat pel capital invertit. Com a conseqliéncia d'aquest compromis aquesta venda es
va registrar com un pagament ajornat, motiu pel qual es continuen assignant a la societat dominant els esmentats percentatges. El passiu
registrat al 31 desembre 2011 ascendeix a 55 milions de dolars nord-americans (563 milions de dolars nord-americans a 31 de desembre de
2010) i equival al valor actual de I'import a reemborsar.
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Nota 19. Creditors comercials i altres comptes a pagar

El detall a 31 de desembre de 2011 i 2010 és el seglent:

A 31.12.11 A 31.12.10
Creditors comercials 3.775 2.928
Creditors comercials empreses vinculades (Nota 33) 83 36
Creditors comercials empreses associades 42 41
Proveidors 3.900 3.005
Administracions publiques 375 357
Instruments financers derivats (Nota 17) 7 22
Remuneracions pendents de pagament 99 89
Altres creditors 481 468
Passius per impost corrent 290 185
Total 4.671 3.658

Informacio sobre els ajornaments de pagaments efectuats a proveidors. DA 3a “Deure d'informacié” de la Llei 15/2010, de 5 de juliol.

Limport total de pagaments realitzats als proveidors en |'exercici, amb detall dels terminis de pagament, d’acord amb els terminis maxims
legals de pagament establerts a la Llei 15/2010 de 5 de juliol, per la qual s'estableixen les mesures de lluita contra la morositat en les
operacions comercials, és el seglent:

2011 2010

Import % Import %
Pagaments realitzats en I'exercici dins del termini maxim legal 7210 99,8 1.706 99,7
Resta de pagaments realitzats en |'exercici 1 0,2 5 0,3
Total pagaments exercici 7.221 100 171 100
Termini mitja ponderat dels pagaments excedits (dies) 1 28
Ajornaments que al tancament de |I'exercici excedeixen del termini legal
maxim 1 1

La informacio de I'exercici 2010 recull els pagaments a proveidors per operacions comercials realitzats dins i fora del termini maxim legal, aixi
com saldos que acumulen ajornaments superiors al maxim permes per llei, per a aquells contractes subscrits amb posterioritat al 7 de juliol
de 2010.
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Nota 20. Altres passius corrents

El detall a 31 de desembre de 2011 i 2010 és el seglent:

A 31.12.1 A 31.12.10
Dividend a pagar 392 351
Despeses meritades i no pagades 159 154
Passiu per arrendament financer (Nota 18) b4 54
Altres passius 70 103
Total 675 662

Nota 21. Situacio fiscal

Gas Natural SDG, S.A. com a societat dominant del Grup Consolidat Fiscal 59/93 i per a la seva tributacié a Espanya, tributa en el Régim de
Consolidacio Fiscal regulat en el Capitol VII del Titol VII del text refés de la Llei de I'lmpost sobre Societats, el que implica la determinacio de
manera conjunta del resultat fiscal del grup i les deduccions i bonificacions a la quota. El Grup Consolidat Fiscal per a I'exercici 2011 s'indica a
[Annex IlI.

La resta de societats de GAS NATURAL FENOSA tributen, de forma individualitzada d'acord amb els seus respectius regims, llevat del cas de
diverses societats dependents a ltalia que tributen en un grup consolidat fiscal propi.

La conciliacié entre la taxa impositiva aplicable i la taxa efectiva i la composicié de la despesa per impost sobre beneficis per als exercicis 2011
i 2010 és la seguent:

201 % 2010 %
Resultat abans d'impostos 2.022 - 1.883 -
Impost teoric 607 30,0 565 30,0
Tipus impositius societats estrangeres (42) 2,1 (39) (2,1
Deduccions fiscals per reinversié (39) (1,9) (53) (2,8)
Altres deduccions fiscals (25) (1,2) (8) (0,4)
Efecte beneficis nets integres métode participaciéd 2) 0,1 (1) (0,1)
Diferéncies impositives exercici anterior i altres (3) (0,2) 4 0.2
Impost sobre beneficis 496 24,5 468 24,9
Desglossament de la despesa corrent/diferida:
Impost corrent 441 - 370 -
Impost diferit 55 - 98 -

Impost sobre beneficis 496 - 468 -
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Les deduccions fiscals per reinversié de beneficis extraordinaris de I'exercici 2011 corresponen basicament a |'alienacié dels actius de
distribucié de gas a la Comunitat de Madrid, realitzada en compliment de disposicions de la normativa de defensa de la competencia (Nota
9). Les deduccions fiscals per reinversié de beneficis extraordinaris de I'exercici 2010 corresponen basicament a |'alienacio dels actius de
distribucié de gas a la Comunitat de Madrid, realitzada en compliment de disposicions de la normativa de defensa de la competencia (Nota
9), aixi com a la transmissié de la participacié del 35% de Gas Aragon, S.A. (Nota 7).

Les rendes acollides a la deduccié per reinversié de beneficis extraordinaris prevista a I'article 42 del text refés de la Llei de I'lmpost sobre
Societats, i les inversions en qué s'han materialitzat en exercicis anteriors es detallen en els comptes anuals dels corresponents exercicis.
El detall corresponent als Ultims cinc anys, juntament amb el del propi exercici 2011, és el seglent:

Any venda Import obtingut de la venda Import reinvertit
2006 321 321
2007 780 780
2008 1562 152
2009 485 485
2010 882 882
2011 849 849
Total 3.469 3.469

La reinversié s'ha realitzat en elements patrimonials de I'immobilitzat afectes a activitats economiques, havent estat efectuada tant per la
propia societat com per la resta d'empreses del Grup Consolidat Fiscal en virtut del que disposa I'article 75 del text refés de la Llei de I'lmpost
sobre Societats.

El detall de I'efecte impositiu corresponent a cada element de |'apartat “Altre resultat global de I'exercici” de |'Estat Consolidat de Resultat
Global és el seglent:

A 31.12.11 A 31.12.10
Efecte Efecte
Brut impositiu Net Brut impositiu Net
Valoracié actius financers disponibles per a la venda - - - (24) 7 (17)
Cobertures de fluxos d'efectiu 43 (12) 31 74 (21) 53
Diferencies de conversié (72) 8 (64) 291 (14) 277
Guanys i pérdues actuarials i altres ajustos (46) 15 (31) (45) 12 (33)

Total (75) 1" (64) 296 (16) 280




El moviment i la composicié dels epigrafs d'impostos diferits és la seglent:
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Valoracio

Personal i actius i

obligacions Altres Credits Diferéncies instruments
Impostos diferits d’actiu similars provisions fiscals  amortitzacié financers Altres Total
A 01.01.10 240 292 51 93 51 229 956
Creacid/(reversio) (38) (49) (5) (33) 16 67 (42)
Combinacions de negoci - - - - - - -
Moviments lligats ajustos patrimoni 12 - - - (19) - (7)
Diferéncies de conversio 5 20 4 19 1 3 52
Traspassos i altres 9 (4) 26 33 3 (69) (2)
A 31.12.10 228 259 76 12 52 230 957
Creacid/(reversio) (12) (6) 49 5 - (11) 25
Combinacions de negoci - - - - - - -
Moviments lligats ajustos patrimoni 15 - - - (9) - 6
Diferencies de conversio - 2) 1 (3) n (2) 5
Traspassos i altres (15) (9) 41 - (4) (31) (18)
A31.12.1 216 242 167 14 50 186 975

Valoracio

Valoracié actius i

Diferéncies  Plusvalues combinacié instruments
Impostos diferits de passiu amortitzacio diferides de negocis financers Altres Total
A 01.01.10 258 163 2.083 23 173 2.700
Creacio/(reversio) 5 68 (72) (15) 70 56
Combinacions de negoci - - - - - -
Moviments lligats ajustos patrimoni - - - (5) - (5)
Diferencies de conversié 18 - 2 - 5 25
Reclassificacions i altres!" 15 - (35) 3 (55) (72)
A 31.12.10 296 231 1.978 6 193 2.704
Creaci¢/(reversio) 37 50 (61) - 54 80
Combinacions de negoci - - 5 - - 5
Moviments lligats ajustos patrimoni - - - 3 - 3
Diferéncies de conversié (1) - (2) (1) 2 (2)
Traspassos i altres!” (7) - (127) - (14) (148)
A31.12.11 325 281 1.793 8 235 2.642

(1) El moviment en els exercicis 2011 i 2010 de les linies de “Taspassos i altres” recull basicament el traspas als epigrafs d'“Actius no corrents mantinguts per a la venda” i “Passius
vinculats amb actius no corrents mantinguts per a la venda” (Nota 9).
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Com a consequiencia de I'operacié de fusié per absorcié d'Unién Fenosa, S.A. per Gas Natural SDG, S.A. en I'exercici 2009 ha sorgit una diferéncia
de fusié entre el preu d'adquisicié de la participacié en Union Fenosa, S.A. i els fons propis de la mateixa, determinat en el moment de la transmissié
patrimonial, la qual, de conformitat amb I'article 89 del text refés de la Llei de I'lmpost sobre Societats, es va imputar fiscalment, en primer lloc als
béns i drets adquirits, i la part de la diferencia no imputada, es considera fiscalment deduible, amb el limit anual maxim de la vintena part del seu
import, per la part en que es compleixin les condicions establertes en les lletres a) i b) de I'esmentat precepte a |'apartat de “Valoracié combinacio
de negocis” de I'epigraf de “Passiu per impostos diferits” figura registrat I'efecte fiscal de la part de la diferéncia de fusié assignada a actius nets
adquirits que s'estima que no tindra efectes fiscals, aixi com I'import de la deduccié fiscal aplicada de la part de la diferencia de fusié no assignada a
actius nets adquirits.

A 31 de desembre de 2011 els crédits fiscals pendents d'enregistrar ascendien a 31 milions d'euros (25 milions d'euros a 31 de desembre de
2010).

A l'exercici 2011 es van iniciar actuacions inspectores davant Gas Natural SDG, S.A. i Gas Natural Internacional SDG, S.A., Gas Natural
Distribucion SDG, S.A. i Gas Natural Informatica, S.A. per I'lmpost sobre Societats (2006 a 2008) i d'altres impostos (2007 i 2008). No es
preveu que aguestes actuacions inspectores es derivin liquidacions d'imports significatius pel grup. El grup fiscal de Gas Natural té, a més,
oberts a inspeccid els exercicis compresos entre els anys 2009 i 2011 pels impostos que li son d'aplicacié i el Grup Fiscal d'Union Fenosa té
oberts a inspeccid els exercicis 2002 i seglients per I'lmpost sobre Societats, i els exercicis 2007 i segiients per la resta d'impostos que li sén
d'aplicacié.

La informacio sobre les principals actuacions administratives amb transcendencia fiscal, i la posicié de I'entitat per a cada una d'elles es
detalla en I'apartat de “Litigis i arbitratges” de la nota 35.

Nota 22. Import net de la xifra de negocis

El detall d'aquest epigraf en el Compte de Perdues i Guanys Consolidat de I'exercici 2011 i 2010 és el seglent:

2011 2010
Vendes de gas i accés a xarxes de distribucio 11.280 10.033
Vendes d'electricitat i accés a xarxes de distribucio 8.236 8.103
Lloguer d'instal-lacions, manteniment i serveis de gesti¢ 1.367 1.333
Altres vendes 193 161
Total 21.076 19.630

Nota 23. Aprovisionaments

El detall d'aquest epigraf en el Compte de Perdues i Guanys Consolidat de I'exercici 2011 i 2010 és el seglent:

2011 2010
Compres d'energia 12.132 11.079
Servei accés a xarxes de distribucio 1.433 1.448
Altres compres i variacié d'existéncies 509 443

Total 14.074 12.970
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El detall d'aquest epigraf en el Compte de Perdues i Guanys Consolidat de I'exercici 2011 i 2010 és el seglent:

| 153

2011 2010
Altres ingressos de gestio 261 251
Subvencions d'explotacio 2 7
Total 263 258

S’inclouen a I'epigraf "Altres ingressos de gestid” els ingressos corresponents als serveis de construccié o millora de les infraestructures de

les concessions afectes a la CINIIF 12 per import de 95 milions d’euros (71 milions d'euros |'exercici 2010)

Nota 25. Despeses de personal

El detall d'aquest epigraf en el Compte de Pérdues i Guanys Consolidat de I'exercici 2011 i 2010 és el seglent:

2011 2010
Sous i salaris 699 643
Despeses Seguretat Social 126 125
Plans d'aportacié definida 32 33
Plans de prestacié definida 4 6
Treballs realitzats per I'immobilitzat del grup (82) (82)
Altres 79 73
Total 858 798

El nombre mitja d’empleats de GAS NATURAL FENOSA durant I'exercici 2011 ha estat de 16.724 i el 2010 de 17.773.

D'acord amb allo que estableix la Llei Organica 3/2007 de 22 de marg, per a la igualtat efectiva de dones i homes, publicada al BOE de
23 de mar¢ de 2007, el nombre d’empleats de GAS NATURAL FENOSA a la finalitzacié de I'exercici 2011 i 2010 distribuit per categories,
géneres i arees geografiques és el seglient:

2011 2010
Homes Dones Homes Dones
Directius 862 249 821 224
Quadres intermedis 2.239 551 2.311 534
Tecnics especialitzats 2.524 1.434 2.554 1.392
Llocs operatius 6.087 2.256 7.141 2.370

Total 1.712 4.490 12.827 4.520
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2011 2010
Espanya 8.358 8.243
Resta d'Europa 1.553 1.566
America Llatina 5.475 6.406
Resta 816 1.132
Total 16.202 17.347
Nota 26. Altres despeses d'explotacio
El detall d'aquest epigraf en el Compte de Pérdues i Guanys Consolidat de I'exercici 2011 i 2010 és el seglent:

2011 2010
Operacioé i manteniment 439 438
Publicitat i altres serveis comercials 339 316
Tributs 310 261
Deteriorament per insolvencies (Nota 11) 216 238
Serveis professionals i assegurances 170 184
Serveis de construccié o millora (CINIIF 12) 95 71
Subministraments 89 86
Arrendaments 57 67
Eficiencia energetica 49 -
Altres 249 251
Total 2.013 1.912

Lincrement de l'import corresponent a |'apartat de “Tributs” es deu principalment al registre el 2011 d'un import de 52 milions d’'euros en les
societats dependents de Coldmbia corresponent a I'lmpost al Patrimoni, que es va aprovar amb la modificacié de la Llei 1370, el qual grava el

valor del patrimoni a 1 de gener de 2011, tot i que el pagament es realitzara en 8 quotes durant els anys 2011 a 2014.

A I'apartat “Eficiencia energética” s'inclou I'aportaciéo de GAS NATURAL FENOSA a les politiques d'estalvi i eficiencia energética d’acord amb

el Reial Decret Llei 14/2010 (Nota 2).

Nota 27. Altres resultats

A I'exercici 2011 correspon basicament a la plusvalua obtinguda en |'alienacié d'actius addicionals de distribucié a Madrid per un import de
280 milions d'euros (Nota 9) i la plusvalua obtinguda en la combinacié de negocis de I'adquisicié de societats edliques a ACS (Nota 30) per
un import de 3 milions d'euros. També inclou la minusvalua obtinguda en la venda de les distribuidores electriques a Guatemala per 9 milions

d'euros (Nota 9) i la minusvalua de 4 milions d'euros obtinguda en la permuta d'EUFER (Nota 9).
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A I'exercici 2010 corresponia basicament a la plusvalua obtinguda en I'alienacié de diverses societats i actius de distribucié i subministrament
de gas a Madrid per un import de 380 milions d'euros (Nota 9) i a la plusvalua obtinguda en I'alienacié d'actius de transport d'electricitat per
un import de 5 milions d'euros (Nota 9). També s'incloia la minusvalua obtinguda de I'alienacié d'actius de generacio eléctrica de Méxic per un
import de 4 milions d’euros (Nota 9).

Nota 28. Resultat financer net

El detall d'aquest epigraf en el Compte de Perdues i Guanys Consolidat de I'exercici 2011 i 2010 és el seglent:

2011 2010
Dividends 4 4
Interessos 71 54
Altres 62 60
Total ingressos financers 137 118
Cost del deute financer (892) (924)
Despeses per interessos de pensions (39) (40)
Altres despeses financeres (142) (201)
Total despeses financeres (1.073) (1.165)
Variacions de valor raonable en instruments financers derivats (Nota 17) 2 (6)
Diferéncies de canvi netes - (6)
Resultat per alienacions d'instruments financers 2 44
Resultat financer net (932) (1.015)

T

A l'epigraf d'"Altres despeses financeres” s'incloia a I'exercici 2010, un import de 103 milions d’euros corresponent al reconeixement en el
Compte de Pérdues i Guanys Consolidat de les comissions del crédit per a I'adquisicié d'Unién Fenosa, que estaven pendents d'imputacio al
Compte de Pérdues i Guanys Consolidat, com a conseqléncia de la cancel-lacié d’aquest credit.

Els resultats per alienacié d'instruments financers de I'exercici 2011 corresponen a la plusvalua per la venda de la participacio del 15% de la
societat Ecoenergia de Navarra, S.A. per 1 milié d’euros i a la plusvalua per la liquidacié de la societat Ensafeca Holding Empresarial, S.L. per 1
milio d'euros (Nota 7).

Els resultats per alienacio d'instruments financers de I'exercici 2010 corresponien a la plusvalua per la venda de la participacié del 35% de
la societat Gas Aragén, S.A. (Nota 7) per 40 milions d'euros i per la venda de la participacié del 5% de la societat Indra Sistemas, S.A. per 4
milions d'euros (Nota 8).
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Nota 29. Efectiu generat en les operacions d’explotacio

La composicié de I'efectiu generat en les operacions d’explotacié de 2011 i 2010 és la seglent:

201 2010
Resultat abans d'impostos 2.022 1.883
Ajustos del resultat 2.510 2.857
Amortitzacié de I'immobilitzat (Nota 5 i 6) 1.7560 1.716
Altres ajustos del resultat net 760 1.141
Resultat financer (Nota 28) 932 1.015
Resultat entitats valorades metode participacié (Nota 7) (7) (5)
Imputacié subvencions a resultats (Nota 14) (35) (31)
Altres resultats (Nota 27) (268) (370)
Variacio neta provisions (Nota 15) 138 532

Canvis en el capital corrent (excloent els efectes de canvis
en el perimetre i diferencies de conversio) (1.298) (729)
Existéncies (127) (11)
Deutors comercials i altres comptes a cobrar (619) (373)
Creditors comercials i altres comptes a pagar (552) (345)
Altres fluxos d’efectiu de les activitats d’explotacio (1.097) (1.265)
Pagament d'interessos (845) (798)
Cobraments d'interessos 59 9
Pagaments per impostos sobre beneficis (311) (476)
Fluxos d’efectiu de les activitats d’explotacio 2.137 2.746

Nota 30. Combinacions de negocis

Exercici 2011

Durant I'exercici 2011, s'han realitzat diverses adquisicions de societats eoliques i de distribucié de gas a Italia en linia amb els objectius
estrategics de GAS NATURAL FENOSA.

Adquisicié de negocis edlics d'EUFER

Tal com s'indica a la nota 9, com a conseqUéncia de I'acord de finalitzacié de col-laboracié que mantenia amb Enel Green Power a través
d'EUFER, GAS NATURAL FENOSA ha adquirit aproximadament la meitat del negoci i dels corresponents actius i passius d'EUFER, havent
transferit en I'operacié els corresponents mitjans humans i d'altre tipus necessaris per a la realitzacié de I'activitat de generacié d'energia en
regim especial, per la qual cosa s'ha considerat una combinacié de negocis i no una adquisicié d'actius.
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El cost de la combinacié de negocis net del deute assumit coincideix amb la valoracié a valor raonable, realitzada per tercers independents
amb el proposit especific de servir de base a I'operacio. El detall dels actius nets adquirits al seu valor en llibres d'EUFER i a valor raonable és

el seglient:
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Cost de la combinacié de negocis

Valor raonable dels actius nets adquirits

Fons de comerc (Nota 5)

286
282

Valor raonable

Valor en llibres

Altre immobilitzat intangible 204 33
Immobilitzat material 665 665
Altres actius no corrents 3 3
Altres actius corrents 39 39
Efectiu i altres liquids equivalents 21 21
Total actius 932 761
Interessos minoritaris 6 6
Provisions no corrents 2 2
Passius financers no corrents 546 546
Altres passius no corrents 5 1
Passius financers corrents 33 33
Altres passius corrents 58 45
Total passius 650 633
Valor raonable dels actius nets adquirits 282 -

Si l'operacié hagués tingut lloc I'1 de gener de 2011 I'impacte sobre I'import net de la xifra de negocis consolidada i sobre el resultat

consolidat no hagués estat significatiu.

La comptabilitzacié d'aquesta combinacié de negocis ha estat determinada de manera provisional, ates que encara no ha finalitzat el termini
de dotze mesos des de I'adquisicié que estableix la NIIF 3. Com a conseqtiencia del procés d'assignacié del preu de compra s'ha produit,

fonamentalment, una revaloracié d'actius intangibles, que correspon a les llicencies d'explotacié dels actius rebuts, principalment parcs edlics.

Atés que s'ha procedit a efectuar una operacié de fusio de les principals participacions rebudes per part de Gas Natural Fenosa Renovables,
S.A. (Societat dependent de GAS NATURAL FENOSA), la major part de I'esmentada revaloracio té efecte fiscal.

Adquisicié de societats eoliques a ACS

Amb data 30 de juny de 2011 es va signar un contracte de compravenda amb el grup ACS que va comprendre la venda de les participacions
directes i indirectes d/ACS en cinc parcs eolics ubicats en diverses comunitats autonomes amb una capacitat de 95,5 MW per un preu
de 66 milions d'euros, aixi com determinats drets de credit per un import de 6 milions d'euros. Una vegada obtingudes les autoritzacions

regulatories i administratives requerides s'ha materialitzat el contracte de compravenda el 12 de setembre de 2011.
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A través d'aquesta adquisicid s'assoleix una participacié del 75% a la societat Explotaciones Edlicas Sierra de Utrera, S.L., de la qual
previament es disposava del 50% i una participacié del 100% de la societat matriu Energias Ambientales EASA, S.A. de la qual préviament
es disposava del 33,33%. Al tractarse d’'una adquisicié per etapes, es valoren de nou les participacions previes a valor raonable a la data
d'adquisicio. La diferéncia entre el valor en llibres de la participacié prévia i el seu valor raonable ha donat lloc a una plusvalua de 3 milions

d'euros que ha estat registrada en I'epigraf “Altres resultats” (Nota 27).

El detall dels actius nets adquirits, al seu cost historic en llibres i a valor raonable és el segtent:

Cost de la combinacié de negocis

Valor raonable dels actius nets adquirits

Canvis en valor raonable d'actius adquirits primera etapa

Plusvalua (Nota 27)

66

66
3
(3)

Valor raonable

Valor en llibres

Altre immobilitzat intangible 56 -
Immobilitzat material 37 37
Altres actius no corrents 5 4
Altres actius corrents 10 10
Efectiu i altres liquids equivalents 1 1
Total actius 19 62
Passius financers no corrents 16 16
Altres passius no corrents 2 2
Passius financers corrents 6 6
Altres passius corrents 19 19
Total passius 43 43
Valor raonable dels actius nets adquirits 76 -
Interessos minoritaris (10) -
Valor raonable dels actius nets adquirits 66 -

Si I'operacié hagués tingut lloc I'1 de gener de 2011 I'impacte sobre I'import net de la xifra de negocis consolidada i sobre el resultat

consolidat hauria suposat un increment de 13 milions d’euros i 2 milions d’euros respectivament.

La comptabilitzacié d'aquesta combinacié de negocis ha estat determinada de manera provisional, ates que encara no ha finalitzat el termini
de dotze mesos des de 'adquisicioé que estableix la NIIF 3. Com a conseqtiencia del procés d'assignacié del preu de compra s'ha produit,
fonamentalment, una revaloracié d'actius intangibles, que correspon a les llicencies d'explotacié dels parcs eolics. Ates que s'han iniciat
diverses operacions de fusio de les principals participacions rebudes per part de Gas Natural Fenosa Renovables, S.A. (societat dependent de

GAS NATURAL FENOSA), la major part de I'esmentada revaloracio té efecte fiscal.

Adquisicié de societats edliques a Gamesa

Amb data 28 de novembre de 2011 es va signar un contracte de compromis de compravenda amb Gamesa Energia per a I'adquisicié del
100% del capital social de Sistemas Energéticos Alto de Seixal, S.A. - societat unipersonal -, I'activitat de la qual consisteix en I'explotacio
d'un parc eolic de 30 MW, per un preu d'11 milions d’euros. Una vegada obtingudes les autoritzacions regulatories i administratives
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requerides s'ha materialitzat el contracte de compravenda el 28 de desembre de 2011. Addicionalment, GAS NATURAL FENOSA i Gamesa
Energia han acordat la compravenda de la societat Sistemas Energéticos Passanant, S.A., propietaria d'un parc edlic de 12 MW, I'entrada en
operacio6 del qual esta prevista per a I'exercici 2012. Aquest acord esta subjecte al compliment de determinades condicions suspensives.

El detall dels actius nets adquirits al seu valor en llibres de Sistemas Energéticos Alto de Seixal, S.A. i a valor raonable és el seglent:
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Cost de la combinacié de negocis 1
Valor raonable dels actius nets adquirits 1
Fons de comerc (Nota 5) -

Valor raonable Valor en llibres

Altre immobilitzat intangible 12 -
Immobilitzat material 34 34
Altres actius corrents 4 4
Total actius 50 38
Passius financers no corrents 39 39
Total passius 39 39
Valor raonable dels actius nets adquirits 1" -

Si I'operacié hagués tingut lloc I'1 de gener de 2011 I'impacte sobre I'import net de la xifra de negocis consolidada i sobre el resultat
consolidat no hagués estat significatiu.

La comptabilitzacié d’aquesta combinacié de negocis ha estat determinada de manera provisional, atés que encara no ha finalitzat el
termini de dotze mesos des de I'adquisicié que estableix la NIIF 3. Com a conseqliéncia del procés d'assignacio del preu de compra

s'ha produit, fonamentalment, una revaloracié d'actius intangibles, que correspon a les llicencies d’explotacié dels parcs eolics. Atés que
s'han iniciat diverses operacions de fusié de les principals participacions rebudes per part de Gas Natural Fenosa Renovables, S.A. (societat
dependent de GAS NATURAL FENOSA), la major part de I'esmentada revaloracié té efecte fiscal.

Adquisicié d'una societat de distribucioé de gas a Italia
Finalment, amb data 6 de desembre de 2011 es va signar un contracte de compravenda executat el 22 de desembre de 2011, del 100% del
capital social de la societat italiana Favellato Reti, S.R.L., I'activitat de la qual consisteix en la distribucié de gas natural a les provincies de

Foggia, Isernia i Benevento a Italia, per un preu de 10 milions d'euros.

El detall dels actius nets adquirits al seu valor en llibres de Favellato Reti, S.R.L. i a valor raonable és el seglent:

Cost de la combinacié de negocis
Valor raonable dels actius nets adquirits 10

Fons de comerc (Nota 5) _

Valor raonable

Valor en llibres

Altre immobilitzat intangible 9 9
Immobilitzat material 2 2
Total actius 1" "
Passius corrents 1 1
Total passius 1 1
Valor raonable dels actius nets adquirits 10 -
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Si I'operacié hagués tingut lloc I'1 de gener de 2011 el seu impacte sobre |'import net de la xifra de negocis consolidada i sobre el resultat

consolidat tampoc hagués estat significatiu.

La comptabilitzacié d'aquesta combinacié de negocis ha estat determinada de manera provisional, ates que encara no ha finalitzat el termini

de dotze mesos des de 'adquisicioé que estableix la NIIF 3.

Exercici 2010

Durant I'exercici 2010, GAS NATURAL FENOSA no va dur a terme combinacions de negocis significatives.

Nota 31. Negocis conjunts

GAS NATURAL FENOSA participa en diferents negocis conjunts que compleixen les condicions indicades a la nota 3.3.1.b) i que es detallen a

’Annex |. Les participacions rellevants en negocis conjunts a 31 de desembre de 2011 i 2010 sén les segients:

2011 (%) 2010 (%)

2011 (%) 2010 (%)

Barras Eléctricas Galaico Asturianas, S.A. 449 449 Eléctrica Conquense, S.A. 46,4 46,4
Barras Eléctricas Generacion, S.L. 45,0 45,0 Eléctrica Conquense Distribucion, S.A. 46,4 46,4
Centrales Nucleares Almaraz-Trillo, A.l.E 19,3 19,3 Gas Natural West Africa, S.L. 40,0 40,0
Comunidad de Bienes Central Nuclear de Almaraz 11,3 "3 Nueva Generadora del Sur, S.A. 50,0 50,0
Comunidad de Bienes Central Nuclear de Trillo 34,5 34,5 Repsol-Gas Natural LNG, S.L. 50,0 50,0
Comunidad de Bienes Central Térmica de Aceca 50,0 50,0 Subgrup EUFER - 50,0
Comunidad de Bienes Central Térmica de Anllares 66,7 66,7 Subgrup Unién Fenosa Gas 50,0 50,0
EcoEléctrica Holding Ltd i dependents 50,0 50,0
L'aportacio de les participacions en negocis conjunts d’actius, passius, ingressos i resultats de GAS NATURAL FENOSA és la seglent:
A 31.12.1 A 31.12.10
Actius no corrents 3.729 4.810
Actius corrents 568 1.006
Actius 4.297 5.816
Passius no corrents 1.166 1.655
Passius corrents 419 993
Passius 1.585 2.648
Actius nets 2.712 3.168
2011 2010
Ingressos 1.222 1.159
Despeses 1.085 1.131
Beneficis després d'impostos 137 28




Comptes Anuals Consolidats

informe anual 2011

No hi ha passius contingents de les participacions en negocis conjunts. A la informacié sobre compromisos contractuals de la nota 35
s'inclouen els compromisos per a la compra de gas d'Union Fenosa Gas i EcoEléctrica LP de 12.052 milions d'euros a 31 de desembre de
2011 (11.353 milions d’euros a 31 de desembre de 2010), els compromisos per a la compra de combustible nuclear per import de 59 milions

d'euros a 31 de desembre de 2011 (49 milions d’euros a 31 de desembre de 2010) i els compromisos de pagament d’arrendaments operatius

pels vaixells de transport de gas d'Unién Fenosa Gas per import de 133 milions d'euros a 31 de desembre de 2011 (91 milions d'euros a

31 de desembre de 2010).

Nota 32. Acords de concessio de serveis

GAS NATURAL FENOSA gestiona diverses concessions gque contenen disposicions per a la construccié, operacié i manteniment d'instal-lacions,
aixi com obligacions de connexié i de subministrament d'energia durant el periode de concessio, d'acord amb la normativa d'aplicacié (Nota 2).
A continuacio es detalla el periode de concessié i el periode restant fins a la seva caducitat de les concessions que no tenen caracter indefinit:
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Periode de Periode
Empresa Activitat Pais concessio  restant inicial
Gas Natural BAN, S.A. Distribucio de gas  Argentina 35 (prorrogable 10) 16
Companbhia Distribuidora de Géas do Rio de Janeiro, S.A,
Ceg Rio, S.A. i Gas Natural Sao Paulo Sul, S.A. Distribucio de gas Brasil 30 (prorrogables 20/30) 16-19
Gas Natural, S.A. ESP, Gas Natural del Oriente S.A. ESP.
Gas Natural Cundiboyacense S.A. ESP i Gas Natural
del Cesar S.A. ESP. Distribucié de gas  Colombia 15-50 (prorrogables 20) 3-36
Gas Natural Distribuzione SpA, Cetraro Distribuzione Distribucié de gas ltalia
Gas, S.R.L, Favellato Reti Gas, S.R.L i Cilento Reti Gas, S.R.L d 11-30 127
Gas Natural México S.A. de C.V. i Comercializadora
Metrogas S.A. de C.V. Distribucio de gas Mexic 30 (prorrogables 15) 16-27
Europe Maghreb Pipeline Ltd Transport de gas Marroc 25 (prorrogables) 10
Unién Fenosa Generadora La Joya, S.A. i Unién Fenosa
Generadora Torito, S.A. Generacio d'electricitat  Costa Rica 20 11-19
Gas Natural SDG, S.A. i Gas Natural Fenosa Generacio hidraulica
Renovables, S.L. d'electricitat Espanya 14-100 11-62
Red Unién Fenosa, S.A. Distribucio d'electricitat ~ Moldavia 25 (prorrogable) 14
Distribuidora de Electricidad del Norte, S.A. o - .
i Distribuidora de Electricidad del Sur, S.A. Distribuci6 d'electricitat - Nicaragua 30 19
Empresa Distribuidora de Electricidad Metro Oeste, S.A.
i Empresa Distribuidora de Electricidad Chiriqui, S.A. Distribucio d'electricitat Panama 15 2

Tal i com s'indica a la nota 3.3.3, GAS NATURAL FENOSA aplica la CINIIF 12 "Acords de concessio de serveis’ seguint el model d'actiu
intangible basicament a les activitats de distribucié de gas a I'Argentina, Brasil i Italia, i el model d'actiu financer a I'activitat de generacio

electrica de Costa Rica.
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Les concessions de les centrals hidrauliques a Espanya (Nota 3.3.4.b) es troben fora de I'abast de la CINIIF 12, entre altres raons, perquée
els preus de venda d'energia es fixen en el mercat. La resta de concessions de I'ambit internacional es troben fora de I'abast de la CINIIF
12 ja que el concedent no controla la participacio residual significativa en la infraestructura al final de la vigéncia de I'acord. En aquestes
concessions es continuen registrant els actius en I'epigraf “Immobilitzat material”

Nota 33. Informacio de les operacions amb parts vinculades

Als efectes d'informacié d'aquest apartat es consideren parts vinculades les seglents:

Els accionistes significatius de GAS NATURAL FENOSA, entenent com a tals, aquells que tenen directa i indirectament participacions iguals
o superiors al 5% aixi com els accionistes que, sense esser significatius, hagin exercit la facultat de proposar la designacié d'algun membre
del Consell dAdministracio.

Atenent a aquesta definicio, els accionistes significatius de GAS NATURAL FENOSA sén Criteria CaixaHolding, S.A., i en consequéncia el
Grup Caixa d'Estalvis i Pensions de Barcelona (Grup “la Caixa"”), el Grup Repsol i Catalunya Caixa (fins el 28 de novembre de 2011, data en
que el conseller designat per aquesta societat va presentar la seva dimissio).

Fins el 9 de setembre de 2010, també es considera accionista significatiu al Grup Gaz de France Suez (Grup GDF Suez). En aquesta
data, el Grup GDF Suez va vendre, mitjancant un procés de col-locacié privada, el 5,01% de participacié en el capital social de
Gas Natural SDG, S.A.

Els administradors i directius de la societat i la seva familia propera. El terme “administrador” vol dir un membre del Consell dAdministracio
i el terme “directiu” vol dir un membre del Comité de Direccid. Les operacions realitzades amb administradors i directius es detallen a la
nota 34.

Les operacions realitzades entre societats o entitats del grup formen part del gir habitual. Limport dels saldos i transaccions no eliminats en
el procés de consolidacié no és significatiu. Aixi mateix, les transaccions amb parts vinculades s'han tancat en condicions de mercat.

Els imports agregats d'operacions amb accionistes significatius son els seglients (en milers d'euros):

2011

Despeses i ingressos (en milers d'euros) Grup “la Caixa” Grup Repsol YPF  Catalunya Caixa‘
Despeses financeres 12.601 - 1.850
Arrendaments!) 590 - -
Recepcio6 de serveis - 69.586 -
Compra de béns (finalitzats o en curs) - 884.397 -
Altres despeses? 24.950 - 274
Total despeses 38.141 953.983 2124
Ingressos financers 15.617 - 433
Arrendaments - 353 -
Prestacio de serveis - 31.159 -
Venda de béns (finalitzats o en curs) - 687624 -
Altres ingressos 760 - -

Total ingressos 16.377 719.136 433
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201

Altres transaccions (en milers d'euros) Grup “la Caixa” Grup Repsol YPF  Catalunya Caixa!™
Compra d'actius materials, intangibles i altres actius - 3.340 -
Acords de financament: crédits i aportacions de capital (prestamista)® 1.040.631 - -
Venda d'actius materials, intangibles i altres actius'¥ 623.570 518 -
Acords de financament préstecs i aportacions de capital (prestatari)® 550.088 9.918 -
Garanties i avals rebuts 112.500 - -
Dividends i altres beneficis distribuits 118.885 97.755 11.992
Altres operacions'©® 1.010.004 - -
Deutors i creditors comercials (en milers d’'euros) Grup “la Caixa” Grup Repsol YPF  Catalunya Caixa!
Deutors comercials i altres comptes a cobrar - 7.000 -
Creditors comercials i altres comptes a pagar - 83.100 -

(*) Fins el 28 de novembre de 2011.

2010
Grup Grup Grup

Despeses i ingressos (en milers d'euros) “la Caixa” Repsol YPF GDF-Suez!"") Catalunya Caixa
Despeses financeres 10.562 - - 156
Arrendaments!) 2.499 - - -
Recepcié de serveis - 67.271 8.530 -
Compra de béns (finalitzats o en curs) - 592.697 142.475 -
Altres despeses? 21.259 - 129 m
Total despeses 34.320 659.968 151.134 267
Ingressos financers 433 5 - 33
Arrendaments - 1.114 - -
Prestacio de serveis - 21.766 1.054 -
Venda de béns (finalitzats o en curs) - 479.279 257053 -
Altres ingressos 688 - 1 -

Total ingressos 1.121 502.164 258.108 33
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Grup Grup Grup
Altres transaccions (en milers d’euros) “la Caixa"” Repsol YPF GDF-Suez!"™ Catalunya Caixa
Compra d'actius materials, intangibles i altres actius - 6.202 - -
Acords de financament: crédits i aportacions de capital (prestamista)® 452.826 - - 40.208
Venda d'actius materials, intangibles i altres actius 175.507 27 - -
Acords de financament préstecs i aportacions de capital (prestatari)(® 574.132 - - 50.987
Garanties i avals rebuts 112.500 - - 70.000
Dividends i altres beneficis distribuits 261.528 219.092 36.670 11.799
Altres operacions'® 1.702.046 - - 9

Grup Grup Grup
Deutors i creditors comercials (en milers d'euros) “la Caixa” Repsol YPF GDF-Suez!**) Catalunya Caixa
Deutors comercials i altres comptes a cobrar - 62.400 - -
Creditors comercials i altres comptes a pagar - 35.600 - -

(**) Fins el 9 de setembre de 2010.

(1) Les operacions amb el Grup “la Caixa” corresponen basicament als serveis de rénting de vehicles i el manteniment dels mateixos, registrats com a arrendaments operatius
d'acord amb les caracteristiques dels contractes que, fins abril de 2011, prestava una societat pertanyent al Grup “la Caixa”

2) Inclou aportacions a plans de pensions, assegurances col-lectives, assegurances de vida i altres despeses.

3) Inclou tresoreria i altres actius liquids equivalents.

4) Inclou basicament la cessié de comptes (operacions de factoring sense recurs) amb el Grup “la Caixa”

5) A 31 de desembre de 2011 les linies de credit contractades amb el Grup “la Caixa” ascendien a 474.914 milers d’euros (483.936 milers d'euros a 31 de desembre de 2010), de
les quals s'havien disposat 30.316 milers d'euros (36.316 milers d'euros a 31 de desembre de 2010). Addicionalment, el Grup “la Caixa” manté participacions en credits sindicats
de 300.000 milers d'euros (300.000 milers d'euros a 31 de desembre de 2010) i altres préstecs per import de 207.665 milers d'euros (237.816 milers d'euros a 31 de desembre
de 2010). A 31 de desembre de 2010 les linies de credit contractades amb Catalunya Caixa ascendien a 100.000 milers d’euros de les quals no s'havia disposat cap import i altres
préstecs per un import de 50.987 milers d'euros. Addicionalment, s'inclou en aquest apartat I'augment de capital social alliberat en el que el Grup “la Caixa” i el Grup Repsol YPF
van optar per rebre noves accions de Gas Natural SDG, S.A. (Nota 13).

(6) A 31 de desembre de 2011 s'inclouen en I'apartat d'"Altres operacions” amb el Grup “la Caixa” 566.587 milers d'euros corresponents a cobertures de tipus de canvi
(1.249.800 milers d'euros a 31 de desembre de 2010) i 443.417 milers d’euros corresponents a cobertures de tipus d'interes (452.246 milers d'euros a 31 de desembre de 2010).
A 31 de desembre de 2010 en aguest mateix apartat s'incloien 9 milers d’euros amb Caixa Catalunya corresponents a cobertures de tipus d'interés.

(
(
(
(

Nota 34. Informacio sobre membres del Consell d’/Administracio i Comite de Direccio

Retribucions als membres del Consell d’Administracio

D’acord amb el que disposen els Estatuts Socials, la societat podra destinar en cada exercici a retribuir als membres del Consell
d’Administracié una quantitat equivalent al 4% del benefici liquid, que només podra ser detret després d’estar cobertes les atencions de
la reserva legal i aquelles altres que fossin obligatories i, d'haverse reconegut als accionistes, almenys, un dividend del 4% del seu valor
nominal.

Els imports percebuts per les diverses funcions de supervisié i decisié col-legiada de la companyia en concepte de retribucié fixa, retribucié
variable i altres conceptes han pujat respectivament a 1.012 milers d’euros, 966 milers d'euros i 3 milers d'euros I'exercici 2011 (1.012 milers
d'euros, 1.423 milers d’euros i 3 milers d'euros en I'exercici 2010). Addicionalment, en I'exercici 2011, s'ha percebut un import de 1.725 milers
d'euros, de caracter extraordinari i singular, com a incentiu establert per premiar el procés d'adquisicié i integracié d'Unién Fenosa que s'ha
desenvolupat des de I'exercici 2008 fins a la data.



Limport rebut pels membres del Consell dAdministracié de Gas Natural SDG, S.A., per la seva pertinencga al Consell dAdministracié, Comissié
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Executiva (CE), Comissié dAuditoria i Control (CAIC) i Comissié de Nomenaments i Retribucions (CNiR), va ascendir a 4.074 milers d'euros

(4.085 milers d'euros en I'exercici 2010), segons el seglient detall expressat en euros
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Carrec Consell CE CAiC CNiR Total

Sr. Salvador Gabarro6 Serra President 550.000 550.000 - - 1.100.000
Sr. Antonio Brufau Niubd Vicepresident 126.500 126.500 - 12.650 265.650
Sr. Rafael Villaseca Marco Conseller delegat 126.500 126.500 - - 253.000
Sr. Enrique Alcéntara-Garcia lrazoqui Vocal 126.500 - - - 126.500
Sr. Carlos Kinder Espinosa Vocal 126.500 126.500 12.650 - 265.650
Sr. Juan Marfa Nin Génova Vocal 126.500 126.500 - - 253.000
Sr. Juan Rosell Lastortras Vocal 126.500 - - - 126.500
Sr. Demetrio Carceller Arce Vocal 126.500 126.500 - - 253.000
Sr. Lufs Suarez de Lezo Mantilla Vocal 126.500 - 12.650 - 139.150
Sr. Narcis Serra Serral Vocal 115.000 - - - 115.000
Sr. Ramoén Adell Ramén Vocal 126.500 - - - 126.500
Sr. Santiago Cobo Cobo Vocal 126.500 - - 12.650 139.150
Sr. Felipe Gonzélez Mérquez Vocal 126.500 - - - 126.500
Sr. Emiliano Lépez Achurra Vocal 126.500 126.500 - - 253.000
Sr. Carlos Losada Marrodan Vocal 126.500 126.500 12.650 - 265.650
Sr. Miguel Valls Maseda Vocal 126.500 - - 12.650 139.150
Sr. Nemesio Fernandez Cuesta Vocal 126.500 - - - 126.500
2.562.500 1.435.500 37950 37950 4.073.900

(1) EI Sr. Narcis Serra Serra forma part del Consell dAdministracié fins el 28/11/2011.

En I'exercici 2010 també es va percebre un import addicional de 78 milers d’euros corresponent al Consell d'altres societats participades, no

havent-se percebut cap import per aquest concepte en I'exercici 2011.

Les aportacions a plans de pensions i assegurances col-lectives han pujat a 263 milers d'euros durant I'exercici 2011 (262 milers d'euros en

|"exercici 2010).

Els membres del Consell dAdministracié de la societat no han percebut cap remuneracié en concepte de participacié en beneficis o primes, ni

indemnitzacions, ni tenen concedits credits ni bestretes. Tampoc no han rebut accions ni opcions sobre accions durant I'exercici, ni han exercit

opcions ni tenen opcions pendents d’exercitar.

El contracte del conseller delegat conté una clausula que estableix una indemnitzacié que triplica la compensacié anual prevista per a
determinats suposits d'extincié de la relacié i una indemnitzacié equivalent a una anualitat de retribucié pel pacte de no competéncia post-

contractual per un periode d’un any.
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Operacions amb administradors

D’acord amb alld establert en I'article 229 de la Llei de Societats de Capital, s'informa tant de la participacié en el capital com dels carrecs
que ostenten els administradors en societats amb el mateix, analeg o complementari genere d'activitat, al que constitueix |'objecte social de
Gas Natural SDG, S.A.

- . Nombre d’accions i percentatge a:
Administradors i carrecs en altres P 9

societats amb analoga o Gas Natural Red
complementaria activitat

Fenosa Enagas Repsol YPF Endesa Eléctrica Iberdrola

Sr.  Salvador Gabarro Serra
Vicepresident 1°" de “la Caixa” President 3.107 (0,000)  14.371 (0,006) - — 10.502 (0,008) 78.434 (0,001)
Conseller de Caixabank, S.A.

Sr. Antonio Brufau Niub6

: i ] 77276 (0,008) 237602 (0,019)

President de Repsol YPF, S.A. Vicepresident 4 535 (0,000)"! 1,650 (0,000)"

President de YPF, S.A.
Sr. Rafael Villaseca Marco

President de Repsol-Gas Natural LNG, S.L. Conseller 15 434 (0,001) 356 (0,000) 646 (0,0000 859 (0,000) ~  25614(0,000)

Conseller delegat de Gas Natural delegat

Aprovisionamientos SDG, S.A.

) . . . 7.942 (0,001)

Sr. Enrique Alcéntara-Garcia Irazoqui Vocal 20.714 (0,002)" - - - - 7459 (0,000)
Sr. Carlos Kinder Espinosa Vocal 5.391 (0,000) - - - - -
Sr. Juan Marfa Nin Génova

Director general de “La Caixa”

Vicepresident y conseller delegat de Caixabank, S.A. Vocal 149 (0,000) 3 242 (0,000) _ _ _

Vicepresident de Criteria CaixaHolding, S.A.U.
Conseller de Repsol-YPF, S.A.
Conseller del Grup financier INBURSA

Sr. Juan Rosell Lastortras

Conseller de Caixabank, S.A.

=

Vocal 2.000 (0,000)" - - _ _ _

S

-

Demetrio Carceller Arce
President de Disa Corporacion Petrolifera, S.A. Vocal 2.692 (0,000) - - - - -
President de Disa Peninsular, S.L.U.

Sr. Luis Suérez de Lezo Mantilla

Secretari general i conseller de Repsol YPF, S.A.

Conseller de YPF, S.A
Conseller de Repsol-Gas Natural LNG, S.L. Vocal 18.156 (0,002) - 8.038(0,001) - - 333 (0,000)"

1) (1
Vicepresident de la Fundacié Repsol 998 (0,000) 368 (0,000)
Membre de la Comisiéon de Medioambiente y Energia
de la Cadmara de Comercio Internacional (ICC)

Ramon Adell Ramon Vocal 1.000 (0,000) - - - - -
Santiago Cobo Cobo Vocal 652 (0,000) - - - - -
Felipe Gonzalez Marquez Vocal 1.812 (0,000) - - - - -

=

S
S
S
S

-

-

-

-

Emiliano Lépez Achurra
Conseller de Petrdleos del Norte, S.A.

Carlos Losada Marrodan Vocal 1.924 (0,001) B _ _ _ _
Membre del Consell de Innoenergy 12.541 (0,001)™

Sr. Miguel Valls Maseda Vocal 6.530 (0,001) - - - - -

Vocal 1.046 (0,000) - - - - _

S

-
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Administradors i carrecs en altres Nombre d'accions i percentatge a:

societats amb analoga o Gas Natural Red
complementaria activitat Fenosa Enagas RepsolYPF Endesa Eléctrica Iberdrola

Sr. Nemesio Fernadndez-Cuesta Luca de Tena
President de Repsol Exploracion, S.A.
President de Repsol Sinopec Brasil, S.A.
Administrador solidari de Repsol Exploracién Argelia, S.A.
Administrador solidari de Repsol Exploracion Guinea, S. A.
Administrador solidari de Repsol Exploracion Murzug, S. A.
Administrador solidari de Repsol Investigaciones Petroliferas, S. A.
Administrador solidari de Repsol YPF Oriente Medio, S.A.
Administrador solidari de Repsol Exploracion Sierra Leona, S.L.
Director General Upstream Repsol YPF, S.A. Vocal 1 (0,000) - 21.353(0,002) - - -
Administrador solidari de Repsol Exploracion Pery, S. A.
Administrador solidari de Repsol Exploracion Colombia, S. A.
Administrador solidari de Repsol Exploracion Atlas, S. A.
Administrador solidari de Repsol Exploracion Tobago, S. A.
Administrador solidari de Repsol Exploracion Kazakhstan, S. A.
Administrador solidari de Repsol YPF Ecuador, S. A.
Administrador Unic de Repsol YPF OCP de Ecuador, S.A.
Administrador Unic de Repsol Exploracion Suriname, S. L.
Administrador Unic d’Exploracion Irlanda, S. A.

(1) Nombre d’accions posseides per persones vinculades.

En les operacions amb parts vinculades (accionistes significatius) que s’han sotmeés a |'aprovacié del Consell, després de I'informe favorable
de la Comissié de Nomenaments i Retribucions, s'han abstingut de votar, en cada cas, aquell o aquells consellers que representen a la part
vinculada implicada.

Retribucions al Comite de Direccio

Els imports percebuts pels membres del Comité de Direccié en concepte de retribucio fixa, retribucié variable i altres conceptes han pujat
respectivament a 4.177 milers d’euros, 2.405 milers d'euros i 72 milers d’euros I'exercici 2011 (4.210 milers d’euros, 3.441 milers d'euros i
64 milers d'euros en |'exercici 2010).

Addicionalment, en I'exercici 2011, s'ha percebut un import de 3.919 milers d'euros, de caracter extraordinari i singular, que és un incentiu
establert per premiar el procés d'adquisicié i integracio d'Unién Fenosa que s'ha desenvolupat des de I'exercici 2008 fins a la data.

Les aportacions a plans de pensions i assegurances col-lectives han pujat a 1.811 milers d'euros durant I'exercici 2011 (1.745 milers d'euros en
I'exercici 2010).

Els membres del Comité de Direccié de la societat no han percebut cap remuneracié en concepte de participacié en beneficis o primes, ni
tenen concedits credits ni anticips. Tampoc no han rebut accions ni opcions sobre accions durant I'exercici, ni han exercit opcions ni tenen
opcions pendents d'exercitar. Durant I'exercici 2010, les indemnitzacions percebudes per extincié del contracte i altres conceptes han
ascendit a la xifra de 1.853 milers d'euros.

Els contractes subscrits amb els membres del Comité de Direccid contenen una clausula que estableix una indemnitzacié minima de dos
anualitats de retribucié en determinats casos d’extincié de la relacié i una indemnitzacioé equivalent a una anualitat de retribucié fixa per no
competencia post-contractual per un periode de dos anys.

Operacions amb administradors i directius

Els administradors i directius no han portat a terme, durant els exercicis 2011 i 2010, operacions vinculades alienes al gir ordinari 0 que no
s'hagin realitzat en condicions normals de mercat amb la societat o amb les societats del grup.
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Nota 35. Compromisos i passius contingents

Garanties

A 31 de desembre de 2011 GAS NATURAL FENOSA tenia prestats avals davant de tercers derivats de les seves activitats per import de
1.223 milions d'euros.

D’altra banda, també tenia concedits avals financers per un total de 622 milions d’euros, dels quals 245 milions d'euros correspondrien a la
garantia del compliment de les obligacions de préstecs rebuts per societats participades.

GAS NATURAL FENOSA estima que els passius no previstos a 31 de desembre de 2011, si n'hi hagués, que es poguessin originar pels avals
prestats, no serien significatius.

Compromisos contractuals

Les seglients taules presenten els compromisos contractuals de compra i de venda a 31 de desembre de 2011:

A 31 de desembre de 2011

Compra Total 2012 2013 2014 2015 2016 i seglients
Obligacions per arrendaments operatius!” 818 103 67 49 49 43 507
Obligacions per compres d'energia®? 84.144 8.455 8.078 7843 7243 5.914 46.611
Obligacions per compres combustible nuclear 59 26 33 - - - -
Obligacions per transport de gas natural® 2.414 185 158 197 202 213 1.459
Compromisos d'inversio® 244 154 90 - - - -
Total obligacions contractuals 87.679 8.923 8.426 8.089 7.494 6.170 48.577

A 31 de desembre de 2011

Venda Total 2012 2013 2014 2015 2016 i seglients
Obligacions per cessié capacitat cicles combinats® 4.772 235 243 235 224 293 3.542
Obligacions per vendes d'energia® 22.576 4.588 4.229 3.811 3.103 1.126 5.719
Total obligacions contractuals 27.348 4.823 4.472 4.046 3.327 1.419 9.261

(1) Reflecteix basicament els pagaments previstos d'arrendament operatiu dels tres vaixells pel transport de gas natural liquat, que finalitzen en el periode 2012-2019 i els costos
operatius associats als contractes de noliejament de vaixells en regim d'arrendament financer indicats en la nota 18. També s'inclou el lloguer de I'edifici “Torre del Gas" propietat de
Torre Marenostrum, S.L., amb la qual GAS NATURAL FENOSA té un contracte d'arrendament operatiu sense opcié de compra per un periode de deu anys a partir de marc de 2006,
prorrogable a valor de mercat per periodes successius de tres anys, amb caracter potestatiu per GAS NATURAL FENOSA i amb caracter obligatori per a Torre Marenostrum, S.L.

(2) Reflecteix basicament els compromisos a llarg termini per comprar gas natural sota els contractes de subministrament de gas amb clausules take or pay negociats i mantinguts per
"Us propi” (Nota 3.3.7.3). Normalment aquests contractes tenen un termini de 20 a 25 anys, una quantitat minima de gas a comprar i mecanismes de revisio de preus indexats a
preus internacionals de gas natural i preus regulats de gas natural als paisos de destinacié. Els compromisos segons aquests contractes s'han calculat sobre la base dels preus de
gas natural a 31 de desembre de 2011.

També inclou els compromisos a llarg termini per comprar energia eléctrica (Nota 9), calculats en base als preus a 31 de desembre de 2011.

El mes de novembre GAS NATURAL FENOSA ha signat un contracte d'aprovisionament de gas a llarg termini amb el grup nord-america Cheniere. Aquest contracte suposara
|'adquisicié d'aproximadament 5 bcm anuals de gas durant un periode de 20 anys a partir de 2017 No s'han inclos aquests volums de compra dins dels compromisos contractuals de
la taula anterior, ja que aquest contracte esta subjecte a condicions suspensives pendents de compliment.

(3) Reflecteix els compromisos a llarg termini (de 20 a 25 anys) de transport de gas calculats en base als preus a 31 de desembre de 2011.

(4) Reflecteix basicament els compromisos d'inversié de projectes d’upstream i d'infraestructures de gas.

(5) Reflecteix els compromisos segons els contractes a llarg termini (25 anys) de compromis de capacitat de generacié electrica a Puerto Rico i Méxic sense opcié de compra,
classificats com a arrendaments operatius (Nota 3.3.16). Els compromisos segons aquests contractes s'han calculat en base als preus a 31 de desembre 2011.

(6) Reflexa basicament els compromisos a llarg termini per a vendre gas natural sota els contractes de vendes de gas amb clausules take or pay negociats i mantinguts per “Us propi”

(Nota 3.3.73). S'han calculat sobre la base dels preus de gas natural a 31 de desembre de 2011.
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Litigis i arbitratges

A la data de formulacio d'aquests Comptes Anuals Consolidats, els principals litigis o arbitratges en els que GAS NATURAL FENOSA és part
son els seglients:

Reclamacions fiscals a Espanya

Com a conseqléncia de diferents processos d'inspeccio, pel que fa als exercicis fiscals de 1998 a 2005, la Inspeccié va qlestionar la
procedéncia de la deduccié per activitats d'exportacié aplicada per GAS NATURAL FENOSA, havent-se signat les actes en disconformitat,
estant actualment recorregudes davant el Tribunal Econdmic Administratiu Central i el Tribunal Suprem. Limport total a pagar, incloent
interessos, acumulat a 31 de desembre de 2011 objecte d'aquestes actes ascendeix a un total de 265 milions d’euros, que esta integrament
provisionat.

Reclamacions fiscals a I’'Argentina

Les autoritats fiscals argentines han realitzat diferents reclamacions fiscals, I'import total de les quals, incloent interessos, puja a 250 milions
de pesos argentins (45 milions d’euros) en relacié amb el tractament fiscal dels guanys de capital en el periode comprés entre 1993 i 2001,
derivades de la transferencia de xarxes de distribuciod per part de tercers a la societat del grup Gas Natural BAN, S.A. Totes les reclamacions
han estat impugnades i s'estima obtenir un resultat final positiu d'aquestes impugnacions. Aixi la Cambra Nacional d/Apel-lacions va dictar, en
I'exercici 2007 un error en relacié al periode 1993-1997 pel qual s'ordena deixar sense efecte la Resolucié Determinativa d'Ofici per la qual
I'Administracio Federal d'Ingressos Publics (AFIP) va reclamar I'impost suposadament degut, confirmant a més la no aplicacié de multes.

La decisié de la Cambra ha estat apel-lada davant la Cort Suprema de Justicia.

Reclamacions fiscals al Brasil

El setembre de 2005 I'Administracio Tributaria de Rio de Janeiro va deixar sense efecte el reconeixement que havia admes previament a
I'abril de 2003 per la compensacié dels crédits per les contribucions sobre vendes PIS i COFINS pagades per la societat del grup Companhia
Distribuidora de Gas do Rio de Janeiro-CEG. La instancia administrativa va confirmar aquesta resolucié el marc¢ de 2007, motiu pel qual la
societat va interposar el recurs davant la jurisdiccié contenciosa administrativa (Justicia Federal do Rio de Janeiro), que actualment esta en
tramit. Posteriorment, s'ha notificat el 26 de gener de 2009 una accio civil publica contra CEG pels mateixos fets. GAS NATURAL FENOSA
considera, juntament amb els assessors legals de la companyia, que les actuacions esmentades no tenen fonament, motiu pel qual

no es considera probable la perdua d’aquestes accions judicials. Limport total d'aquesta quota tributaria glestionada, actualitzat a

31 de desembre de 2011, puja a 348 milions de reals brasilers (143 milions d'euros).

Reclamacid contra Edemet - Edechi (Panama)

El desembre de 2010 es va notificar la sentencia de primera instancia per la qual es condemnava a les societats del Grup Empresa
Distribuidora de Electricidad Metro-Oeste S.A. i a Empresa Distribuidora de Electricidad Chiriqui S.A. a indemnitzar al demandant en I'import
que determinin els perits i amb un maxim de 84 milions de dodlars (65 milions d'euros). Edemet, Edechi i el demandant han apel-lat aquesta
senténcia. Els pretesos danys es derivarien d'un concurs per comprar energia en bloc que va convocar [‘Autoritat dels Serveis Publics i que va
ser adjudicat al demandant que finalment no va ser capac¢ de complir amb el contracte per no presentar les garanties exigides en el plec.

GAS NATURAL FENOSA considera que les provisions registrades en aquests Comptes Anuals Consolidats cobreixen adequadament els
riscos descrits en aquesta nota, per la qual cosa no s'espera que dels mateixos es desprenguin passius addicionals als registrats.
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Nota 36. Honoraris auditors de comptes

Els honoraris meritats en milers d'euros per les diferents societats que utilitzen la marca PricewaterhouseCoopers sén:

(milers d'euros)

201 2010
Serveis d'auditoria i relacionats amb |'auditoria 4.184 4.235
Altres serveis 1.199 1.847
Total honoraris 5.383 6.082

Addicionalment, durant I'exercici 2011, altres empreses auditores han prestat a diferents societats del grup els seglents serveis:

(milers d'euros)

2011 2010
Serveis d'auditoria i relacionats amb |'auditoria 237 351
Altres serveis 2 37
Total honoraris 239 388

Nota 37 Medi Ambient

Actuacions ambientals

Les principals linies d'actuacié de GAS NATURAL FENOSA, al llarg de 2011, es van emmarcar dins dels valors ambientals corporatius.
Aquestes actuacions s’han orientat fonamentalment a garantir el compliment de la legislacio, amb un rigorés control ambiental de les
activitats i instal-lacions.

Es van seguir adoptant mesures per compatibilitzar I'indispensable desenvolupament energétic amb la proteccié del medi ambient i, en
particular, amb la lluita contra els efectes del canvi climatic i I'Us eficient dels recursos. S’ha reduit I'impacte ambiental de les nostres
activitats, s'ha preservat la biodiversitat de I'entorn i s’ha impulsat la millora continua mitjancant I'actualitzacié i revisié de la gestié ambiental,
involucrant als nostres proveidors i fomentant en els nostres clients I'Us responsable de I'energia.

GAS NATURAL FENOSA té certificada, d'acord amb la Norma UNE-EN ISO 14001 de gestié ambiental, 14.085 MW de generacié electrica,
el 97% de la seva potencia total instal-lada. A més, té certificada la gestié ambiental de la planta de regasificacié de Sagunt, la de liqlefaccié
de Damietta (Egipte), la distribucié d'electricitat d'Espanya, Panama i Moldavia, la distribucié i comercialitzacié de gas d'Espanya i Méxic,

els Serveis Energetics a Espanya, Unién Fenosa Gas, Metragaz (Marroc), i els principals centres de treball de la companyia. Totes aquestes
instal-lacions sén auditades anualment, tant internament com externament.

D’altra banda, segueixen adherides al sistema europeu EMAS les centrals termiques de carbo, la central térmica de Sabon, les cicles
combinats de Palos de la Frontera i Nueva Generadora del Sur i el sector hidraulic de Tambre-Ulla a Galicia. Aixd suposa liderar les empreses
energétiques en nombre de centres verificats d'acord amb aquesta exigent norma ambiental europea.

En materia de residus, s'ha posat en marxa el Pla Pre3ver, per establir i homogeneitzar criteris i pautes en la gestid de residus. S'ha realitzat
un diagnostic de la situacié actual en la societat i s'ha avaluat la previsié de generacio i gestié de residus durant el seu periode de vigéncia
(2010-2014). Aixi mateix, el Pla analitza potencials opcions de minimitzacio, identificant aquelles susceptibles de reduccié, d'acord amb
I'activitat i / o procés que la genera, i estableix les estratégies basiques i els objectius a assolir aixi com les mesures concretes per a la seva
consecucio.
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Les principals inversions realitzades en I'exercici 2011 s’han dirigit a la realitzacié de millores en I'eficiéncia energética de centrals hidrauliques
i actuacions en materia de compensacio de les emissions de NOx. Aixi mateix, s'han realitzat inversions per a la renovacio de xarxes de
distribucio de gas per tal de reduir les fuites a I'atmosfera.

Addicionalment, GAS NATURAL FENOSA va efectuar desemborsaments ambientals relacionats amb la prevencié de la contaminacié, la
proteccié atmosférica, la gestio de I'aigua, la gestié de residus i la qualitat de sols, i I'elaboracié d'estudis d'impacte ambiental i plans de

vigilancia ambiental.

Totes aquestes actuacions mediambientals realitzades en I'exercici 2011, han arribat a un total de 99 milions d’euros, dels quals 58 milions
d'euros corresponen a inversions ambientals i 42 milions d’'euros a despeses incorregudes en la gestié del medi ambient.

Les possibles contingéncies, indemnitzacions i altres riscos de caracter mediambiental en els que pogués incérrer GAS NATURAL FENOSA
estan adequadament coberts amb les polisses d'asseguranca de responsabilitat civil que té subscrites.

Emissions
El Consell de Ministres va aprovar, amb data 14 de novembre de 2007 I'assignacié individual de drets d'emissié de gasos d'efecte hivernacle per al

periode 2008-2012, resultant per GAS NATURAL FENOSA una assignacio de 471 milions de tones, segons el seglient detall:

(mtCO,) 2008 2009 2010 2011 2012
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Drets d'emissié assignats 2.884 11.447 11.220 11.026 10.519

(*) A partir de I'exercici 2009 s'inclouen els drets d’emissié assignats a Unién Fenosa.

EI 2011 les emissions totals de CO, de les centrals térmiques i cicle combinat de GAS NATURAL FENOSA afectades per la normativa que
regula el régim del comerc d’emissions de gasos d'efecte hivernacle han estat de 13,4 milions de tones de CO, (10,5 milions de tones de CO,
el 2010).

GAS NATURAL FENOSA realitza una gestio integral de la seva cartera de cobertura de drets d’emissié de CO, per al periode 2008-2012 i post
Kyoto, adquirint els drets i credits d'emissié necessaris a través de la seva participacié activa tant en el mercat secundari com en projectes
primaris i fons de carboni, en els quals té una inversié compromesa d'aproximadament 60 milions d’euros.

Aixi mateix, GAS NATURAL FENOSA ha registrat a les Nacions Unides deu projectes de MDN i s’han revalidat dos periodes crediticis en
sengles projectes. A més, hi ha altres projectes MDN per a la seva validacié en diferents graus d'avancg basats en la generacié amb fonts
renovables, la implantacié de sistemes de cogeneracid, la reduccié d'emissions en xarxes de gas o en la substitucié de combustibles per
altres menys intensius en carboni.

Nota 38. Fets posteriors al tancament

Després del tancament de |'exercici, s'han aprovat pel Fons de Titulitzacié del déficit del sistema electric tres emissions per un import
total de 787 milions d'euros i esta previst el seu desemborsament per a principis del mes de febrer. Limport estimat que correspon a
GAS NATURAL FENOSA puja a 94 milions d'euros.
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Annex . Societats de GAS NATURAL FENOSA

1. Societats dependents

Societat Pais Activitat
Gas Natural Almacenamientos Andalucia, S.A. Espanya Emmagatzematge de gas
Gas Natural Aprovisionamientos SDG, S.A. Espanya Aprovisionament de gas
Sagane, S.A. Espanya Aprovisionament de gas
Energia Empresarial de la Costa, S.A., E.S.P Colombia Comercialitzaci¢ d'electricitat
Energia Social de la Costa S.A. E.S.P Colombia Comercialitzacio d'electricitat
Cetraro Distribuzione Gas, S.R.L. Italia Comercialitzaci¢ de gas
Gas Natural Europe, S.A.S. Franca Comercialitzacié de gas
Gas Natural Vendita ltalia, S.PA. Italia Comercialitzaci¢ de gas
Natural Energy, S.A.(M Argentina Comercialitzacio de gas
Gas Natural Comercial SDG, S.L. Espanya Comercialitzacio de gas i electricitat
Gas Natural Comercializadora, S.A. Espanya Comercialitzacio de gas i electricitat
Gas Natural S.U.R. SDG, S.A. Espanya Comercialitzacio de gas i electricitat
Gas Natural Servicios SDG, S.A. Espanya Comercialitzacio de gas i electricitat
GEM Suministro de Gas 3, S.L. Espanya Comercialitzacio de gas i electricitat
GEM Suministro de Gas SUR 3, S.L. Espanya Comercialitzacié de gas i electricitat
Unién Fenosa Comercial, S.L. Espanya Comercialitzacio de gas i electricitat
Distribuidora de Electricidad del Norte, S.A. Nicaragua Distribucio d'electricitat
Distribuidora de Electricidad del Sur, S.A. Nicaragua Distribucio d’electricitat
Distribuidora Eléctrica Navasfrias, S.L. Espanya Distribucio d'electricitat
Electra de Abusejo, S.L. Espanya Distribucio d’electricitat
Electra del Jallas, S.A. Espanya Distribucio d'electricitat
Electrificadora del Caribe S.A, E.S.P Colombia Distribucio d'electricitat
Empresa de Distribucion Eléctrica Chiriqui, S.A. Panama Distribucio d'electricitat
Empresa de Distribucién Eléctrica Metro Oeste, S.A. Panama Distribucio d'electricitat
Red Unién Fenosa, S.A. Moldavia Distribucio d'electricitat
Unién Fenosa Distribucion, S.A. Espanya Distribucio d'electricitat
Ceg Rio, S.A. Brasil Distribucié de gas
Comercializadora Metrogas, S.A. de CV Mexic Distribucié de gas
Companhia Distribuidora de Gas do Rio de Janeiro, S.A. Brasil Distribucié de gas
Favellato Reti Gas, S.R.L. [talia Distribucié de gas

Gas Galicia SDG, S.A. Espanya Distribucié de gas
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Patrimoni net

Meétode % de Resultats Dividend
de consolidacié participacio total Capital Reserves 201 a compte
I.G. 100,0 - - - -
I.G. 100,0 1 21 (4) -
I.G. 100,0 95 (1) 165 -
I.G. 85,4 - 5 (2) -
I.G. 85,4 1 (2) (7) -
I.G. 60,0 - - - -
I.G. 100,0 - 6 (12) -
I.G. 100,0 2 9 4 -
I.G. 100,0 - - 2 -
I.G. 100,0 4 5 (1) -
I.G. 100,0 2 30 (10) -
I.G. 100,0 2 6 11 -
I.G. 100,0 2 (1) 2 -
I.G. 100,0 - - - -
I.G. 100,0 - - - -
I.G. 100,0 10 101 (25) -
I.G. 72,3 80 (40) (4) -
I.G. 73,7 62 (65) (6) -
I.G. 100,0 - - - -
I.G. 100,0 1 (1) - -
I.G. 99,9 - 40 6 -
I.G. 85,4 964 (164) (13) -
I.G. 51,0 18 (3) M -
I.G. 51,0 71 (3) 30 -
I.G. 100,0 7 144 22 -
I.G. 100,0 833 1.773 315 (200)
I.G. 59,6 41 97 37 (41)
I.G. 86,8 128 (62) 12 -
I.G. 54,2 212 276 100 (104)
I.G. 100,0 1 9 - -

I.G. 61,6 33 10 5 -
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1. Societats dependents (continuacio)

Societat Pais Activitat
Gas Natural Andalucia, S.A. Espanya Distribucié de gas
Gas Natural BAN, S.AM Argentina Distribucié de gas
Gas Natural Castilla-La Mancha, S.A. Espanya Distribucié de gas
Gas Natural Castilla 'y Ledn, S.A. Espanya Distribucié de gas
Gas Natural Cegas, S.A. Espanya Distribucié de gas
Gas Natural Cundiboyacense, S.A. ESP Colombia Distribucié de gas
Gas Natural Sao Paulo Sul, S.A. Brasil Distribucié de gas
Gas Natural del Cesar, S.A. ESP Colombia Distribucié de gas
Gas Natural del Oriente, S.A. ESP Colombia Distribucié de gas
Gas Natural Distribucién SDG, S.A. Espanya Distribucié de gas
Gas Natural Distribuzione lItalia, S.PA. Italia Distribuci¢ de gas
Gas Natural México, S.A. de CV(! Meéxic Distribucié de gas
Gas Natural Rioja, S.A. Espanya Distribucié de gas
Gas Natural Transporte SDG, S.L. Espanya Distribucié de gas
Gas Natural, S.A. ESP Colombia Distribucié de gas
Gas Navarra, S.A. Espanya Distribucié de gas
Berrybank development Pty, Ltd Australia Energia
Crookwell development Pty, Ltd Australia Energia
Hawkesdale development Pty, Ltd Australia Energia
Ryan Corner development Pty, Ltd Australia Energia
Gas Natural Exploracion, S.L. Espanya Exploracio i produccié hidrocarburs
Petroleum Oil & Gas Espana, S.A. Espanya Exploracio i produccioé hidrocarburs
Clover Financial and Treasury Services, Ltd. Irlanda Financera
Gas Natural Capital Markets, S.A. Espanya Financera
Unién Fenosa Finance B.V. Paisos Baixos Financera
Unién Fenosa Financiacion, S.A. Espanya Financera
Union Fenosa Financial Services USA, Llc. Estats Units Financera
Unién Fenosa Preferentes, S.A. Espanya Financera
Energia y Servicios de Panama, S.A. Panama Generacio d'electricitat
Andaluza de Energia Solar Cuarta, S.L. Espanya Generacio d'electricitat

Boreas Eodlica 2, S.A.

Espanya

Generacio d'electricitat
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Patrimoni net

Meétode % de Resultats Dividend
de consolidacié participacio total Capital Reserves 2011 a compte
I.G. 100,0 12 41 18 -
I.G. 70,0 215 (127) 7 (13)
I.G. 95,0 27 20 i -
I.G. 90,1 6 79 26 -
I.G. 99,7 25 68 28 -
I.G. 45,8 1 14 4 -
I.G. 100,0 383 (104) 32 (1)
I.G. 21,7 3 5 1 -
I.G. 32,2 9 16 10 9)
I.G. 100,0 81 794 277 (175)
I.G. 100,0 33 177 18 -
I.G. 86,8 471 (137) 33 -
I.G. 875 3 9 5 -
I.G. 100,0 15 46 10 -
I.G. 59,1 i 136 100 -
I.G. 90,0 4 27 10 -
I.G. 93,9 2 - - -
I.G. 93,9 5 1 - -
I.G. 93,9 2 1 - -
I.G. 93,9 3 1 - -
I.G. 100,0 9 22 (21) -
I.G. 100,0 4 43 (3) -
I.G. 100,0 - 613 30 (73)
I.G. 100,0 - - 8 -
I.G. 100,0 - - - -
I.G. 100,0 1 2 (1) -
I.G. 100,0 - 1 - (1)
I.G. 100,0 - 735 17 (15)
I.G. 51,0 9 - 5 -
I.G. 76,0 - - - -

I.G. 89,6 3 5 2 -
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1. Societats dependents (continuacio)

Societat Pais Activitat
Controladora del Golfo, S.A. de C.V. Mexic Generaci¢ d'electricitat
Corporacién Edlica de Zaragoza, S.L Espanya Generacié d'electricitat
Energias Ambientales de Novo, S.A. Espanya Generacié d'electricitat
Energias Ambientales de Somozas, S.A. Espanya Generacié d'electricitat
Energias Ambientales de Vimianzo, S.A. Espanya Generaci6 d'electricitat
Energias Ambientales Easa, S.A.U. Espanya Generacié d'electricitat
Energia Termosolar de los Monegros, S.L. Espanya Generaci6 d'electricitat
Energias Especiales Alcoholeras, S.A. Espanya Generacié d'electricitat
Energias Especiales de Extremadura, S.L. Espanya Generacio6 d'electricitat
Edlica de Cordales, S.L.U. Espanya Generacié d'electricitat
Edlica de Cordales Bis, S.L.U. Espanya Generacio d'electricitat
Eufer Energias Especiais de Portugal, Unipessoal Lda Portugal Generacié d'electricitat
Explotaciones Eélicas Sierra de Utrera, S.L. Espanya Generacié d'electricitat
Fenosa Wind, S.L. Espanya Generacié d'electricitat
Fenosa, S.L.U. Espanya Generacié d'electricitat
Fuerza y Energia Bll Hioxo, S.A. de C.V. Mexic Generacié d'electricitat
Fuerza y Energia de Hermosillo, S.A. de C.V. Mexic Generacié d'electricitat
Fuerza y Energia de Naco Nogales, S.A. de C.V. Mexic Generacié d'electricitat
Fuerza y Energia de Norte Durango, S.Ade C.V Mexic Generaci6 d'electricitat
Fuerza y Energia de Tuxpan, S.A. de C.V. Mexic Generacié d'electricitat
Gas Natural Electricidad SDG, S.A. Espanya Generacié d'electricitat
Gas Natural Fenosa Renovables Andalucia, S.L.U. Espanya Generaci6 d'electricitat
Gas Natural Fenosa Renovables, S.L.U. Espanya Generacié d'electricitat
Gas Natural Fenosa Renovables Castilla la Mancha, S.L.U. Espanya Generacioé d'electricitat
Gas Natural Fenosa Renovables Ruralia, S.L.U. Espanya Generacié d'electricitat
Gas Natural Wind 4, S.L.U. Espanya Generacié d'electricitat
Gas Natural Wind 6, S.L. Espanya Generacié d'electricitat
Gas Natural Wind Canarias, S.L.U. Espanya Generacié d'electricitat
Generacién Panama, S.A. Panama Generaci¢ d'electricitat

Generadora Palamara La Vega, S.A.

Iberéafrica Power Ltd.

Rep. Dominicana

Kenya

Generaci6 d'electricitat

Generacié d'electricitat
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Patrimoni net

Meétode % de Resultats Dividend
de consolidacié participacio total Capital Reserves 201 a compte
I.G. 100,0 32 (84) - -
I.G. 68,0 3 1 1 -
I.G. 100,0 2 - - -
l.G. 975 1 - 2 -
I.G. 100,0 5 1 3 -
l.G. 100,0 16 3 3 -
I.G. 90,0 1 - - -
I.G. 82,3 - - (1) -
I.G. 78,4 - - - -
I.G. 85,0 - - - -
I.G. 85,0 - - - -
I.G. 100,0 - - - -
I.G. 75,0 3 6 4 -
I.G. 85,0 2 - - -
I.G. 100,0 2 - - -
I.G. 100,0 41 (14) - -
I.G. 100,0 49 7 (2) -
l.G. 100,0 131 (29) 1 -
l.G. 100,0 54 9) 8 -
I.G. 100,0 156 14 19 -
I.G. 100,0 4 7 (7) -
I.G. 100,0 - - - -
I.G. 100,0 90 343 31 -
I.G. 100,0 - - - -
I.G. 100,0 - - - -
I.G. 100,0 - - - -
I.G. 60,0 - - - -
I.G. 100,0 - - - -
I.G. 100,0 - - - -
I.G. 100,0 4 63 16 -

l.G. 71,7 16 2 (3) -
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1. Societats dependents (continuacio)

Societat Pais Activitat
JGC Cogeneracion Daimiel, S.L. Espanya Generacio d'electricitat
Lantarén Energia, S.L. Espanya Generacio d'electricitat
M&D Generaciéon 1, S.L.U. Espanya Generacio d'electricitat
Sistemas Energéticos Alto do Seixal, S.A.U. Espanya Generacio d'electricitat
Sociedad de Tratamiento Hornillos, S.L. Espanya Generacio d'electricitat
Sociedad de Tratamiento La Andaya, S.L. Espanya Generacio d'electricitat
Societat Eolica de I’'Enderrocada, S.A. Espanya Generacio d'electricitat
Tratamiento Integral de Almazan, S.L. Espanya Generacio d'electricitat
Tratamiento Cinca Medio, S.L. Espanya Generacio d'electricitat
Unién Fenosa Generadora La Joya, S.A. Costa Rica Generacio d'electricitat
Union Fenosa Generadora Torito, S.A. Costa Rica Generacio d'electricitat
UTE La Energia Gas Natural Electricidad Espanya Generacio d'electricitat
Zemer Energia, S.A. de C.V. Mexic Generacio d'electricitat
Hispanogalaica de Extracciones, S.L. Espanya Mineria
Kangra Coal (Proprietary), Ltd. Sud-africa Mineria
Lignitos de Meirama, S.A. Espanya Mineria
Pizarras Mahide, S.L. Espanya Mineria
Unién Fenosa Mineria, S.A. Espanya Mineria
Welgedacht Exploration Company Ltd Sud-africa Mineria
Gas Natural Rigassificazione ltalia, S.PA. [talia Regasificacié de gas
Natural Re, S.A. Luxemburg Assegurances
Administracion y Servicios ECARP S.A. de C.V. Mexic Serveis
Administradora de Servicios de Energia México, S.A. de CV Mexic Serveis
Almar Ccs, S.A. Costa Rica Serveis
Arte Contemporaneo y Energia, A.l.E. Espanya Serveis
Cedifil Cored Wire, S.L. Espanya Serveis
Compania Espafnola de Industrias Electroguimicas, S.A. Espanya Serveis
Energia y Confort Administracion de Personal, S.A. de C.V. Mexic Serveis
Gas Natural Servicios Colombia Ltda. Colombia Serveis
Gas Natural Servicios Integrales, S.A.S. Colombia Serveis

Gas Natural Servicios, S.A. de C.V. Meéxic Serveis




Comptes Anuals Consolidats  informe anual 2011 | 179

Patrimoni net

Meétode % de Resultats Dividend
de consolidacié participacio total Capital Reserves 2011 a compte
I.G. 976 1 - - -
I.G. 100,0 - - - -
I.G. 100,0 - - - -
I.G. 100,0 - (1) - -
I.G. 94,4 1 2 1 -
I.G. 60,0 1 3 1 -
I.G. 80,0 6 3 2 -
I.G. 90,0 3 3 2 -
I.G. 80,0 2 1 1 -
I.G. 65,0 25 - 4 -
I.G. 65,0 - 5 - -
I.G. 100,0 4 - - -
I.G. 50,0 - (1) - -
I.G. 100,0 - - - -
I.G. 70,0 - 98 58 (21)
I.G. 100,0 23 16 2 -
I.G. 100,0 1 - - -
I.G. 100,0 M 169 15 -
I.G. 100,0 - - - -
I.G. 100,0 17 (1) (1) =
I.G. 100,0 4 28 2 -
I.G. 100,0 - - - -
I.G. 86,8 - - - -
I.G. 100,0 - - - -
I.G. 100,0 - - - -
I.G. 98,5 4 1 1 -
I.G. 98,5 3 8 - -
I.G. 870 - 1 - -
I.G. 59,0 - 1 2 -
I.G. 100,0 1 - - -

I.G. 86,8 6 2 1 -
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1. Societats dependents (continuacio)

Societat Pais Activitat
Gas Natural Servicos, S.A. Brasil Serveis
General de Edificios y Solares, S.L. Espanya Serveis
Inversiones Hermill, S.A. Rep. Dominicana Serveis
Natural Servicios, S.A.W Argentina Serveis
Serviconfort Colombia, S.A. Colombia Serveis
Sistemas de Administracion y Servicios, S.A. de C.V. " Mexic Serveis
Union Fenosa Generacion México, S.A. de C.V. Mexic Serveis
Gas Natural Fenosa Engineering, S.L.U. Espanya Serveis professionals
Gas Natural Informatica, S.A. Espanya Serveis professionals
M&D Energy Market, S.L.U. Espanya Serveis professionals
Operacion y Mantenimiento Energy Costa Rica, S.A. Costa Rica Serveis professionals
Operacion y Mantenimiento Energy Madagascar, S.A.R.L.U. Madagascar Serveis professionals
Operations & Maintenance Energy Uganda Ltd Uganda Serveis professionals
Operacion y Mantenimiento Energy, S.A. Espanya Serveis professionals
Proyectos de Ingenieria la Joya, S.A. (Costa Rica) Costa Rica Serveis professionals
Socoin, S.A (Guatemala) Guatemala Serveis professionals
Socoin Colombia, S.A.S. Colombia Serveis professionals
Socoin INC (Puerto Rico) Puerto Rico Serveis professionals
Socoin México, S.A. de C.V. Mexic Serveis professionals
Socoin, S.A (Panamé) Panama Serveis professionals
Socoinve, C.A Venecuela Serveis professionals
Soluziona Technical Services, Llc. Egipte Serveis professionals
Soluziona, S.A. (Bolivia) Bolivia Serveis professionals
Unién Fenosa Operacién México S.A. de C.V. Mexic Serveis professionals

United Saudi Spanish Power and Gas Services, LLC

Gas Natural International, Ltd.

Aplicaciones y Desarrollos Profesionales Nuevo Milenio, S.L.

Buenergia Gas & Power, Ltd.
Caribe Capital B.V.
Distribuidora Eléctrica de Caribe, S.A. (Panama)

First Independent Power (Kenya), Ltd.

Arabia Saudita
Irlanda
Espanya

llles Caiman
Paisos Baixos
Panama

Kenya

Serveis professionals
Societat de cartera
Societat de cartera
Societat de cartera
Societat de cartera
Societat de cartera

Societat de cartera
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Patrimoni net

Meétode % de Resultats Dividend
de consolidacié participacié total Capital Reserves 201 a compte
I.G. 100,0 2 3 (2) -
I.G. 100,0 34 54 9 -
I.G. 100,0 1 (1) - -
I.G. 100,0 2 (1) - -
I.G. 100,0 - - - -
I.G. 870 - - - -
I.G. 100,0 - - - -
I.G. 100,0 1 39 2 -
I.G. 100,0 20 7 4 -
I.G. 100,0 - - - -
I.G. 100,0 - - - -
I.G. 100,0 - - - -
I.G. 100,0 - - - -
I.G. 100,0 - 7 - -
I.G. 100,0 - - - -
I.G. 100,0 - 1 - -
I.G. 100,0 - - - -
I.G. 100,0 - - 1 -
I.G. 100,0 8 (6) 1 -
I.G. 100,0 - 1 - -
I.G. 100,0 - - - -
I.G. 100,0 - - - -
I.G. 100,0 - - - -
I.G. 100,0 - 1 1 -
I.G. 100,0 - - - -
I.G. 100,0 6 8 - (7)
I.G. 100,0 32 1 1 -
I.G. 95,0 - (3) 16 -
I.G. 100,0 - 252 14 (12)
I.G. 100,0 110 9 21 (13)

I.G. 89,6 - 13 - -
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1. Societats dependents (continuacio)

Societat Pais Activitat
Gas Natural SDG Argentina, S.A. (1) Argentina Societat de cartera
Gas Natural do Brasil, S.A. Brasil Societat de cartera
Gas Natural Internacional SDG, S.A. Espanya Societat de cartera
Gas Natural Italia S.PA. Italia Societat de cartera
Gas Natural Puerto Rico, Inc Puerto Rico Societat de cartera
Holding Gasinmex, S.A. de C.V Mexic Societat de cartera
Invergas, S.A Argentina Societat de cartera
La Energia, S.A. Espanya Societat de cartera
La Propagadora del Gas, S.A. Espanya Societat de cartera
Unién Fenosa Internacional, S.A. Espanya Societat de cartera

Unién Fenosa International B.V.
Uniéon Fenosa México B.V.
Unién Fenosa México, S.A. de C.V.

Union Fenosa Mineria B.V.

Unién Fenosa South Africa Coal (Proprietary), LTD

Union Fenosa Wind Australia Pty, Ltd.

Gas Natural Fenosa Telecomunicaciones, S.A.

Gas Natural Fenosa Telecomunicaciones Colombia, S.A.
Gas Natural Fenosa Telecomunicaciones Guatemala, S.A.
Unién Fenosa Redes de Telecomunicacion, S.A. (Nicaragua)
Union Fenosa Redes de Telecomunicacion, S.A. (Panama)

Unién Fenosa Redes de Telecomunicacion Costa Rica, S.A.

Europe Maghreb Pipeline, Ltd.
Metragaz, S.A.

Paisos Baixos
Paisos Baixos
Mexic

Paisos Baixos
Sud-africa
Australia
Espanya
Colombia
Guatemala
Nicaragua
Panama
Costa Rica
Regne Unit

Marroc

Societat de cartera
Societat de cartera
Societat de cartera
Societat de cartera
Societat de cartera
Societat de cartera
Telecomunicacions
Telecomunicacions
Telecomunicacions
Telecomunicacions
Telecomunicacions
Telecomunicacions

Transport de gas

Transport de gas

(1) El percentatge de participacio és el corresponent a les accions de titularitat legal i el corresponent al compromis de recompra pels percentatges indicats a la nota 18, que

també s'assignen a la societat dominant.
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Patrimoni net

Meétode % de Resultats Dividend
de consolidacié participacio total Capital Reserves 201 a compte
I.G. 100,0 104 (24) 1 -
I.G. 100,0 3 (3) - -
I.G. 100,0 350 166 17 -
I.G. 100,0 - 1 1 -
I.G. 100,0 2 (1) - -
I.G. 82,7 302 - - -
I.G. 100,0 61 46 2 -
I.G. 100,0 " 4 2 -
I.G. 100,0 10 2 - -
I.G. 100,0 174 212 209 (175)
I.G. 100,0 5 19 - -
I.G. 100,0 128 306 - (1)
I.G. 100,0 472 (184) 14 -
I.G. 100,0 - 142 15 (14)
I.G. 100,0 - 72 15 (21)
I.G. 93,9 18 1 - -
I.G. 100,0 21 28 24 -
I.G. 88,2 1 5 3 -
I.G. 100,0 - 5 3 -
I.G. 100,0 - 1 1 -
I.G. 90,2 2 7 3 -
I.G. 66,7 - - - -
I.G. 72,6 - 193 159 (75)

I.G. 72,3 3 1 1 -
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2. Societats de control conjunt

Societat Pais Activitat
Repsol-Gas Natural LNG, S.L. Espanya Aprovisionament i transport
CH4 Energia S.A. de C.V. Mexic Comercialitzacié de gas i transport
Transnatural S.R.L. de C.V. Mexic Comercialitzacié de gas i transport
Barras Eléctricas Galaico Asturianas, S.A. Espanya Distribucio d'electricitat
Eléctrica Conquense de Distribucién, S.A. Espanya Distribucio d'electricitat
Albidona Distribuzione Gas, S.R.L. [talia Distribucioé de gas
Cilento Reti Gas, S.R.L. Italia Distribucio de gas
Gas Natural Vehicular del Norte Asociaciéon en Participacion Mexic Distribucioé de gas
Gas Natural West Africa, S.L. Espanya Exploracié i produccié hidrocarburs
Palencia 3 Investigacion Desarrollo y Explotacion, S.L. Espanya Exploracié i produccié hidrocarburs
Gas Directo, S.A. Espanya Gas
Gasifica, S.A. Espanya Gas
Infraestructuras de Gas, S.A. Espanya Gas
Nueva Electricidad del Gas, S.A.U. Espanya Gas
Palawan Sulu Sea Gas, Inc. Filipines Gas
Planta de Regasificacion de Sagunto, S.A. Espanya Gas
Segas Services, S.A.E. Egipte Gas
Spanish Egiptian Gas Company S.A.E. Egipte Gas
Unién Fenosa Gas Exploracion y Produccion, S.A. Espanya Gas
Unién Fenosa Gas Comercializadora, S.A. Espanya Gas
Union Fenosa Gas Infraestructures B.V. Holanda Gas
Unién Fenosa Gas, S.A. Espanya Gas
Alas Capital & Gas Natural S.A. Espanya Generacio d'electricitat
Barras Eléctricas Generacion, S.L. Espanya Generacio d'electricitat
Castrios, S.A. Espanya Generacio d'electricitat
Centrales Nucleares Almaraz-Trillo, A.l.LE Espanya Generacio d'electricitat
Cogeneracion del Noroeste, S.L. Espanya Generacio d'electricitat
Desarrollo de Energias Renovables de la Rioja, S.A. Espanya Generacio d'electricitat
Desarrollo de Energias Renovables de Navarra, S.A. Espanya Generacio d'electricitat
EcoEléctrica, L.P Puerto Rico Generacio d'electricitat
Energias Edlicas de Fuerteventura, S.L. Espanya Generacio d'electricitat

Energias Edlicas de Lanzarote, S.L. Espanya Generacio d'electricitat
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Patrimoni net

Meétode % de Resultats Dividend
de consolidacié participacié total Capital Reserves 201 a compte
I.P 50,0 2 - 1 -
I.P 43,4 1 7 2 -
I.P 43,4 10 (34) 9) =
I.P 44,9 16 69 16 -
I.P 46,4 1 3 1 -
I.P 60,0 - - - -
I.P 60,0 3 - - -
IP 44,3 1 _ _ _
I.P 40,0 14 2 (4) -
I.P 39,0 - - - -
I.P 30,0 7 (1) - -
[.P 55,0 2 10 1 -
I.P 42,5 - - 9 (5)
I.P 50,0 3 (1) (5) -
I.P 50,0 - 6 (5) -
I.P 21,3 2 1 15 (13)
I.P 40,7 1 - - -
I.P 40,0 336 (61) 34 -
I.P 50,0 - (1) (1) -
I.P 50,0 2 13 41 -
I.P 50,0 - 6 (6) -
I.P 50,0 33 455 272 (235)
I.P 40,0 - - - -
I.P 44,9 1 2 - -
I.P 33,3 2 2 1 -
I.P 19,3 - - - -
I.P 40,0 5 5 4 -
I.P 36,3 17 3 6 -
I.P 50,0 10 29 15 -
I.P 475 63 58 59 (12)
I.P 50,0 - - - -

I.P 50,0 - - - -
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2. Societats de control conjunt (continuacio)

Societat Pais Activitat
Edlicos Singulares 2005, S.A. Espanya Generacio d'electricitat
Eodlica Tramuntana 12, S.L. Espanya Generacio d'electricitat
Edlica Tramuntana 13, S.L. Espanya Generacio d'electricitat
Edlica Tramuntana 14, S.L. Espanya Generacio d'electricitat
Edlica Tramuntana 15, S.L. Espanya Generacio d'electricitat
Eodlica Tramuntana 16, S.L. Espanya Generacio d'electricitat
Edlica Tramuntana 21, S.L. Espanya Generacio d'electricitat
Eodlica Tramuntana 22, S.L. Espanya Generacio d'electricitat
Edlica Tramuntana 23, S.L. Espanya Generacio d'electricitat
Edlica Tramuntana 24, S.L. Espanya Generacio d'electricitat
Edlica Tramuntana 71, S.L. Espanya Generacio d'electricitat
Eodlica Tramuntana 72, S.L. Espanya Generacio d'electricitat
Edlica Tramuntana 73, S.L. Espanya Generacio d'electricitat
Eodlica Tramuntana, S.L. Espanya Generacio d'electricitat
Eufer-Caetano Energias Renovaveis, Lda Portugal Generacio d'electricitat
Molinos de la Rioja, S.A. Espanya Generacio d'electricitat
Molinos del Linares, S.A. Espanya Generacio d'electricitat
Molinos del Cidacos, S.A. Espanya Generacio d'electricitat
Montouto 2000, S.A. Espanya Generacio d'electricitat
Nueva Generadora del Sur, S.A. Espanya Generacio d'electricitat
O Novo Aquilén, S.L. Espanya Generacio d'electricitat
Parque Edlico Sierra del Merengue, S.L. Espanya Generacio d'electricitat
Parques Edlicos 2008-2012, S.L. Espanya Generacio d'electricitat
Toledo PV, A.E.ILE Espanya Generacio d'electricitat
Eléctrica Conquense, S.A. Espanya Serveis
UTE ESE Clece-Gas Natural Espanya Serveis
Ghesa Ingenierfa y Tecnologia, S.A. Espanya Serveis professionals
EcoEléctrica Holding, Ltd. llles Caiman Societat de cartera
EcoEléctrica Limited llles Caiman Societat de cartera
Alliance, S.A. Nicaragua Telecomunicacions

Biogas Dona Juana, S.A. ESP Colombia Tractament i aprofitament del biogas
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Patrimoni net

Meétode % de Resultats Dividend
de consolidacié participacio total Capital Reserves 201 a compte
L.P 49,0 - - - -
I.P 60,0 - - - -
I.P 60,0 - - - -
L.P 60,0 - - - -
I.P 60,0 - - - -
I.P 60,0 - - - -
I.P 60,0 - - - -
I.P 60,0 - - - -
I.P 60,0 - - - -
I.P 60,0 - - - -
I.P 60,0 - - - -
I.P 60,0 - - - -
I.P 60,0 - - - -
I.P 60,0 - - - -
I.P 54,0 - - - -
I.P 33,3 3 2 2 -
I.P 25,0 - - - -
I.P 50,0 10 8 10 -
I.P 49,0 6 4 2 -
I.P 50,0 96 48 (11) -
I.P 60,0 - - - -
I.P 50,0 - - - -
I.P 54,0 - - - -
I.P 33,3 - 1 - -
I.P 46,4 3 3 1 -
I.P 50,0 - - - -
1P 41,2 4 17 4 -
I.P 475 63 20 - (20)
I.P 475 1 - - -
ILP 49,9 - - - -

I.P 49,8 2 1 (1) -
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3. Actius i operacions controlades conjuntament

Carrec Pais Activitat % de participacio total
Boqueron Espanya Exploracié i produccié 4,5
Casablanca Espanya Exploracié i produccié 9,5
Chipirén Espanya Exploracié i produccié 2,0
Montanazo Espanya Exploraci¢ i produccio 171
Morcin-1 Espanya Exploracio 20
Villaviciosa Espanya Exploracio 70
Bezana/Beguenzo Espanya Exploracié 60
Murcia-Siroco Espanya Exploracié 40,0
Rodaballo Espanya Exploracié i produccié 4,0
Sestao Knutsen Espanya Transport de gas natural liquat 50,0
Ibérica Knutsen Espanya Transport de gas natural liquat 50,0
Comunidad de bienes Central Nuclear de Trillo Espanya Generacié electrica

(Grupo ) 34,5
Comunidad de bienes Central Nuclear de Almaraz Espanya Generacié electrica

(Grupo 1y 1) 11,3
Comunidad de bienes Central Térmica de Anllares Espanya Generacio eléctrica 66,7
Comunidad de bienes Central Térmica de Aceca Espanya Generacio eléctrica 50,0
Gassi-Chergui Algeria Exploracié 30,0

Tanger Larrache Marroc Exploracié 40,0
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4. Societats associades

Patrimoni net

% de
Metode de  participacio Resultats Dividend
Societat Pais Activitat consolidacio total Capital Reserves 201 a compte
Kromschroeder, S.A. Espanya Comptadors PE. 42,5 1 10 - -
Qalhat LNG S.A.O.C. Oman Gas PE. 3.7 55 18 188 (47)
Regasificadora Espanva Gas
del Noroeste, S.A. pany PE. 10,5 48 5 16 -
Espanva Generacio
Enervent, S.A. pany d'electricitat PE. 26,0 2 6 1 -
Sistemas Energéticos Generacio
La Muela, S.A. Espanya d'electricitat PE. 20.0 8 2 ! -
Sistemas Energéticos Generacio
Mas Garullo, S.A. Espanya d'electricitat PE. 18,0 2 2 2 -
Sociedad Gallega do g :
Medio Ambiente, S.A. Espanya  Gestio de residus PE. 49,0 32 3 3 -
3G Holdings Limited Regne Unit Holding PE. 10,0 - - - -
Torre Marenostrum, S.L. Espanya Immobiliaria PE. 45,0 5 13 1 -
Bluemobility System, S.L. Espanya Serveis PE. 20,0 - 1 (1) -
Oficina de cambios de Espanva Serveis
suministrador, S.A. pany PE. 29,0 - - - -
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Annex ll. Variacions en el perimetre de consolidacio

Les principals variacions en el perimetre de consolidacio produides en I'exercici 2011 van ser les seglents:

% de drets de Metode d’
Data vot adquirits % de drets de integracio
Categoria de efectiva de /donats de vot després de després de
Denominacié de I'entitat I'operacié I'operacio baixa I'operacié I'operacio
Energias Especiales de Andalucia, S.L. Adquisicio 12 de gener 75 50,0 Proporcional
Clece, S.A., Dragngs S.A., Socoin S AUy Constitucié 31 de gener .
Gas Natural Servicios SDG, S.A. UTE 50,0 50 Proporcional
O&M Energy Uganda Limited. Constitucio 4 de febrer 100,0 100,0 Global
Gas Natural Finance, BV Liguidacio 15 de marg 100,0 - -
JGC Cogeneracion Daimiel, S.L. Constitucio 11 de febrer 976 976 Global
Red Unién Fenosa, S.A. Adquisicio 24 d'abril 6,0 100,0 Global
Gem de Suministro Gas 3, S.L. Constitucio 9 de maig 100,0 100,0 Global
Gem de Suministro Gas SUR 3, S.L. Constitucio 9 de maig 100,0 100,0 Global
Generacion Limpia Guatemala, S.A. Alienacié 19 de maig 100,0 - -
Comefcializadora Gggtemalteca Alienacié 19 de maig
Mayorista de Electricidad, S.A. 100,0 - -
Redes Eléctricas de Centroamérica, S.A. Alienacio 19 de maig 100,0 - -
Distribuidora de Electricidad de Oriente, S.A. Alienacié 19 de maig 92,8 - -
Distribuidora de Electricidad de Occidente, S.A. Alienacio 19 de maig 90,8 - -
Union Fenosa Wind Australia Pty. Lda. Adquisicio 31 de maig 1,0 92,4 Global
Eufer Renovables Ibéricas 2004, S.A. Adquisicio 27 de maig 50,0 100,0 Global
Eolica del Cordal de Montouto, S.L.U. Adquisicié 27 de maig 50,0 100,0 Global
Energias Especiales Espina, S.L.U. Adquisicié 27 de maig 50,0 100,0 Global
Eodlica Galaicoasturiana, S.A.U. Adquisicio 27 de maig 50,0 100,0 Global
Andaluza de Energia Solar Cuarta, S.L. Adquisicio 27 de maig 45,6 76,0 Global
Energias Especiales Alcoholeras, S.A. Adquisicio 27 de maig 41,2 82,3 Global
Vientos del Noroeste, S.A.U. Adquisicio 27 de maig 49,9 100 Global
Energfa Termosolar de los Monegros, S.L. Adquisicio 27 de maig 45,0 90,0 Global
Energias Especiales de Extremadura, S.L Adquisicio 27 de maig 39,2 78,3 Global
Parque Edlico Cabo Vilano, S.L.U. Adquisicio 27 de maig 50,0 100 Global
Parque Edlico Sierra del Merengue, S.A. Adquisicio 27 de maig 25,0 50,0 Proporcional
Energias Ambientales de Somozas, S.A. Adquisicio 27 de maig 22,6 45,2 Proporcional
Cogeneracion del Noroeste, S.L. Adquisicio 27 de maig 20,0 40 Proporcional
Energias Ambientales Easa, S.A. Adquisicio 27 de maig 16,7 33,3 Proporcional
Energfas Ambientales de Vimianzo, S.A. Adquisicio 27 de maig 16,7 33,3 Proporcional
Energias Ambientales de Novo, S.A. Adquisicio 27 de maig 16,7 33,3 Proporcional
Societat Edlica de L' Enderrocada, S.A. Adquisicio 27 de maig 13,3 26,7 Proporcional

Punta de Lens Edlica Marina, S.L.U. Adquisicio 27 de maig 50,0 100,0 Global
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% de drets de Metode d’

Data vot adquirits % de drets de integracio

Categoria de efectiva de /donats de vot després de després de

Denominacié de I'entitat I'operacié I'operacio baixa I'operacié I'operacié
Punta de las Olas Edlica Marina, S.LU. Adquisicio 27 de maig 50,0 100,0 Global
Eufer Energias Especiais de Portugal, Unipessoal Lda. Adquisicio 27 de maig 50,0 100,0 Global
Prius Enerdlica, S.L.U. Adquisicio 27 de maig 50,0 100,0 Global
Eufer-Caetano Energias Renovaveis, Lda. Adquisicio 27 de maig 25,5 51,0 Proporcional
ENEL Unién Fenosa Renovables, S.A. Alienacié 27 de maig 50,0 - -
Andaluza de Energia Solar Primera, S.L. Alienacié 27 de maig 30,4 - -
Andaluza de Energia Solar Quinta, S.L. Alienacié 27 de maig 30,0 - -
Andaluza de Energia Solar Tercera, S.L. Alienacié 27 de maig 30,0 - -
Aprovechamientos Eléctricos, S.A. Alienacié 27 de maig 50,0 - -
Aridos Energias Especiales, S.L. Alienacié 27 de maig 21,0 - -
Azucarera Energias, S.A. Alienacié 27 de maig 20,0 - -
Barbao, S.A. Alienacio 27 de maig 50,0 - -
Boiro Energia, S.A. Alienacio 27 de maig 20,0 - -
Depuracion, destilacion y reciclaje, S.L. Alienacio 27 de maig 20,0 - -
Energias Especiales Alto Ulloa, S.A. Alienacio 27 de maig 50,0 - -
Energfas Especiales de Andalucia, S.L. Alienacio 27 de maig 50,0 - -
Energfas Especiales de Caredn, S.A. Alienacio 27 de maig 39,0 - -
Energias Especiales de Gata, S.L. Alienacié 27 de maig 50,0 - -
Energias Especiales de Padul, S.L.U. Alienacio 27 de maig 50,0 - -
Energias Especiales del Bierzo, S.A. Alienacio 27 de maig 25,0 - -
Energias Especiales Montes Castellanos, S.L.U. Alienacié 27 de maig 50,0 - -
Energias Especiales Montes de Andalucia, S.L. Alienacié 27 de maig 50,0 - -
Energias Especiales Noroeste, S.A.U. Alienacié 27 de maig 50,0 - -
Energias Especiales Pefia Armada, S.A. Alienacié 27 de maig 40,0 - -
Energias Especiales Santa Bérbara, S.L. Alienacié 27 de maig 50,0 - -
Energias Especiales Valencianas, S.L. Alienacio 27 de maig 50,0 - -
Energias Especiales Montes de San Sebastian, S.L. Alienacié 27 de maig 50,0 - -
Eufer Operacion, S.L. Alienacio 27 de maig 50,0 - -
Parque Edlico Belmonte, S.A. Alienacio 27 de maig 25,0 - -
Parque Eolico de Capelada, A.lLE. Alienacio 27 de maig 25,0 - -
Parque Eolico de Corullén, S.L. Alienacié 27 de maig 50,0 - -
Parque Edlico de San Andrés, S.A. Alienacié 27 de maig 41,0 - -
Parque Eodlico Malpica, S.A. Alienacio 27 de maig 18,0 - -
Parque Eodlico Montes de las Navas, S.A. Alienacio 27 de maig 10,0 - -
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% de drets de Metode d’

Data vot adquirits % de drets de integracio

Categoria de efectiva de /donats de vot després de després de

Denominacié de I'entitat I'operacio I'operacio baixa I'operacio I'operacio
Promociones Energéticas del Bierzo, S.L. Alienacio 27 de maig 50,0 - -
Proyectos Universitarios Energias Renovables, S.L. Alienacio 27 de maig 170 - -
Sistemas Energéticos Manon Ortigueria, S.A. Alienacio 27 de maig 48,0 - -
Ufefys, S.L. Alienacio 27 de maig 20,0 - -
Energias de Villarubia, S.L. Alienacio 27 de maig 10,0 - -
Enerlasa, S.A. Alienacio 27 de maig 22,0 - -
Sotavento Galicia, S.A. Alienacio 27 de maig 9,0 - -
Tirmadrid, S.A. Alienacio 27 de maig 9,0 - -
Unién Fenosa Energias Renovables Chile, S.A. Adquisicio 30 de juny 1,2 91,2 Global
Bis Distribucion de Gas, S.A. Alienacié 30 de juny 100,0 - -
3G Holdings Limited Adquisicio 30 de juny 75 10,0 Participacion
Holding Gasinmex, S.A. de C.V. Ampliacio 30 de juny - 82,7 Global
Distribuidora de Electricidad del Norte, S.A. Disminucio 22 de juliol 16,0 72,3 Global
Distribuidora de Electricidad del Sur, S.A. Disminucié 22 de juliol 16,0 73,7 Global
Unién Fenosa Energias Renovables Chile, S.A. Alienacié 18 d'agost 91,2 - -
Unién Fenosa Chile Limitada Alienacié 18 d'agost 100,0 - -
Unién Fenosa Renovables Limitada Alienacié 18 d'agost 100,0 - -
Ufacex Uk Holdings, Ltd Liguidacio 31 d'agost 100,0 - -
Energias Ambientales Easa, S.A.U. Adquisicio 12 de setembre 66,7 100,0 Global
Energias Ambientales de Vimianzo, S.A. Adquisicio 12 de setembre - 100,0 Global
Energias Ambientales de Novo, S.A. Adquisicio 12 de setembre - 100,0 Global
Energias Ambientales de Somozas, S.A. Adquisicié 12 de setembre - 975 Global
Societat Eodlica de ' Enderrocada, S.A. Adquisicid 12 de setembre - 80,0 Global
Explotaciones Edlicas Sierra de Utrera, S.L. Adquisicié 12 de setembre 25,0 75,0 Global
Union Fenosa Wind Australia Pty. Lda. Adquisicio 26 d'octubre 1,5 93,9 Global
Edlica de Cordales, S.L.U. Constituciod 31 d'octubre 100,0 100,0 Global
Edlica de Cordales Bis, S.L.U. Constitucié 31 d'octubre 100,0 100,0 Global
Bis Suministro de Gas, S.L. Liquidacio 10 d'octubre 100,0 - -
Bis Suministro de Gas Sur, S.L. Liquidaci6 21 de novembre 100,0 - -
Energy Way Producao de Energia, Ltda Alienacié 8 de novembre 100,0 - -
Dawn Energy-Producao de Energia Unipesoal, Ltda Alienacié 8 de novembre 100,0 - -
Compafia Auxiliar de Industrias Varias, S.A. Liquidacio 10 de novembre 100,0 - -
EuferCaetano Energias Renovaveis, Lda Adquisicio 5 de desembre 3,0 54,0 Proporcional
Favellato Reti Gas, SRL Adquisicio 6 de desembre 100,0 100,0 Global
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% de drets de Metode d’
Data vot adquirits % de drets de integracio
Categoria de efectiva de /donats de vot després de després de
Denominacié de I'entitat I'operacio I'operacio baixa I'operacio I'operacio
Central Térmica la Torrecilla, S.A. Liquidacio 15 de desembre 50,0 - -
Ensafeca Holding Empresarial, S.L. Liquidacio 22 de desembre 18,5 - -
Sistemas Energéticos Alto do Seixal, SAU Adquisici6 30 de desembre 100,0 100,0 Global
Electricaribe Mypimes de Energia, S.A. ESP Liquidaci6 30 de desembre 85,0 - -
Les principals variacions en el perimetre de consolidacio produides en I'exercici 2010 van ser les seglents:
% de drets de Meétode d’
Data vot adquirits % de drets de integracio
Categoria de efectiva de /donats de vot després de després de
Denominacio de I'entitat I'operacio I'operacio baixa I'operacio I'operacio
Gas Natural Servicios Integrales, S.A.S Constitucio 10 de marg 100,0 100,0 Global
Electrificadora del Caribe, S.A. E.S.P Adquisicio 31 de marg 4,1 85,4 Global
Madrileha Red de Gas, S.A. Alienacié 30 d'abril 100,0 - -
Madrilefa Suministro de Gas SUR 2010, S.L. Alienacié 30 d'abril 100,0 - -
Madrilefa Suministro Gas 2010, S.L. Alienacié 30 d'abril 100,0 - -
Madrilefia Servicios Comunes, S.L. Alienacio 30 d'abril 100,0 - -
Central Anahuac, S.A. de C.V. Alienacio 25 de maig 100,0 - -
Central Lomas del Real, S.A. de C.V. Alienacio 25 de maig 100,0 - -
Central Vallehermoso S.A. de C.V. Alienacié 25 de maig 100,0 - -
Central Saltillo, S.A. de C.V. Alienacié 25 de maig 100,0 - -
Electricidad Aguila Altamira, S.A. de C.V. Alienacié 25 de maig 100,0 - -
Gasoducto del Rio, S.A. de C.V. Alienacié 25 de maig 100,0 - -
Compania Mexicana de Gerencia y Operacion, S.A. de C.V. Alienacié 25 de maig 100,0 - -
Palencia 3 Investigacién Desarrollo y Explotacion, S.L. Constitucio 24 de juny 370 370 Proporcional
Hispano Galaica de Extracciones, S.L. Constitucio 30 de juny 100,0 100,0 Global
Edlica Tramuntana, S.L. Constitucio 5 de juliol 60,0 60,0 Proporcional
Energia Termosolar los Monegros, S.L. Adquisicio 14 de juliol 40,0 45,0 Proporcional
Sistema Eléctrico de conexion Valcaire, S.L. Constitucio 17 de juliol 10,6 10,6 Proporcional
Hotel Naturaleza Tambre, S.L. Liguidacio 19 de juliol 100,0 - -
M&D Generacién 1, S.L.U. Constitucid 21 de juliol 100,0 100,0 Global
M&D Energy Market, S.L.U. Constitucio 21 de juliol 100,0 100,0 Global
Promociones Energéticas del Bierzo, S.L. Adquisicié 30 de juliol 25,0 50,0 Proporcional
Gas Natural del Cesar, S.A. ESP Adquisicio 14 de setembre 16,0 62,0 Global
Berrybank Development Pty Ltd Constitucié 21 de setembre 91,0 91,4 Global




informe anual 2011  Gas Natural Fenosa

% de drets de Metode d’

Data vot adquirits % de drets de integracio

Categoria de efectiva de /donats de vot després de després de

Denominacié de I'entitat I'operacio I'operacio baixa I'operacio I'operacio
Cilento Reti Gas, S.r.l. Constitucié 13 d'octubre 60,0 60,0 Proporcional
Unién Fenosa Wind Australia PtY, Ltd Adquisicio 18 d'octubre 80,0 91,4 Global
Crookwell Developmet PtY, Ltd Adquisicio 18 d'octubre 80,0 91,4 Global
Hawkesdale Development Pty Ltd Adquisicio 18 d'octubre 80,0 91,4 Global
Ryan Corner Development Pty Ltd Adquisicio 18 d'octubre 80,0 91.4 Global
Limeisa International Coal, B.V. Liquidacio 28 d'octubre 100,0 - -
Portal del Instalador, S.A. Liquidacio 2 de novembre 100,0 - -
Eolica Tramuntana 12, S.L. Constitucio 3 de desembre 60,0 60,0 Proporcional
Eodlica Tramuntana 13, S.L. Constitucio 3 de desembre 60,0 60,0 Proporcional
Edlica Tramuntana 14, S.L. Constitucio 3 de desembre 60,0 60,0 Proporcional
Edlica Tramuntana 15, S.L. Constitucio 3 de desembre 60,0 60,0 Proporcional
Edlica Tramuntana 16, S.L. Constitucio 3 de desembre 60,0 60,0 Proporcional
Edlica Tramuntana 21, S.L. Constitucio 3 de desembre 60,0 60,0 Proporcional
Edlica Tramuntana 22, S.L. Constitucio 3 de desembre 60,0 60,0 Proporcional
Edlica Tramuntana 23, S.L. Constitucio 3 de desembre 60,0 60,0 Proporcional
Edlica Tramuntana 24, S.L. Constitucio 3 de desembre 60,0 60,0 Proporcional
Edlica Tramuntana 71, S.L. Constitucio 3 de desembre 60,0 60,0 Proporcional
Eo¢lica Tramuntana 72, S.L. Constitucio 3 de desembre 60,0 60,0 Proporcional
Edlica Tramuntana 73, S.L. Constitucio 3 de desembre 60,0 60,0 Proporcional
BIS Distribucion de Gas, S.A. Constitucio 3 de desembre 100,0 100,0 Global
BIS Suministro de Gas, S.A Constitucié 3 de desembre 100,0 100,0 Global
BIS Suministro de Gas SUR, S.A Constitucié 3 de desembre 100,0 100,0 Global
Bluemobility System, S.L Constitucié 15 de desembre 20,0 20,0 Participacio
Molinos de Valdebezana, S.A. Adquisicio 17 de desembre 60,0 100,0 Global
Gas Aragén, S.A Alienacio 17 de desembre 35,0 - -
Unién Fenosa Distribucion Colombia, BV Liquidaci6 21 de desembre 100,0 - -
ElectroCosta Mipymes de Energia, S.A. ESP Liquidaci6 28 de desembre 100,0 - -
UTE GNS-Dalkia Energia y Servicios Liquidaci6 31 de desembre 50,0 - -
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Annex lll. Societats del grup fiscal Gas Natural

Les societats pertanyents al Grup Fiscal Gas Natural son les seglents:

Gas Natural SDG, S.A. Gas Natural Fenosa Telecomunicaciones, S.A.

Aplicaciones y Desarrollos Profesionales Nuevo Milenio, S.L. Gas Natural Informatica, S.A.

Aplicaciones y Proyectos energéticos, S.A.
BIS Suministro de Gas, S.A.

BIS Suministro de Gas SUR, S.A.

Boreas Edlica 2, S.A.

Cedifil Cored Wire, S.L.

Compania Auxiliar de Industrias Varias, S.A.

Compania Espafnola de Industrias Electroguimicas, S.A.

Distribuidora Eléctrica Navasfrias, S.L.
Electra de Abusejo, S.L.

Electra del Jallas, S.A.

Edlica de Cordales Bis, S.L.U.

Edlica de Cordales, S.L.U.

Fenosa Wind, S.L.

Fenosa, S.L.U.

Gas Natural Aimacenamientos Andalucfa, S.A.
Gas Natural Andalucia, S.A.

Gas Natural Aprovisionamientos SDG, S.A.
Gas Natural Capital Markets, S.A.

Gas Natural Castilla-La Mancha, S.A.

Gas Natural Castillay Ledn, S.A.

Gas Natural Cegas, S.A.

Gas Natural Comercial SDG, S.L.

Gas Natural Comercializadora, S.A.

Gas Natural Distribucion SDG, S.A.

Gas Natural Electricidad SDG, S.A.

Gas Natural Exploracion, S.L.

Gas Natural Fenosa Engineering, S.L.U.

Gas Natural Fenosa Renovables Andalucia, S.L.U.

Gas Natural Fenosa Renovables Castilla La Mancha, S.L.U.

Gas Natural Fenosa Renovables Ruralia, S.L.U.

Gas Natural Fenosa Renovables, S.L.U.

Gas Natural Internacional SDG, S.A.
Gas Natural Rioja, S.A.

Gas Natural S.U.R. SDG, S.A.

Gas Natural Servicios SDG, S.A.

Gas Natural Transporte SDG, S.L.
Gas Natural Wind 4, S.L.U.

Gas Natural Wind Canarias, S.L.U.
Gas Navarra, S.A.

GEM Suministro de Gas 3, S.L.

GEM Suministro de Gas SUR 3, S.L.
Generacion Peninsular, S.L.

General de Edificios y Solares, S.L.
Hispanogalaica de Extracciones, S.L.
La Energia, S.A.

La Propagadora del Gas, S.A.
Lignitos de Meirama, S.A.

M&D Energy Market, S.L.U.

M&D Generacion 1, S.L.U.

Molinos de Valdebezana, S.A.U.
Operacion y Mantenimiento Energy, S.A.
Pizarras Mahide, S.L.

Sagane, S.A.

Sociedad de Tratamiento Hornillos, S.L.
Tratamiento Cinca Medio, S.L.
Tratamiento Integral de Almazan, S.L.
Union Fenosa Comercial, S.L.

Unién Fenosa Distribucion, S.A.
Unién Fenosa Financiacion, S.A.
Unién Fenosa Internacional, S.A.
Unién Fenosa Minerfa, S.A.

Uniéon Fenosa Preferentes, S.A.
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Informe de Gestid Consolidat

1. Evolucio dels negocis

Analisi de I'exercici 2011

El resultat net atribuible a la societat dominant de I'exercici 2011 augmenta en un 10,3% respecte al del mateix periode de I'any anterior i se
situa en 1.325 milions d'euros.

L'Ebitda consolidat de I'exercici assoleix els 4.645 milions d’'euros i augmenta un 3,8% respecte al de I'any anterior, recolzat en I'excel-lencia
operativa i I'equilibri aportat pel perfil de negoci de GAS NATURAL FENOSA permetent compensar la contribucié a I'Ebitda de les
desinversions realitzades.

Tot i unes menors plusvalues comptabilitzades per venda d'actius pel que fa al 2010, el benefici net de I'any 2011 se situa en 1.325 milions
d'euros i augmenta un 10,3% respecte al de I'any 2010. A més del desenvolupament de les operacions, la reduccié del deute i contencié de la
despesa financera ha estat un dels principals impulsors d'aquest creixement.

Els resultats obtinguts en el context esmentat, posen en valor els fonaments del model de negoci de GAS NATURAL FENOSA, basat en un
adequat equilibri entre els negocis regulats i liberalitzats en els mercats del gas i eléctric, amb una contribucié creixent i diversificada de la
seva presencia internacional.

GAS NATURAL FENOSA ha signat un contracte d'aprovisionament amb la companyia nord-americana Cheniére de prop de 5 bcm anuals de
GNL, amb llibertat de destinacio.

GAS NATURAL FENOSA ha materialitzat amb Gamesa el tancament de la compra d'un parc eolic a Lugo i I'acord per a la compra d'un altre a
Tarragona, sumant en total una poténcia instal-lada de 42 megavats.

Aixi mateix, el 13 de setembre de 2011 es va materialitzar la compravenda de les participacions directes i indirectes dACS en determinats
parcs eolics amb una capacitat de generacio de 95,5 megavats.

GAS NATURAL FENOSA augmenta en un 10,9% la quantitat total destinada a dividend a compte de I'exercici 2011 i distribueix un dividend de
0,363 euros per accio el passat 9 de gener de 2012.

Les desinversions realitzades, la solidesa i equilibri del perfil de negoci, aixi com una estricta disciplina inversora estan permetent normalitzar

progressivament el nivell d'endeutament, situant-se en el 54,5% a 31 de desembre de 2011, essent especialment eficient en estar
caracteritzat per una estructura, cost i venciments ajustats al perfil dels negocis de GAS NATURAL FENOSA.

Principals magnituds economiques

2011 2010 %
Import net de la xifra de negocis 21.076 19.630 74
Ebitda 4.645 4.477 3,8
Beneficis d'explotacio 2.947 2.893 1,9
Resultat atribuible a accionistes de la soc. dominant 1.325 1.201 10,3
Inversions 1.514 1.553 (2,5)

Deute financer net (a 31/12) 17.294 19.102 (9,5)
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Principals magnituds fisiques
Distribucio de gas i electricitat
2011 2010 %
Distribucio de gas (GWh) 395.840 411.556 (3,8)
Europa 204.809 210.561 (2,7)
Vendes de gas a tarifa 2.730 2.741 (0,4)
ATX 202.079 207820 (2,8)
Ameérica Llatina 191.031 200.995 (5,0)
Vendes de gas a tarifa 114.559 128.141 (10,6)
ATX 76.472 72.854 5,0
Distribucio d'electricitat (GWh) 54.067 54.833 (1,4)
Europa 36.361 36.831 (1,3)
Vendes d'electricitat a tarifa 2.445 2.372 3.1
ATX 33.916 34.459 (1,6)
Ameérica Llatina 17706 18.002 (1,6)
Vendes d'electricitat a tarifa 16.789 16.979 (1,1
ATX 917 1.023 (10,4)
Punts de subministrament de distribucié de gas, en milers (a 31/12) 11.372 11.361 0,1
Europa 5.490 5.696 (3,6)
America Llatina 5.882 5.665 3.8
Punts de subministrament de distribuci¢ d'electricitat, en milers (a 31/12) 8.133 9.436 (13,8)
Europa 4.568 4.535 0,7
Ameérica Llatina 3.565 4.901 (27,3)
TIEPI (minuts) 42 61 (31,1)
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Negocis energétics

2011 2010 %
Energia eléctrica produida (GWH) 56.354 58.130 (3,1)
Espanya 38.081 38.338 0,7)
Hidraulica 2.892 4.752 (39,1)
Nuclear 4.378 4.325 1.2
Carbo 4.464 772 478,2
Fuel-gas - 32 -
Cicles combinats 23.967 25.928 (76)
Renovables 2.380 2.529 (5,9
Internacional 18.273 19.792 (7.7)
Hidraulica 18 116 1,7
Cicles combinats 16.362 17.985 (9,0)
Fuel-gas 1.793 1.691 6,0
Capacitat de generacié electrica (MW) 15.392 17.254 (10,8)
Espanya 12.760 14.637 (12,8)
Hidraulica 1.901 1.860 2,2
Nuclear 595 589 1.0
Carbo 2.048 2.048 -
Fuel-gas 157 617 (74,6)
Cicles combinats 6.998 8.565 (18,3)
Renovables 1.061 958 10,8
Internacional 2.632 2.617 0,6
Hidraulica 22 22 -
Cicles combinats 2.289 2.274 0,7
Fuel-gas 321 321 -
Subministrament de gas (GWh) 308.725 305.704 1,0
Espanya 236.992 250.885 (5,6)
Resta 71.733 54.819 30,9
Union Fenosa Gas')
Comercialitzacio de gas a Espanya (GVWh) 56.937 59.518 (4,3)
Comercialitzacio de gas Internacional (GWh) 26.503 27774 (4,6)
Transport de gas—Empl (GWh) 111.855 109.792 1,9

Magnituds al 100%.
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201 %s/total 2010 %s/total % 2011/2010
Distribuci6 de gas 4.063 19,3 4.154 21,2 (2,2)
Espanya 1.240 5,9 1.299 6,6 (4,5)
America Llatina 2.585 12,3 2.645 13,5 (2,3)
Resta 238 1.1 210 1,1 13,3
Distribucio d'electricitat 3.418 16,2 3.272 16,7 4,5
Espanya 922 4,4 884 4,5 4,3
America Llatina 2.290 10,9 2.200 11,2 4.1
Resta 206 1,0 188 1,0 9,6
Electricitat 6.443 30,6 6.470 33,0 (0,4)
Espanya 5.452 25,9 5.420 276 0,6
Ameérica Llatina 865 4,1 954 4,9 (9,3)
Resta 126 0,6 96 0,5 31,6
Gas 9.903 470 8.791 44,8 12,6
Infraestructures 289 1,4 264 1,3 9,6
Aprovisionament i comercialitzacio 8.603 40,8 7678 39,1 12,0
Unién Fenosa Gas 1.011 4,8 849 4,3 19,1
Altres activitats 650 3,1 584 3,0 11,3
Ajustos de consolidacié (3.401) (16,1) (3.641) (18,5) (6,6)
Total 21.076 100,0 19.630 100,0 74

Limport net de la xifra de negocis fins al 31 desembre 2011 ascendeix a 21.076 milions d’euros i registra un augment del 74% respecte el de

I'any anterior, principalment pel creixement de I'activitat de d'aprovisionament i comercialitzacio.
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Ebitda("
201 %s/total 2010 %s/total % 2011/2010
Distribucio de gas 1.587 34,2 1.620 36,2 (2,0)
Espanya 896 19,3 915 20,4 (2,1
America Llatina 621 13,4 635 14,2 (2,2)
Resta 70 1.5 70 1,6 -
Distribucio d'electricitat 1.016 21,9 1.062 23,7 (4,3)
Espanya 680 14,6 645 14,4 5,4
Ameérica Llatina 306 6,6 390 8,7 (21,5)
Resta 30 0,6 27 0,6 1,1
Electricitat 1.068 23,0 1.252 28,0 (14,7)
Espanya 809 174 974 21,8 (16,9)
America Llatina 245 5,3 263 5,9 (6,8)
Resta 14 03 15 03 (6,7)
Gas 905 191 472 10,5 91,7
Infraestructures 184 4,0 191 4,3 (3,7)
Aprovisionament i comercialitzacié 444 9,6 57 1,3 678,9
Unién Fenosa Gas 277 6,0 224 5,0 23,7
Altres activitats 69 1,5 71 1,6 (2,8)
Total 4.645 100,0 4.477 100,0 3.8

(1) Ebitda = Benefici d’explotacié + Amortitzacions + Provisions operatives - Altres resultats.

L'Ebitda consolidat de I'exercici 2011 arriba als 4.645 milions d'euros, amb un augment del 3,8% respecte el de I'any anterior, en un entorn
macroeconomic, energétic i financer molt exigent, gracies a I'adequat equilibri entre els negocis regulats i liberalitzats en els mercats gasista
i electric, amb una contribucio creixent i diversificada de la presencia internacional i que han compensat la contribucié a I'Ebitda de les

desinversions realitzades durant el 2010 i el 2011.

Les activitats regulades de distribucié de gas i electricitat, a Espanya (33,9%) i internacional (22,1%), representen en conjunt un 56,0% de

I'Ebitda de GAS NATURAL FENOSA.

L'activitat d'electricitat a Espanya representa un 174% de I'Ebitda consolidat.
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Resultat d’explotacio

201 %s/total 2010 %s/total % 2011/2010

Distribucio de gas 1.149 39,0 1.184 40,9 (3,0)
Espanya 612 20,8 626 21,6 (2,2)
Ameérica Llatina 494 16,8 516 178 (4,3)
Resta 43 1,5 42 1,5 2,4
Distribucio d'electricitat 616 20,9 618 21,4 (0,3)
Espanya 459 15,6 420 14,5 9,3
Ameérica Llatina 133 4,5 177 6,1 (24,9)
Resta 24 0,8 21 0,7 14,3
Electricitat 356 12,1 550 19,0 (35,3)
Espanya 203 6,9 387 13,4 (475)
America Llatina 144 4,9 154 53 (6,5)
Resta 9 0,3 9 0,3 -
Gas 622 21,1 231 8,0 169,3
Infraestructures 119 4,0 141 4,9 (15,6)
Aprovisionament i comercialitzacié 383 13,0 12 0,4 3.091,7
Unién Fenosa Gas 120 4,1 78 2,7 53,8
Altres activitats 204 6,9 310 10,7 (34,2)
Total 2.947 100,0 2.893 100,0 1,9

Les dotacions a amortitzacions augmenten un 2,0% mentre que les dotacions a provisions baixen en 22 milions d'euros fins als 216 milions
d'euros. Tot i uns resultats procedents de |'alienacio d'immobilitzats inferiors als de |'any anterior, el benefici operatiu augmenta en un 1,9% i
se situa en 2.947 milions d’euros.

Resultat financer

El cost del deute financer net del 2011 és de 849 milions d’euros, inferior al de I'any anterior pel fet que comparativament amb el 2010, el
deute brut mitja ha estat lleugerament inferior (basicament, en el primer semestre de I'any) i a la remuneracié obtinguda pel manteniment
d'un major saldo de tresoreria i altres mitjans liquids equivalents. Tant la reduccié del deute brut com I'increment de tresoreria sén
consequencia del procés de desinversié realitzat durant els anys 2010 i 2011, aixi com dels cobraments per la titulitzacié del déficit de tarifa i la
generacio de caixa dels propis negocis de la companyia.
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Impost sobre beneficis

GAS NATURAL FENOSA tributa a Espanya en el regim de consolidacio fiscal, tenint la consideracié de subjecte passiu el grup fiscal,
determinant la seva base imposable per I'agregacié de les bases imposables de les societats integrants del grup. La resta de societats
residents a Espanya que no formen part del regim especial tributen de forma independent i les no residents tributen en cada un

dels paisos on operen, aplicant-se el tipus de gravamen vigent en I'impost sobre societats (o impost equivalent) sobre els beneficis
del periode.

La despesa per impost sobre els guanys es reconeix sobre la base de la millor estimacié de la taxa efectiva prevista per tot I'exercici anual.
La taxa efectiva de I'exercici 2011 ha ascendit al 24,5% davant un 24,9% en el mateix periode de I'any anterior. La diferéncia entre la taxa

impositiva teodrica i la taxa efectiva correspon a I'aplicacié de deduccions fiscals basicament per la reinversié de beneficis extraordinaris de
les transmissions d'actius realitzades en compliment de disposicions de la normativa de defensa de la competéncia.

Interessos minoritaris

Les principals partides que componen aquest capitol corresponen als resultats de la participacié dels minoritaris a EMPL, a les societats
participades a Colombia, a les societats de distribucio de gas al Brasil i a les societats de distribucié i generacio eléctrica a Panama.

El resultat atribuit als interessos minoritaris en I'exercici 2011 ascendeix a 201 milions d'euros, xifra 13 milions d'euros inferior a la de I'any
anterior a causa fonamentalment dels resultats provinents de les activitats a Colombia afectades per I'impacte de la recent reforma tributaria
tal i com s'explica a I'analisi dels resultats per activitats.

Inversions

El desglossament de les inversions per naturalesa és el seglent:

201 2010 %
Inversions materials 1.230 1.394 (11,8)
Inversions en actius intangibles 176 149 18,1
Inversions financeres 108 10 -
Total inversions 1.514 1.553 (2,5)

Les inversions materials i intangibles de I'exercici arriben a 1.406 milions d'euros, amb un descens del 8,9% respecte a les de I'any anterior,
a causa fonamentalment de la finalitzacié del programa de construccié de centrals de cicle combinat. D'altra banda, cal destacar I'increment
de les inversions en negocis regulats, fonamentalment en la distribucié de gas (+21,3%) que inclou I'adquisicié dels actius de distribucio i de
transport secundari a la societat Distribuidora Sureuropea de Gas.

Les inversions financeres de 2011 inclouen |'adquisicié a ACS de les seves participacions en 6 societats de parcs eolics i que ha permes
passar a tenir una participacié majoritaria en les mateixes, i I'adquisicié a Gamesa del parc eolic Altos do Seixal, situat a Galicia.
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El detall per activitats de les inversions materials i immaterials és el seglent::

2011 2010 %

Distribucié de gas 445 367 21,3
Espanya 260 221 176
Ameérica Llatina 149 108 38,0
Resta 36 38 (5.3)
Distribucio d'electricitat 490 466 5,2
Espanya 340 313 8,6
Ameérica Llatina 133 137 (2,9)
Resta 17 16 6,3
Electricitat 258 512 (49,6)
Espanya 21 361 (41,6)
Ameérica Llatina 47 149 (68,5)
Resta - 2 -
Gas 62 67 (7,5)
Infraestructures 32 22 45,5
Aprovisionament i comercialitzacio 20 19 5,3
Union Fenosa Gas 10 26 (61,5)
Altres activitats 151 131 15,3
Total inversions materials i immaterials 1.406 1.543 (8,9)

GAS NATURAL FENOSA destina el 66,5% de les seves inversions a les activitats regulades de distribucié de gas i electricitat, el que permet
refermar la contribucié d'aquestes activitats a I'Ebitda consolidat.

En I'ambit geografic, Espanya segueix sent el principal destinatari de la inversio, amb el 70% de les inversions consolidades.

A America Llatina, Brasil, Méxic i Colombia segueixen sent els principals focus d'inversio a la regio.

Analisi de resultats per segments

Distribucio gas Espanya

El negoci a Espanya inclou I'activitat retribuida de distribucié de gas, els ATX (serveis d'accés de tercers a la xarxa) i el transport secundari, aixi
com les activitats no retribuides de distribucié (lloguer de comptadors, escomeses a clients, etc.).

En el marc del pla d'actuacions aprovat per la Comissié Nacional de la Competéncia (CNC) en relacié amb el procés de compra d'Unién
Fenosa, GAS NATURAL FENOSA es va comprometre a desinvertir determinats actius de distribucio de gas.
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En aquest sentit, el 30 d'abril de 2010 es va materialitzar la venda d'actius de distribucié de gas a baixa pressié corresponent a 507.726

punts de subministrament i 3.491 km de xarxes de distribucid. Aixi mateix i seguint amb els compromisos amb la Comissié Nacional de la
Competencia (CNC) per la compra d’'Unién Fenosa, el 30 de juny de 2011 es va tancar la venda d'altres 304.456 punts de subministrament de
gas natural amb un consum de 1.439 GWh a la Comunitat de Madrid que han estat adquirits pel grup Madrileha Red de Gas, per un import de
450 milions d'euros, generant una plusvalua bruta de 280 milions d’'euros. Per ambdues operacions la comparativa entre exercicis presenta
importants variacions originada per aquestes vendes d’actius.

Resultats

2011 2010 %
Import net de la xifra de negocis 1.240 1.299 (4,5)
Aprovisionaments (12) (18) (33,3)
Despeses de personal, net (71) (67) 6,0
Altres despeses/ingressos (261) (299) (12,7)
Ebitda 896 915 (2,1)
Dotacio a I'amortitzacié (284) (289) (1,7)
Dotaci6 a provisions - - -
Beneficis d’explotacio 612 626 (2,2)

Limport net de la xifra de negocis de I'activitat de distribucié de gas a Espanya arriba als 1.240 milions d’euros i I'Ebitda se situa en els 896
milions d'euros.

Principals magnituds

Les principals magnituds en I'activitat de distribucié de gas a Espanya han estat les seglents:

2011 2010 %
Vendes—ATX (GWh) 201.231 207174 (2,9)
Xarxa de distribucié (km) 43.871 44.931 (2,4)
Increment de punts de subministrament, en milers 81 84 (3,6)
Punts de subministrament, en milers (a 31/12) 5.050 5.274 (4,2)

GAS NATURAL FENOSA continua amb I'expansio de la seva xarxa de distribucié i I'increment del nombre de punts de subministrament.

Amb data 28 de febrer del 2011 es van adquirir a la societat Distribuidora Sureuropea de Gas (Grupo Corporacion Llorente) uns actius de
distribucio i de transport secundari en les comunitats autonomes d’Andalusia i Castella la Manxa valorats en 27 milions d'euros i que es
corresponen a 101 km de xarxa amb 4 punts de subministrament d'Us industrial.

Amb data 31 de desembre de 2011 es va publicar I'Ordre IET/3587/2011 per la qual s'estableixen els peatges i canons associats a |'accés de
tercers a les instal-lacions gasistes i la retribucié de les activitats regulades per a I'any 2012. Aquesta ordre manté el sistema de calcul de la
retribucié de distribucié d'acord a la modificacié de I'any anterior amb |'actualitzacio de la retribucié pel 2012 amb I'IPH real d'octubre 2011.
La retribucié reconeguda a GAS NATURAL FENOSA per a I'exercici 2012 en les activitats de distribucio i transport ascendeix a 1.119 milions
d'euros.
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Distribucio de gas a America Llatina

Correspon a l'activitat de distribucié¢ de gas a I'Argentina, Brasil, Colombia i Méxic

2011 2010 %
Import net de la xifra de negocis 2.585 2.645 (2,3)
Aprovisionaments (1.659) (1.748) (5,1)
Despeses de personal, net (89) (81) 9,9
Altres despeses/ingressos (216) (181) 19,3
Ebitda 621 635 (2,2)
Dotaci6 a I'amortitzacio (113) (112) 0,9
Dotacié a provisions (14) (7) 100,0
Beneficis d’explotacid 494 516 (4,3)

L'Ebitda arriba als 621 milions d'euros, amb una reduccié del 2,2% respecte al registrat I'any anterior. L'activitat creix de forma solida, malgrat
considerar resultats atipics esdevinguts durant 2010 i aspectes climatologics que han produit un descens radical en el despatx de gas per les
centrals termiques de Brasil, talls de subministraments en els mercats industrial i gas natural vehicular a Colombia, aixi com una disminucio
del consum domestic a Meéxic. Aillant aquests efectes i les variacions del tipus del canvi, |I'Ebitda augmentaria en un 4,9%.

Destaca |'aportacié de Brasil i Coldombia, representant entre ambdos paisos el 80,0% del total de I'Ebitda, absorbint el negoci de distribucié de
gas a Colombia I'impacte de la recent reforma tributaria, on es va aprovar la modificacié de la Llei 1370 que contempla el denominat Impost al
Patrimoni que grava el valor del patrimoni a 1 de gener de 2011, tot i que el pagament es realitzara en 8 quotes durant els anys 2011 a 2014.
Addicionalment, i com a consequéncia de I'onada hivernal esdevinguda, després de ser declarat I'estat d'emergéncia economica i social, es va
promulgar el Decret 4825 mitjancant el qual es crea una sobretaxa del 25% d’aquest impost per tal d'obtenir recursos que permetin afrontar
els efectes de les greus inundacions a les zones afectades.

Limport net de la xifra de negoci arriba als 2.585 milions d'euros i registra una disminucioé del 2,3%.

Principals magnituds

A continuacié es mostren les principals magnituds fisiques del negoci de distribucié de gas a América Llatina:

2011 2010 %
Vendes activitat de gas (GWh) 191.031 200.995 (5,0
Vendes de gas a tarifa 114.559 128.141 (10,6)
ATX 76.472 72.854 5,0
Xarxa de distribucié (km) 65.831 64.492 2,1
Increment de punts de subministrament, en milers 217 243 (10,7)

Punts de subministrament, en milers (a 31/12) 5.882 5.665 3,8




206 | informe anual 2011 Gas Natural Fenosa

Las principals magnituds fisiques per paisos el 2011 son les seglents:

Argentina Brasil Colombia Mexic Total
Vendes activitat de gas (GWh) 76.172 49.810 17.345 47704 191.031
Increment vs.2010 (%) 2,1 (22,4) 73 3,7 (5,0)
Xarxa de distribucié 23.312 6.137 19.463 16.919 65.831
Increment vs. 31/12/2010 (km) 307 131 453 448 1.339
Punts de subministrament, en milers (a 31/12) 1.492 842 2.291 1.257 5.882
Increment vs. 31/12/2010, en milers 34 25 108 50 217

A I'exercici 2011 la xifra de punts de subministrament de distribucié de gas al mercat doméstico-comercial arriba als 5.882.000. Es mantenen
les elevades taxes de creixement interanual amb un increment de 217.145 punts de subministrament, destacant Colombia amb un augment

de 108.000.

Les vendes de I'activitat de gas a America Llatina, que agrupa les vendes de gas i els serveis d'accés de tercers a la xarxa (ATX), ascendeixen
a 191.031 GWh amb un descens del 5,0% respecte a les vendes registrades a |'exercici anterior. Aquesta lleu reduccié és conseqiencia
principalment de les menors vendes de generacié electrica al Brasil, en haver estat les reserves d'aigua de 2011 a nivells molt superiors a les

de 2010.

La xarxa de distribucié de gas s'incrementa en 1.339 km. en els Ultims 12 mesos, fins arribar als 65.831 km. a finals de desembre de 2011,

amb un creixement del 2,1%.

Cal destacar els seglients aspectes en relacié amb I'activitat a I'area:

A IArgentina segueixen les negociacions amb I'administracié per a |'aplicacié d'un nou marc tarifari. El ritme de creixement de la base de

clients i vendes de gas és del 2%, continuant la forta contencié de despeses davant un escenari d'alta inflacié que arriba a nivells del 23,4%.

e [‘evolucio del negoci al Brasil presenta un creixement en I'increment net de clients d'un 55%, essent les posades en servei un 19%
superiors al 2010 a causa de la forta expansid immobiliaria que esta sent impulsada pels programes socials duts a terme pel govern brasiler.

e A Colombia s'han incrementat les vendes de gas un 7% per la major base de clients, principalment en els mercats domeéstic, comercial,

industrial i ATX, al mateix temps que ha crescut el consum mitja domestic.

A Mexic el creixement de posades en servei és d'un 18% respecte I'any anterior, el que significa un increment de 78.099 nous clients.
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Distribucié gas resta (Italia)

El negoci a Italia inclou a més les vendes de gas a tarifa.

Resultats

2011 2010 %
Import net de la xifra de negocis 238 210 13,3
Aprovisionaments (129) (103) 25,2
Despeses de personal, net (14) (15) (6,7)
Altres despeses/ingressos (25) (22) 13,6
Ebitda 70 70 -
Dotaci6 a I'amortitzacié (23) (22) 4,5
Dotaci6 a provisions (4) (6) (33,3)
Beneficis d’explotacio 43 42 2,4

Les operacions de distribucié i comercialitzacié de gas a Italia representen una contribucié a I'Ebitda de 70 milions d'euros, amb un augment

del 5,4% respecte |'any anterior, una vegada ajustats al 2010 els 3 milions d’euros de retribucié relatius al 2009 segons resolucié del
Regulador de novembre de 2010.

En aquests termes, la millora de I'Ebitda esta associada, principalment, a I'increment del marge de venda com a consequéncia de la
comercialitzacié amb gas natural dels contractes de GAS NATURAL FENOSA. En aquest sentit, I'any 2011 s’han regasificat a la planta de
Panigaglia 15 vaixells de gas natural liquat per un total de 5.373 GWh.

Principals magnituds

2011 2010 %

Vendes activitat de gas (GWh) 3.578 3.387 5,6
Vendes de gas a tarifa 2.730 2.741 (0,4)
ATX 848 646 31,3
Xarxa de distribucié (km) 6.736 5.849 15,2
Punts de subministrament, en milers (a 31/12) 440 422 4,3

GAS NATURAL FENOSA a Italia arriba a la xifra de 440.297 punts de subministrament en el negoci de distribucié de gas, un 4,3% superior a
la xifra del 31 de desembre de 2010.

El 22 de desembre de 2011 Gas Natural Distribuzione Italia ha adquirit el grup Favellato Reti Gas, que agrupa 22 municipis al sud-oest d'ltalia
amb 9.669 punts de subministrament.

L'activitat de distribucio de gas assoleix els 3.578 GWh, amb un augment del 5,6% respecte I'any 2010.

La xarxa de distribucio a 31 de desembre de 2011 és de 6.736 km. amb un increment de 887 km. en els Ultims dotze mesos. A I'augment de
la xarxa ha contribuit I'adquisicié del grup Favellato Reti, que ha afegit 324 km.
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Distribucio electricitat Espanya

El negoci a Espanya, inclou I'activitat regulada de distribucié d’electricitat i les actuacions de serveis de xarxa amb els clients, principalment
els drets de connexié i enganxament, mesurament dels consums i altres actuacions associades a |I'accés de tercers a la xarxa de distribucio
de I'ambit de GAS NATURAL FENOSA.

Resultats

2011 2010 %
Import net de la xifra de negocis 922 8384 4,3
Aprovisionaments - - -
Despeses de personal, net (114) (108) 5,6
Altres despeses/ingressos (128) (131) (2,3)
Ebitda 680 645 54
Dotaci6 a I'amortitzacio (220) (213) 3.3
Dotacio a provisions (1) (12) (91,7)
Beneficis d’explotacio 459 420 9,3

El 31 de desembre de 2011 es publica al BOE I'Ordre IET/3586/2011 per la qual s’estableixen els peatges d'accés a partir de I'1 de gener

de 2012 i les tarifes i primes a les instal-lacions del regim especial, aixi com els ingressos regulats associats a les activitats de transport,
distribucio i gestié comercial de I'accés.

En I'esmentada ordre, es contempla la retribucio definitiva de I'any 2010 i les retribucions provisionals de I'any 2011 i 2012. La retribucid
de I'activitat de distribucié, provisional pel 2011, suposa un augment de prop del 4% respecte a la definitiva de I'any 2010, en tant que la
retribucio a la gestié comercial de I'accés es manté en els mateixos valors del 2010.

En concret, la retribucié inicial reconeguda a GAS NATURAL FENOSA per a I'exercici 2012 ascendeix a 862 milions d'euros per a les activitats
de distribucié i gestié comercial de I'accés i 41 milions d'euros per a les activitats de transport.

Per tot el comentat, I'import net de la xifra de negocis registra un augment del 4,3% respecte I'any anterior i que respon al comportament

ja comentat dels ingressos regulats de I'activitat i, d'altra banda, a I'evolucio de la resta d'ingressos (lloguer d'equips de mesura, drets de
connexio, etc.).

La despesa de personal recurrent es manté en els valors de I'any 2010 (absorbint fins i tot part dels ajustos per conveni) i I'augment que
s'aprecia en el quadre adjunt es deu a despesa no recurrent i no homogenia amb any anterior.

En I'apartat d'altres despeses/ingressos, s'aprecien les millores d’eficiencia captades a través de la millora dels processos i aixd permet la
consecucioé d'un Ebitda de 680 milions d’euros, que suposa un augment del 5,4% respecte I'any anterior.
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2011 2010 %

Vendes activitat d'electricitat (GWh) 33.916 34.465 (1,6)
Venda d'electricitat a tarifa - 6 -
ATX 33.916 34.459 (1,6)
Punts de subministrament, en milers (a 31/12) 3.748 3.719 0,8
TIEPI (minuts) 42 61 (31,1)

L'energia subministrada (ATX) recull la disminucié del consum que s'ha posat de manifest en tot I'ambit nacional i que és consequéncia, a més
de I'entorn economic del moment, a una climatologia dels Ultims mesos de I'any molt benigna (temperatures molt suaus).

El bon comportament de les instal-lacions, com a consequéncia del procés inversor dut a terme en els Ultims anys i els plans permanents de
manteniment de les instal-lacions, conjuntament amb un any de gracia des de la perspectiva climatologica, ha permes que no s’hagin generat
incidéncies rellevants en les instal-lacions. En aquest context, el TIEPI (temps d'interrupcié equivalent de la poténcia instal-lada) ha registrat
una millora de gairebé 20 minuts, respecte I'any anterior, que ja havia marcat un registre molt favorable, i se situa a tancament d'exercici en

tan sol 42 minuts.

El perfil evolutiu dels indicadors de qualitat de servei i, aixi mateix, el dels parametres associats a |'eficiencia energéetica de la xarxa, posen de
manifest I'encert dels plans inversors que s'estan duent a terme, I'encertada arquitectura de la xarxa implantada i I'alta dedicacié de recursos,

humans i econdmics, en les actuacions d'operacié i manteniment de les instal-lacions.

Distribucio electricitat Ameérica Llatina

Correspon a l'activitat regulada de distribucié d'electricitat a Colombia, Guatemala, Nicaragua i Panama.

Des de I'1 de juny de 2011 deixa d'incorporar-se al perimetre de consolidacié el negoci de distribucié d'electricitat a Guatemala per haverse

dut a terme la seva alienacio.

Resultats

2011 2010 %
Import net de la xifra de negocis 2.290 2.200 41
Aprovisionaments (1.723) (1.580) 9,1
Despeses de personal, net (42) (54) (22,2)
Altres despeses/ingressos (219) (176) 24,4
Ebitda 306 390 (21,5)
Dotaci6 a I'amortitzacié (71) (89) (20,2)
Dotaci6 a provisions (102) (124) (17.7)
Beneficis d’explotacio 133 177 (24,9)
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L'Ebitda de I'activitat de distribucié d'electricitat a America Llatina arriba als 306 milions d'euros, un 21,5% inferior respecte |'any anterior.
Sense considerar |'efecte del tipus de canvi, la desinversié de les societats de distribucié electrica de Guatemala i la conjuntura climatologica,
I'Ebitda creixeria en un 6,8%.

Aquesta tendéncia atipica de |I'area esta provocada, en part, pel negoci de distribucié a Colombia, on es va aprovar la modificacié de la Llei
1370 que contempla el denominat Impost al Patrimoni, el qual grava el valor del patrimoni a 1 de gener de 2011, tot i que el seu pagament es
realitzara en 8 quotes durant els anys 2011 a 2014.

Addicionalment, i com a consequencia de I'onada hivernal esdevinguda, després de ser declarat I'estat d’emergencia econdomica i social, es va
promulgar el Decret 4825 mitjangant el qual es crea una sobretaxa del 25% d'aquest impost per tal d'obtenir recursos que permetin afrontar
els efectes de les greus inundacions a les zones afectades. Aquesta excepcié meteoroldgica va afectar fortament a la demanda i als preus de
I'energia, que a través del pass-through van tenir un impacte important en la tarifa, aixi com en I'eficacia en I'execucié dels plans operatius en
les zones afectades. L'Ebitda del negoci de distribucié a Colombia aillant aguest efecte s'incrementa un 4,6%.

Al maig de 2011, GAS NATURAL FENOSA va acordar amb el fons d'inversié britanic Actis la venda de les seves participacions en les
distribuidores DEORSA i DEOCSA, responsables de la distribucié electrica a tot Guatemala a excepcio de la capital i els departaments de
Sacatepéquez i Escuintla, aixi com les seves participacions en altres societats amb activitats energetiques al pais. El preu acordat va ser de
345 milions de dolars. A consequeéencia d'aquesta desinversid, el negoci de distribucié d’electricitat a Guatemala només contribueix a LEbitda
de Distribucié electricitat a America Llatina durant els cinc primers mesos de I'any.

El fort increment del preu del fuel #6 ha suposat un major cost de les péerdues no reconegudes. Amb data 15 de juny de 2011 es va aprovar a
Nicaragua una pujada tarifaria del 41,9% que va permetre recollir parcialment aquest augment. Per tal de que aquest increment no afecti els
consumidors finals, la tarifa ha rebut un finangcament, sent cancel-lat una vegada entrin en operacié els projectes de generacié en base a fonts
d'energia renovable.

Principals magnituds

2011 2010 %

Vendes activitat d’electricitat (GWh) 17.706 18.002 (1,6)
Tarifa 16.789 16.979 (1,1)
ATX 917 1.023 (10,4)
Punts de subministrament, en milers (a 31/12) 3.665 4.901 (27.3)

Les vendes d'activitat d'electricitat arriben als 17.706 GWh amb un descens moderat de I'1,6%, tot i la desinversié a Guatemala.

Las principals magnituds fisiques per paisos el 2011 son les segients:

Colombia Guatemala Nicaragua Panama Total
Vendes activitat d'electricitat 10.524 833 2.5684 3.765 17706
Increment vs. 2010 (%) 4,2 (56,9) 6,6 6,2 (1,6)
Punts de subministrament, en milers 2.224 - 849 492 3.565
Increment vs. 31.12.10, en milers 26 (1.422) 41 19 (1.336)

index de pérdues de xarxa (%) 18,3 172 20,6 10,2 -
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Els plans de reduccié de perdues s'han comportat conforme al previst, a excepcié de Colombia, on les inundacions van provocar dificultats i
retards en I'execucié.

Distribucio electricitat resta (Moldavia)

El negoci a Moldavia consisteix en la distribucié regulada d'electricitat i comercialitzacié a tarifa d'aquesta en I'ambit de la capital i zones del
centre i sud del pais. Lambit de la distribucié de GAS NATURAL FENOSA a Moldavia representa el 70% del total del pafs.

[ 2m

Resultats
2011 2010 %
Import net de la xifra de negocis 206 188 9,6
Aprovisionaments (157) (143) 9,8
Despeses de personal, net (8) (7) 14,3
Altres despeses/ingressos (11) (1) -
Ebitda 30 27 1.1
Dotaci6 a I'amortitzacio (6) (5) 20,0
Dotacio a provisions - 1 -
Beneficis d'explotacio 24 21 14,3

Limport net de la xifra de negocis recull, com pass through, el comportament registrat en I'apartat d'aprovisionaments i, addicionalment, el
reconeixement del pla inversor realitzat i les actuacions d'operacié i manteniment d‘acord amb el marc regulatori vigent al pais.

Sense considerar I'efecte tipus de canvi, el marge d’electricitat (xifra de negoci - aprovisionaments) presenta un augment proper al
6% respecte al del mateix periode de I'any anterior i recull, basicament, la retribucié regulada a |'activitat de distribucié d'electricitat i
comercialitzacié a tarifa regulada.

Les despeses de personal, sense considerar I'efecte tipus de canvi, registren un augment del 8,5%, recullen la revisié del conveni per
aplicacio de I'lPC, que a Moldavia esta a I'entorn del 8%. Les altres despeses/ingressos continuen registrant les eficiencies captades a través
dels processos de millora de la gestié implantats. Aquest apartat presenta una reduccié de gairebé el 3%, en termes corrents i sense |'efecte
tipus de canvi, en un entorn, com ja s'ha comentat, d'alta inflacié.

Les xifres abans comentades permeten la consecucié d'un Ebitda de 30 milions d’euros, fet que suposa un increment de I'11,1% respecte al
del mateix periode de I'any anterior. Aillant I'efecte tipus de canvi, I'increment de I'Ebitda se situa a I'entorn del 8%.

Principals magnituds

201 2010 %
Vendes activitat d'electricitat (GVVh) 2.445 2.366 3,3
Venda d'electricitat a tarifa 2.445 2.366 3,3

ATX - - -

Punts de subministrament, en milers (a 31/12) 820 816 0,5
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La demanda d’energia eléctrica en I'ambit de distribucié de GAS NATURAL FENOSA a Moldavia registra un augment del 3,3% i els punts de
subministrament, que se situen en 819.506, també registren creixement respecte |'any anterior.

El pla de millora de la gestié que GAS NATURAL FENOSA continua desenvolupant a Moldavia i que, basicament, es focalitza en els processos
associats al control d’energia que circula per les xarxes de distribucid, en els processos operatius associats a tot el cicle de la gestié comercial
i a I'optimitzacié de les actuacions d'operacié i manteniment de les instal-lacions, esta complint els objectius planificats.

El pla abans comentat esta permetent una millora permanent dels indicadors operatius basics i, en particular, de l'indicador de pérdues de
xarxa, el qual millora mig punt percentual respecte I'any anterior (passa del 13,6% al 13,1%), el que permet maximitzar els ingressos regulats.

Aixi mateix, i molt lligat a I'anterior, es registra una important millora en els indicadors de qualitat del servei i incidéncies a la xarxa.
Cal destacar, d'altra banda, que els indicadors de cobrament estan molt propers al 100%.

Electricitat Espanya

El negoci d'electricitat a Espanya inclou les activitats de generacié d'electricitat d'Espanya, la comercialitzacié majorista i minorista

d'electricitat en el mercat liberalitzat espanyol, el subministrament d'electricitat a tarifa d'ultim recurs, aixi com el trading d'electricitat en
mercats majoristes.

Resultats

201 2010 %
Import net de la xifra de negocis 5.452 5.420 0,6
Aprovisionaments (4.061) (3.909) 3.9
Despeses de personal, net (149) (130) 14,6
Altres despeses/ingressos (433) (407) 6,4
Ebitda 809 974 (16,9)
Dotacio a I'amortitzacid (5660) (5637) 4,3
Dotacio a provisions (46) (50) (8,0)
Beneficis d’explotacio 203 387 (47,5)

Limport net de la xifra de negocis de I'activitat d'electricitat I'any 2011 arriba als 5.452 milions d'euros, superior en un 0,6% a la xifra de I'any
anterior.

En termes d'Ebitda els resultats obtinguts I'any 2011 s'eleven a 809 milions d’euros, un 16,9% inferior a la xifra de I'any anterior.

Lincrement de preus dels mercats de combustible i el conseqlient increment del cost de generacio, unit al canvi de mix de produccié eléctrica
amb una menor produccié hidraulica, i la disminucié de la produccié del 3,2% en termes acumulats, com a conseqléncia, entre altres, de

les desinversions dels cicles combinats de Plana del Vent i dArrdbal en el segon i tercer trimestre de |'any respectivament, provoquen una
reduccié de I'Ebitda en un entorn de preus de mercat de produccié espanyol més elevat.

A l'entorn nacional, la demanda eléctrica peninsular va assolir 62.274 GWh, suposant una disminucié anual d'un 2,1%. Corregit aquest valor
dels efectes de laboralitat i temperatura, la demanda disminueix un 1,2% el 2011, accentuant-se, sobretot en els dos Ultims mesos amb
disminucions del 7%, la tendencia iniciada a comengaments d'any.
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A finals de gener es van assolir 44.107 MW de punta de potencia horaria maxima de I'any, uns 700 MWW per sota de |'historic de mitjans de
desembre de 2007

El saldo fisic d'intercanvis internacionals es manté exportador en termes anuals, arribant als 6,1 TWh, xifra inferior en un 26,6% a la del passat
any, com a consequéncia de preus més alts en el mercat respecte al 2010.

La generacio en Regim Especial presenta en valors acumulats anuals un descens de I'1,6% respecte a I'acumulat de 2010. Aquest valor ens
mostra una cobertura de la demanda per part del regim especial del 36,2% de la demanda, 1,3 punts més que el 2010.

La generacié eolica és inferior, en el conjunt de I'any, en un 2,6%. A la resta de les tecnologies renovables, el creixement en el del conjunt
de I'any va ser d'un 5,4%, el que fa que el Regim Especial en conjunt augmenti I'1,6% el 2011. Aquest valor ens mostra una cobertura de la
demanda per part del regim especial del 36,2% de la demanda, 1,3 punts més que el 2010.

Com a consequéncia de la disminucié de la demanda i malgrat la disminucié del Regim Especial, la generacié en Regim Ordinari presenta en
aquest any una disminucié d'un 5,7%, amb descensos en totes les tecnologies del régim ordinari, excepte en el carbd nacional afectat pel
Reial Decret de Garantia de Subministrament.

L'energia hidroelectrica produible registrada des de comengcament d'any 2011 qualifica I'any com a sec, amb una probabilitat de ser superada
(PSS), respecte del produible mitja historic del 72%, és a dir, estadisticament 72 de cada 100 anys presentarien caracteristiques més humides
que l'any actual. Les reserves hidroeléctriques del conjunt nacional es troben en finalitzar I'any al 50%, tretze punts menys que en la mateixa
data de 2010, si bé, al 2010 marcava els maxims dels Ultims deu anys.

La generacio nuclear disminueix un 7.0% en aquest any, xifra que es veu afectada pel desplacament de les revisions d'un any davant l'altre.
La generacié amb carbé augmenta en aquest any un 96,7%, arribant a una cobertura del 15,9% de la demanda, el doble que el 2010. Aquesta
xifra esta visiblement afectada per I'entrada en vigor el passat dia 26 de febrer de 2011 del Reial Decret de Garantia de Subministrament, cosa
que ha determinat el funcionament de les centrals d'aquesta tecnologia després de gairebé dos anys sense funcionar en alguns casos.

El 2011 no hi ha hagut generacié ordinaria amb fuel-oil.

Els cicles combinats disminueixen la seva produccié anual un 21,6%, passant d’'una cobertura del 24,3% |'any passat al 19,5% actual

Es produeix un alentiment en el cami alcista dels preus, iniciat en el segon trimestre de |'any passat, com a conseqUéncia de diversos
factors: menor produccié hidraulica i edlica, al costat d'una disminucié dels preus de les materies primeres en el quart trimestre respecte al
trimestre anterior. Els preus mitjans diaris han superat en diverses ocasions els 60 €/MWh, aconseguint en concret els 66,4 €/ MWh el passat
17 d'octubre de 2011, el maxim valor diari del quart trimestre, per disminuir lleugerament al novembre, quan es va registrar el minim diari de
I'any, i tornar a recuperarse en I'Ultim mes de |'any.

El preu mitja ponderat acumulat del mercat diari és de 50,8 €/ MWh, 12,7 €/ MWh més que I'acumulat el 2010, un 33% superior.

Amb referencia a I'evolucié de les commodities, I'increment de la cotitzacié mitjana del Brent respecte a la mitjana del 2010, ha estat de prop
del 40%.
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Principals magnituds

Les principals magnituds en I'activitat d'electricitat de GAS NATURAL FENOSA a Espanya son les segtients:

201 2010 %

Capacitat de generacié electrica (MW) 12.760 14.637 (12,8)
Reégim ordinari 11.699 13.679 (14,5)
Hidraulica 1.901 1.860 2,2
Nuclear 595 589 1.0
Carbo 2.048 2.048 -
Fuel-oil/Gas 157 617 (74,6)
Cicles combinats 6.998 8.665 (18,3)
Regim especial 1.061 958 10,8
Energia eléctrica produida (GWh) 38.081 38.338 0,7)
Regim ordinari 35.701 35.809 (0,3)
Hidraulica 2.892 4.752 (39,1)
Nuclear 4.378 4.325 1,2
Carbd 4.464 772 478,2
Fuel-oil/Gas - 32 -
Cicles combinats 23.967 25.928 (76)
Regim especial 2.380 2.529 (5,9)
Vendes d'electricitat (GVWh) 35.905 40.559 (11,5)
Mercat liberalitzat 27058 30.179 (10,3)
TUR/Regulat 8.847 10.380 (14,8)

La variacié en la potencia instal-lada en régim ordinari respecte |I'any anterior es deu als seglients aspectes:

e l'increment el 2011 de 58,5 MW al grup 1 de la central nuclear dAlmaraz (6 MW atribuibles a GAS NATURAL FENOSA), de 8 MW a
les centrals hidrauliques de Puente Nuevo i de Burguillo, 32 MW de les centrals de Belesar, Albarellos i Tambre 2 i de 65 MW com a
conseqliéncia de noves proves realitzades a les centrals de cicle combinat de Malaga i Port de Barcelona.

e |‘autoritzacio de tancament i el cessament d'activitat el 2011 dels dos grups de fuel de la central de Sabon (460 MW).

e Finalment, en 2011 els dos grups de la central de cicle combinat de Plana de Vent (833 MW) han passat a ser gestionats per I'empresa Alpiq
i s'ha transmeés a Contour Global la central de cicle combinat d’Arrbal (799 MW).

En el conjunt de I'any la producci6 eléctrica peninsular de GAS NATURAL FENOSA presenta una disminucié del 0,7% en conjunt, un descens
del 0,3% en el Regim Ordinari (enfront del 5,7% de disminucié en el conjunt nacional) i un descens del 5,9% en el Régim Especial.
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La produccio hidraulica realitzada el 2011, 2.892 GWh, és inferior en un 39,1% a la del mateix periode de 2010. A les conques de

GAS NATURAL FENOSA, I'any 2011 presenta la caracteristica de molt sec des del punt de vista hidrologic, amb un 92% de PSS (probabilitat que
el produible registrat sigui superat, d'acord amb la serie historica del produible mitja). El nivell de reserves d'energia de les mateixes se situa
en el 36,6% d’ompliment a finals de 2011, tretze punts menys que en la mateixa data de 2010, si bé, des de mitjans de juny de 2010,

les reserves es trobaven en el seu maxim historic dels ultims deu anys.

La produccioé nuclear augmenta un 1,2% en el conjunt de I'any.

Lentrada en vigor del Reial Decret de Garantia de Subministrament, ha suposat per GAS NATURAL FENOSA que els grups dAnllares,
La Robla 2 i Narcea 3, afectats per aquest Reial Decret, funcionessin de manera continuada amb una produccié de carbd en aquest any de
4.464 GWh enfront dels 772 GWh el 2010.

El 2011, la disminucio de la produccié amb cicles combinats a GAS NATURAL FENOSA és del 76%, afectada per la venda dels dos grups
dArrubal i de Plana de Vent. La produccié nacional presenta una disminucié del 21,6%.

La quota de mercat acumulada a 31 de desembre de 2011 de generacioé d'electricitat en Régim Ordinari és del 20,8%, 0,6 punts superior a la
de 2010, tot aix0 malgrat les esmentades desinversions.

En comercialitzacié d'electricitat, les vendes del 2011 han arribat a la xifra de 35.905 GWh, incloent la comercialitzacié en mercat liberalitzat
i la comercialitzacié d'ultim recurs (TUR), un 11,5% menys que I'any passat. Aquesta reduccié de la cartera de comercialitzacio electrica es
produeix d'acord al posicionament de maximitzacidé de marges, optimitzacié de quota i el grau de cobertura que GAS NATURAL FENOSA
desitja tenir enfront de les variacions de preu del mercat eléctric.

EI 2011 les emissions de CO, consolidades de les centrals termiques de carb¢ i cicle combinat de GAS NATURAL FENOSA afectades per
la normativa que regula el régim del comerg d’emissions de gasos d'efecte hivernacle han estat de 13,4 milions de tones de CO,,.

GAS NATURAL FENOSA realitza una gestio integral de la seva cartera de cobertura de drets d'emissié¢ de CO, pel periode 2008-2012

i post Kyoto, adquirint els drets i credits d'emissié necessaris a través de la seva participacié activa tant en el mercat secundari com en
projectes primaris i fons de carboni.

Com a part dels seus compromisos, en el transcurs del passat mes d'abril de 2011, GAS NATURAL FENOSA va remetre al Registre Nacional
de Drets d'Emissio de Gasos d'Efecte Hivernacle (RENADE) els drets equivalents a les emissions de CO, verificades en les centrals
térmiques i cicle combinat I'any 2010, ascendint aquestes a 9,7 milions de drets de CO, entre els quals es van incloure credits d'emissio
generats en projectes de Mecanismes de Desenvolupament Net i dAplicacié Conjunta.

En 'activitat de trading en el mercat ibéric d’electricitat, s’han negociat al llarg del 2011 prop de 50.000 GWh.

En els mercats eléctrics francés i alemany, I'activitat associada a trading d’energia durant 2011 s'ha desenvolupat a través de diferents
mecanismes de mercat, com sén |'origen a través de la participacio en subhastes Virtual Power Plants (VPP), la venda d'energia en subhastes
de perdues per als distribuidors a Franca o la compravenda als mercats organitzats i OTC, gestionant en total un volum superior a 970 GWh.

A través de les interconnexions eléctriques Espanya-Francga i Alemanya-Franca, s'ha optimitzat i diversificat la posicié eléctrica del grup,
participant en els mercats organitzats d’aquests paisos i contractant capacitat d'intercanvi en subhastes a curt i mig termini, negociant un
volum de 108 GWh en 2011.

Finalment, en I'ambit de trading d’emissions de CO, durant I'any, s'ha gestionat un volum de 120 Mt a través de nombroses operacions de
drets EUA i credits CER/ERU i VER, tant en mercats organitzats, com amb diferents contraparts amb una gran diversitat de productes.
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Mitjancant les activitats anteriors en mercats de contractacié spot i a termini, es realitza una gestié activa de la posicié de GAS NATURAL
FENOSA i I'optimitzacio dels marges i de I'exposicié al risc, aixi com el desenvolupament del propi negoci de trading.

En relacié a I'activitat en régim especial, la poténcia instal-lada de GAS NATURAL FENOSA a 31 de desembre de 2011 recull un augment en
la mateixa de 95,5 MW nets (110,4 MW consolidats) com a consequiencia de I'augment en la participacié en diferents societats eoliques, com
es detalla més endavant. En virtut de les adquisicions, GAS NATURAL FENOSA passa a tenir en operacié un total de 1.061 MW consolidables
en regim especial, dels quals 925 MW corresponen a tecnologia eolica, 69 MW a minihidraulica i 67 MW a cogeneracio.

La produccié en régim especial ha estat un 5,9% inferior a la de I'any 2010 (2.380 GWh davant de 2.529 GWh). Aquesta variacié en la
produccié és deguda principalment al fet que els primers mesos de 2010 es van caracteritzar per una gran eolicitat i especialment hidraulicitat,
havent obtingut una produccié un 7,1% inferior en la tecnologia edlica i un 9,6% inferior en la minihidraulica. Per contra, la produccié de la
cogeneracio va augmentar un 1,7%. L'Ebitda augmenta en un 5,3% i arriba als 140 milions d’euros.

GAS NATURAL FENOSA ha presentat al concurs eolic dAndalucia un total de 340 MW en 12 parcs eolics, estimant-se que la resolucio de
|"adjudicacié d'aquest concurs eolic es produira previsiblement en el primer trimestre de 2012.

El mes de novembre de 2011 es va fer publica I'adjudicacié del concurs eodlic d’Extremadura al gue GAS NATURAL FENOSA havia presentat
ofertes per un total de 185 MW en 5 parcs eolics. En aquest concurs, GAS NATURAL FENOSA va ser adjudicataria d'una potencia de 86 MW
a un total de quatre parcs, el que la converteix en una de les principals empreses adjudicataries.

Respecte als concursos ja adjudicats, a Canaries es continua amb la tramitacié dels 102 MW bruts adjudicats en el concurs, avancant en
|"'obtencié dels permisos ambientals i urbanistics necessaris per a I'obtencié de I'autoritzacié administrativa d'aquests.

Pel que fa a I'adjudicacio del concurs eodlic de Catalunya, es continuen amb els treballs corresponents a la tramitacié d’aquests projectes,
una vegada s'ha presentat el passat mes d'agost de 2011 la documentacié de sol-licitud d'aprovacié de projecte d'execucio i d'autoritzacié
administrativa dels parcs adjudicats.

Respecte al concurs de Galicia, s'esta avancant en la gestié dels punts de connexié dels 285 MW corresponents a |'adjudicacid, aixi com en el
desenvolupament dels plans industrials associats a aquesta adjudicacio.

El passat 13 de setembre de 2011 es va signar el contracte de compra-venda amb ACS d’un paquet de 95,5 MW nets en 5 parcs eolics,
corresponent a la seva participacié en 6 societats participades al costat de GNF Renovables. Aquest acord ha permes passar a tenir el control
i participacié majoritaria en les mateixes, augmentant aixi la presencia de GAS NATURAL FENOSA a les comunitats autonomes d’Andalucia,
Catalunya i Galicia.

Finalment, s'ha finalitzat la redaccioé dels projectes corresponents als tres parcs edlics, que van ser adjudicats a GAS NATURAL FENOSA en el
concurs eolic dAragén, i que es presentaran en el primer trimestre de 2012.

Es continuen segons el pla establert, els treballs de construccié dels projectes minihidraulic de Belesar Il i Peares Il a Galicia, i de la planta de
cogeneracio de J. Garcia Carriéon a Castilla La Mancha.

El passat 28 de desembre de 2011, es va signar el contracte de compravenda amb Gamesa del parc eolic Altos do Seixal, situat a Galicia, i
amb una poténcia instal-lada de 30 MV, els quals seran incorporats a la poténcia de GAS NATURAL FENOSA el 2012.
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Electricitat Ameérica Llatina
Aquest negoci agrupa els actius de generacié a Mexic, Puerto Rico, Panama i Republica Dominicana.

Actualment, els actius en operacié a Méxic sén la central d’'Hermosillo de 270 MW i la central de Naco Nogales de 300 MW en I'estat de
Sonora, la central de Tuxpan Il i IV de 1.000 MW en ['estat de Veracruz, i la central de Norte Durango de 450 MW a I'estat de Durango,
també al nord-oest del pafs.

El 24 de desembre de 2009, GAS NATURAL FENOSA va assolir un acord per a la desinversié de part del seu negoci de generacié d'electricitat
a Meéxic i que va suposar una desinversié de 2.233 MW de capacitat instal-lada. Loperacié es va completar el 3 de juny de 2010 per la qual
cosa la informacio corresponent a I'any 2010 inclou aquests actius, els quals van ser desconsolidats a partir de maig de 2010.

Resultats

2011 2010 %
Import net de la xifra de negocis 865 954 (9,3)
Aprovisionaments (548) (607) 9,7)
Despeses de personal, net (15) (19) (21,1
Altres despeses/ingressos (57) (65) (12,3)
Ebitda 245 263 (6,8)
Dotaci¢ a I'amortitzacio (101) (105) (3,8)
Dotaci6 a provisions - (4) -
Beneficis d’explotacid 144 154 (6,5)

L'Ebitda del periode arriba als 245 milions d'euros, xifra un 6,8% inferior a la registrada |'any anterior i que suposaria un augment del 8,7%
sense considerar els actius venuts el 2010.

A Mexic, sense considerar |'efecte desinversio, el creixement de I'Ebitda seria del 21,8% a causa principalment de I'efecte de I'entrada en
explotacié de la central de Norte Durango, que no va estar operativa fins al tercer trimestre de I'any 2010. El passat 14 d'octubre de 2011 es
va produir un incident durant els treballs de manteniment del bloc 3 de la central de cicle combinat de Tuxpan. El pla de reposicié va permetre
la recuperaci6 del 50% de la poténcia de I'1 de desembre de 2011, arribant al 75% el 15 de desembre de 2011, preveient recuperar el 25%
restant el proper 14 de febrer de 2012.

L'Ebitda de Panama decreix un 11,6%, i aillant I'efecte tipus de canvi, disminuiria un 7.3%, mantenint els nivells de produccié perd amb preus
inferiors als registrats I'any anterior.

'Ebitda de Republica Dominicana decreix un 16,6%, i aillant I'efecte del tipus de canvi disminuiria un 12,1%, ja que en aquest periode s'han
realitzat major nombre de manteniments majors en les centrals.
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Principals magnituds

Les principals magnituds en l'activitat son les segtents:

201 2010 %

Capacitat de generacié electrica (MW) 2.520 2.505 0,6
Mexic 2.035 2.020 0,7
Puerto Rico (CC) 254 254 -
Panama (hidraulica) 22 22 -
Panama (termica) " " -
Republica dominicana (fuel) 198 198 -
Energia eléctrica produida (GWh) 17506 19.147 (8,6)
Mexic 14.662 16.182 (9,4)
Puerto Rico (CC) 1.700 1.803 (5,7)
Panama (hidraulica) 118 116 1,7
Panama (termica) 19 16 18,8
Republica dominicana (fuel) 1.007 1.030 (2,2)

La menor produccié a Méxic respon a la generacié de les centrals venudes el 2010. Sense considerar aquest efecte, la produccio de les
centrals en operacio s'incrementa en 1.770 GWh a causa fonamentalment de la posada en operacié de la central de Norte Durango.

Les centrals de Panama registren un augment de disponibilitat del 9% a causa de |'operacié de la central hidraulica de Los Algarrobos al 100%
de la seva capacitat.

La disponibilitat a Puerto Rico presenta una millora del 79% com a consequencia de la parada per revisid major del grup Il en el primer
trimestre de I'any 2010. La produccié no s'ha incrementat a causa d'un menor despatx per les reparacions realitzades en les linies de
transmissio.

La produccio a la Republica Dominicana s'ha vist afectada pels incidents produits a la central de La Vega el 21 de juliol de 2011 i posteriorment,

el 25 de setembre, els quals van limitar la seva capacitat al 60% de la poténcia. El Pla de Rehabilitacié va permetre la recuperacié fins al 80%
a tancament de l'any, i es preveu el restabliment total de la central durant el primer trimestre de 2012.

Electricitat resta (Kenya)
Inclou la generacié d'electricitat a Kenya.

Les condicions meteorologiques dominants a la zona (molt seques) la major part de I'any 2011, comporten I'augment del funcionament de les
centrals termiques, de manera que s'ha incrementat notablement la produccié d’'electricitat.
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Resultats

201 2010 %
Import net de la xifra de negocis 126 96 31,3
Aprovisionaments (102) (71) 43,7
Despeses de personal, net 2) (2) -
Altres despeses/ingressos (8) (8) -
Ebitda 14 15 (6,7)
Dotacio a I'amortitzacio (5) (6) (16,7)
Dotacié a provisions - - -
Beneficis d’explotacio 9 9 -

L'Ebitda arriba als 14 milions d'euros I'any 2011 gracies a |'alta produccié ja comentada aixi com a |'elevat nivell de disponibilitat, proper al
88%, com a indicador determinant dels ingressos per capacitat. El notable increment del preu del combustible en els mercats internacionals
al llarg de I'exercici, aixi com els manteniments programats duts a terme, provoguen una lleugera disminucié de |'Ebitda respecte al de I'any
anterior.

Principals magnituds

Les principals magnituds en I'activitat sén les seguents:

201 2010 %
Capacitat de generacié electrica (MW) 12 112 -
Energia eléctrica produida (GWh) 767 645 18,9

Durant I'any 2011, la produccié amb fuel a Kenya s’ha incrementat un 18,9% respecte |'any anterior, arribant als 767 GWh. Aquest augment es
deu a |'alta demanda de produccié termica al pais, fruit de la baixa hidraulicitat durant la major part de I'any i, conseqtientment, a la disminucié
dels nivells d'aigua embassada.

Infraestructures

Aquest negoci inclou I'operacié del gasoducte del Magrib-Europa, la gestié del transport maritim, el desenvolupament dels projectes integrats
de gas natural liquat (GNL) i I'exploracio, desenvolupament, produccié i emmagatzematge d'hidrocarburs.
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Resultats

2011 2010 %
Import net de la xifra de negocis 289 264 9,5
Aprovisionaments (58) (12) 383,3
Despeses de personal, net (8) (6) 33,3
Altres despeses/ingressos (39) (55) (29,1)
Ebitda 184 191 (3,7)
Dotaci6 a I'amortitzacié (65) (50) 30,0
Dotaci6 a provisions - - -
Beneficis d’explotacio 119 141 (15,6)

Limport net de la xifra de negocis de I'activitat d" infraestructures I'exercici 2011 arriba als 289 milions d’euros, amb un augment del 9,5%.
L'Ebitda de 2011 s’eleva fins als 184 milions d'euros, un 3,7 % inferior al de I'any anterior a causa principalment de |'efecte negatiu del tipus de
canvi en transport internacional el 2011. Addicionalment, hi ha menors ingressos comptabilitzats pel menor nivell d’ocupacié de la flota, derivat
dels problemes politics a Libia.

Principals magnituds

Les principals magnituds en I'activitat de transport internacional de gas son les segients:

2011 2010 %

Transport de gas-Empl (GWh) 111.855 109.792 1,9
Portugal-Marroc 31.286 29.052 77
Gas Natural Fenosa 80.569 80.740 0,2)

L'activitat de transport de gas desenvolupada al Marroc a través de les societats EMPL i Metragaz ha representat un volum total de 111.855
GWh, un 1,9% superior al de I'any anterior. D'aquesta xifra, 80.569 GVWh han estat transportats per GAS NATURAL FENOSA a través de la
societat Sagane, xifra similar a la de I'any anterior, i 31.286 GWh per a Portugal i Marroc, amb un creixement del 7,7 %.

El mes d’octubre, EMPL va signar un contracte amb I'Office National de |'Electricité (ONE) del Marroc per transportar 0,6 bcm/any de gas
lliurats per Sonatrach a ONE, a la frontera entre Algeria i el Marroc fins a les centrals electriques d'aquesta mateixa.

D’altra banda, i en relacié a les activitats d'exploracié i produccié de gas, en el projecte de Tanger-Larache (Marroc), on
GAS NATURAL FENOSA participa amb un 24%, s'estan estudiant alternatives de desenvolupament pel primer sondeig.

Pel que fa al projecte integrat que GAS NATURAL FENOSA esta duent a terme a Angola, on participa conjuntament amb Repsol amb un 20%,
i després de la perforacié del sondeig de Garoupa |l amb resultat positiu, s'ha iniciat la perforacié d'un nou pou per continuar amb la fase
d'exploracio.
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En el permis d'investigacio de Villaviciosa, al nord d'Espanya, en el qual GAS NATURAL FENOSA és operador amb un 70% de participacio,
s'estan realitzant una serie d'estudis geologics addicionals que permetran concloure I'avaluacié del seu potencial.

D’altra banda, s'ha continuat amb la tramitacié dels cinc projectes que conformen les actuacions d’exploracié, produccié i emmagatzematge
que GAS NATURAL FENOSA te previst realitzar durant els propers anys en |'area de la vall del Guadalquivir (arees de Marismas, Aznalcazar

i Romeral). EI 30 de setembre de 2010 es va obtenir la Declaracié d'Impacte Mediambiental pel primer dels cinc projectes. Posteriorment,

el 15 de novembre de 2010, la Junta d’Andalusia va emetre ['Autoritzacié Ambiental Unificada per a aquest projecte, com a pas previ per a
I'aprovacio del mateix pel Ministeri d'Industria Turisme i Comerg. El 15 de juliol de 2011, el Consell de Ministres va aprovar un Reial Decret per
adaptar les concessions de I'area de Marismas, autoritzant les activitats d’emmagatzematge i fixant les condicions operatives i econdomiques
basiques derivades de la seva explotacié. El 14 de novembre de 2011, I'Espai Natural de Dohana va autoritzar els 2 projectes que tenen lloc en
aquest area.

Pel que fa als dos projectes de terminals de regasificacié d'ltalia, tots dos es troben en procés d'obtencié de les corresponents autoritzacions.
El projecte de Trieste - Zaule va culminar el juliol 2009 el procés d'aprovacions a nivell nacional amb la consecucié del Decret VIA i, després

de I'obertura de la Conferéncia de Serveis en I'Ultim trimestre del 2011, es troba a I'espera de I'emissio de IAutoritzacié Unica per part de
I"'administracié regional per iniciar la fase de construccid; s'espera obtenir aquesta autoritzacié al llarg de la primera meitat de I'any 2012.
Respecte al projecte de Taranto, continua el procés d'obtencié de les diferents autoritzacions d'acord amb el que estableix la normativa italiana.

Ambdds projectes sén on-shore, estan ubicats a la zona portuaria dels municipis, tenen una capacitat de regasificacié prevista de 8 bcm/
any i representen unes inversions de prop de 500 milions d'euros per terminal. El desenvolupament d’aquestes infraestructures contribuira
a la diversificacio de les fonts d'aprovisionament de gas natural del pafs i a donar continuitat al subministrament d’aquesta energia, un dels
objectius de la politica energetica del govern d'ltalia.

Aprovisionament i comercialitzacio

Aquest negoci agrupa les activitats d'aprovisionament i comercialitzacié de gas (majorista i minorista) tant a Espanya com a I'exterior, i la comercialitzacié
d'altres productes i serveis relacionats amb la comercialitzacié minorista a Espanya, i la comercialitzacié de gas a tarifa d'Ultim recurs a Espanya.

Resultats

2011 2010 %
Import net de la xifra de negocis 8.603 7678 12,0
Aprovisionaments (7.945) (7.345) 8,2
Despeses de personal, net (46) (64) (28,1)
Altres despeses/ingressos (168) (212) (20,8)
Ebitda 444 57 678,9
Dotaci¢ a I'amortitzacio (14) (14) -
Dotacié a provisions (47) (31) 51,6
Beneficis d’explotacio 383 12 -

Limport net de la xifra de negocis arriba als 8.603 milions d'euros, fet que suposa un increment del 12,0% respecte I'any anterior. LEbitda
registra uns resultats de 444 milions d'euros, amb un increment significatiu respecte al 2010, ja que en aquest exercici es va incloure |'efecte net
de diverses partides no recurrents per import de 305 milions d'euros, entre les quals destaca, entre altres, la provisié addicional a la ja realitzada
fins ara pels riscos derivats del contencidés amb Sonatrach. Sense considerar aquest efecte, I'increment de I'Ebitda arribaria al 22,7%.
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La diversificacié de la cartera de commodiities aixi com la gestié conjunta del risc de commodity i del ddlar, unit a un major volum de vendes a
I'exterior, han contribuit a millorar I'Ebitda en un context de significativa volatilitat en els mercats energétics i de divisa.

Principals magnituds

Les principals magnituds en I'activitat d'aprovisionament i comercialitzacio sén les seglents:

201 2010 %

Subministrament de gas (GWh) 308.635 305.704 1,0
Espanya 236.902 250.885 (5,6)
Comercialitzaci6 GAS NATURAL FENOSA 169.204 184.744 (8,4)
Aprovisionament a tercerss 67698 66.141 2,4
Internacional 71.733 54.819 30,9
Europa 25.088 21122 18,8
Resta exterior 46.645 33.697 38,4
Contractes manteniment, en milers (a 31/12) 1.682 1.521 10,6
Contractes per client (a 31/12) 1,35 1,32 2,3

(1) No inclou operacions d'intercanvi amb empreses energetiques..

La comercialitzacié de GAS NATURAL FENOSA al mercat gasista espanyol aconsegueix els 169.204 GWh amb una disminucio6 del 8,4%
respecte a la de I'any anterior, fonamentalment per una menor comercialitzacio a clients residencials a causa de les desinversions efectuades.
D’altra banda, I'aprovisionament a tercers al mercat espanyol arriba als 67.698 GVWh, amb un augment del 2,4%.

Amb la finalitat de garantir les seves exportacions de gas amb origen a Espanya i desti a Portugal, GAS NATURAL FENOSA utilitza les
entrades dels gasoductes Campomaior (sud-est) i Valenca do Minho (nord).

Gas Natural Europe f(filial francesa de comercialitzacio a Europa), compta a Franga amb 499 clients de diversos ambits, que van des
d'empreses del sector industrial (quimiques, papereres, etc.) fins a autoritats locals i del sector public, el que equival a una cartera
de 13,7 TWh.

Igualment, la filial francesa compta amb 213 punts de subministrament a Belgica i Luxemburg, que representen una cartera contractada de

1,9 TWh anuals. GAS NATURAL FENOSA pretén potenciar les activitats de comercialitzacié de gas a Europa. Per a aix0, ha obert el setembre de
20711 una oficina a Holanda. Aixi mateix, esta estudiant també entrar a curt termini en altres mercats centreeuropeus basant els seus serveis en
una relacio d'assessorament energétic personalitzat i en I'avantatge de comptar amb un subministrament energetic diversificat i segur.

Gas Natural Vendita ha aconseguit sumar nous clients en el mercat majorista d'ltalia i la cartera contractada arriba als 2.382 GWh I'any.
També subministra a clients residencials en I'activitat minorista de la filial amb més de 2.700 GWh comercialitzats.

GAS NATURAL FENOSA ha participat en la subhasta TURGAS gestionada per OMEL per a la venda de gas natural amb destinacio als
comercialitzadors d'ultim recurs per al periode des de I'1 de juliol de 2011 al 30 de juny de 2012. La quantitat adjudicada a subhasta va ser de
510 GWh.

Aixi mateix, es continua avancgant al mercat portugués, aconseguint el 2011 una cartera contractada de 3,4 TWh, la qual cosa suposa un
12,4% de quota de mercat industrial i més del 5% de la quota total de mercat, continuant aixi amb els objectius de creixement en el mercat
portugues.
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En relacio al mercat exterior, destaca I'increment de la diversificacio de mercats amb vendes de gas a América Llatina, Asia, i América del
Nord, entre d'altres. Destaca també el paper de GAS NATURAL FENOSA al mercat argenti, adjudicant-se el darrer concurs convocat per
Enarsa realitzat aquest quart trimestre de 2011 pel subministrament de gas el 2012 i reforcant aixi la seva preséncia i consolidant la seva
posicid com a primer subministrador de gas a I’Argentina.

Continua I'impuls al desenvolupament a Espanya d'alternatives energétiques en el transport vehicular, tant en el sector public com privat,
gracies a la posicié de lideratge en I'Us del gas natural per a vehicles (GNV), linia de negoci que ja té desenvolupada en paisos dAmeérica
Llatina i Italia, on I'Us del gas natural per automocié esta molt arrelat.

GAS NATURAL FENOSA ofereix la gestié completa del projecte de construccio de I'estacio de carrega (inversid economica i posterior
manteniment i gestid) i el subministrament de gas natural ja comprimit, assegurant d'aquesta manera la maxima disponibilitat de les
instal-lacions. Té instal-lades 23 estacions de subministrament, amb una capacitat de carrega de 684 GWh, a més de comptar amb 11 clients
pendents de posada en marxa que suposaran un increment en el consum potencial de 225 GWh/any.

El quart trimestre de I'any es van posar en servei quatre noves estacions publiques de carrega a Madrid, Villaba (Pamplona), Salt (Girona), i
Mdrcia, i aguestes dues Ultimes proporcionen a més servei als camions de recollida de residus de I'entorn. El consum potencial d'aquestes
quatre estacions és de 75,2 GWh/any.

Aixi mateix, GAS NATURAL FENOSA esta treballant en el desenvolupament d'actuacions que fomenten I'eficiencia energetica i I'Us racional
de I'energia a I'ambit de la mobilitat. Per fer arribar I'eficiencia energeética als nostres clients, treballem en el desenvolupament de propostes
de valor que completen els productes i serveis que oferim.

A la Comunitat de Galicia s'estan realitzant les actuacions de gestié de la xarxa urbana de recarrega de vehicles electrics instal-lats a la ciutat
dA Corufa i s'estan adaptant els punts de carrega per a possibilitar la connexié de vehicles electrics amb diferents sistemes de connexio.

En I'ambit de I'empresa privada, i dins 'apartat de ‘Projectes singulars’, GAS NATURAL FENOSA ha conclos I'any 2011 amb 4 contractes nous
amb més de 55 GWh d’energia primaria i una cartera de més de 40 ofertes realitzades per una energia primaria superior als 350 GWh i amb
potencial d'efectuar sengles contractes en el primer semestre de 2012.

En I'apartat de projectes d'eficiencia energetica dirigits a un segment de clients més estandarditzat (comunitats de propietaris i mercats terciari i
industrial), GAS NATURAL FENOSA ha conclos I'any amb 198 nous clients, que, sumats a la cartera ja existent, suposen un total de 1.829 clients.

Al llarg de I'any 2011, GAS NATURAL FENOSA ha captat més d'1,04 milions contractes nous de gas i electricitat, s'han activat 469.000
contractes de serveis i s'han incrementat els clients duals en més de 180.000. S ha superat la xifra d1,68 millons de contractes actius de
serveis de manteniment pels clients domestics, desenvolupant una plataforma propia d’operacions amb més de 164 empreses associades i
connectades mitjancant un sistema de mobilitat en linia que ha permés incrementar les prestacions i qualitat d'aquest servei, arribant a ser el
servei de la companyia més ben valorat pels nostres clients.

GAS NATURAL FENOSA continua apostant per la incorporacié de funcionalitats i usuaris a I'oficina virtual. S'han assolit durant I'any 2011,
4,7 milions de visites al web, un 20% més que el 2010. El nombre de clients amb factura online contractada supera ja els 340.000.

EI' 2011 s'han comercialitzat tots els productes i serveis a totes les zones del territori nacional, en el mercat residencial s'han activat 926.000 nous
contractes i continuant amb I'activitat d'expansié en el mercat de la petita i mitjana empresa, s'han assolit més de 107.000 nous contractes.

GAS NATURAL FENOSA ha tancat el 2011 amb més de 10,4 milions de contractes actius. S'han augmentat els esforcos comercials, arribant
a aconseguir una activacié de contractes un 82% superior respecte al 2010. Aquest exercici ha fet créixer la cartera de contractes en el
segment minorista en un 4% respecte al 2010.
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Union Fenosa Gas

Aguest negoci agrupa les activitats d'aprovisionament i comercialitzacié de gas realitzades per Unién Fenosa Gas, i inclou les infraestructures
de liglefaccio a Damietta (Egipte), de regasificacié de Sagunt i la gestié de la flota de vaixells.

Resultats

Union Fenosa Gas esta participada al 50% per GAS NATURAL FENOSA i s'incorpora als resultats consolidats per integracio proporcional.

2011 2010 %
Import net de la xifra de negocis 1.01 849 19,1
Aprovisionaments (694) (580) 19,7
Despeses de personal, net (11) (12) (8,3)
Altres despeses/ingressos (29) (33) (12,1)
Ebitda 277 224 23,7
Dotaci6 a I'amortitzacio (157) (146) 75
Dotacié a provisions - - -
Beneficis d’explotacio 120 78 53,8

LEbitda acumulat a tancament de I'exercici 2011 registra uns resultats de 277 milions d'euros, registrant un augment del 23,7% respecte
I'exercici 2010. Aquest augment s'ha generat amb uns volums de venda al mercat espanyol inferiors en un 4,3%, gracies a una gestio
d'aprovisionaments, logistica i infraestructures més eficient. Aixi mateix, s'ha desenvolupat una intensa activitat al mercat internacional
generant un elevat marge anual.

Principals magnituds

Les principals magnituds en I'activitat d'Unién Fenosa Gas sén les seglents:

2011 2010 %
Comercialitzacié de gas Espanya (GWh) 56.937 59.518 (4,3)
Comercialitzacié de gas Internacional (GWh) 26.503 27774 (4,6)
LigUefaccioé (GWh) 42.831 35.851 19,5
Regasificacié (GWh) 42.845 56.092 (23,6)

El gas subministrat a Espanya durant I'any 2011 ha assolit un volum de 56.937 GWh, el que suposa un descens del 4,3% respecte I'any
anterior. Els descensos en els volums de vendes de I'Ultim trimestre han generat una disminucié de la demanda final de I'any en tots els
segments de venda: cicles combinats -2,5%, industrial -5,6% i vendes a comercialitzadora -19,2%.

Addicionalment s'ha gestionat una energia de 26.503 GWh en 28 operacions de vendes internacionals al Japd, india, Taiwan, Corea, Argentina,
Francga i Portugal.

El gas adquirit en els contractes a llarg termini amb Egipte i Oman ha cobert I'any 2011 la gran majoria (86%) de les necessitats de gas al
mercat espanyol.
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Les infraestructures principals del negoci de gas (liqliefaccio, transport maritim i regasificacié) han mantingut els seus parametres operatius
de disponibilitat i eficiencia en linia amb I'any anterior.

La planta de liglefaccié de Damietta (Egipte) ha registrat majors nivells de produccié respecte I'any anterior. El nombre de vaixells carregats
en |'exercici ha estat de 48, enfront de les 39 carregues de |'exercici 2010, dels quals, 29 van correspondre a Unién Fenosa Gas i la resta a
altres operadors.

La planta de regasificacié de Sagunt va produir 42.845 GWh, que corresponen a la descarrega de 65 Vaixells, 22 dels quals van ser per a Unién
Fenosa Gas, que van representar un 43,8% del volum total.

El mes de novembre de 2011 Saggas ha posat en operacié comercial el seu quart tanc d’emmagatzematge de GNL. D'aquesta manera, es
culmina amb éxit la construccié del nou tanc iniciada el 2009, que li permet incrementar un 33% la capacitat actual d'emmagatzematge (fins a
600.000 m3 de GNL). Amb la capacitat de regasificacié actualment instal-lada, 1.000.000 m3/h, Saggas pot atendre fins al 25% de la demanda
de gas natural d'Espanya.

2. Factors de risc lligats a I’activitat de Gas Natural Fenosa

a) Incertesa del context macroeconomic

Durant els passats mesos, I'economia i el sistema financer global han experimentat un periode de turbuléncies significatives i incertesa,

i en particular una incertesa en els mercats financers que va comencar I'agost de 2007, i que ha empitjorat de forma substancial des del
setembre de 2008. Aquesta incertesa ha impactat severament en els nivells generals de liquiditat, en la disponibilitat de credit, aixi com
en els termes i condicions per disposar del mateix, el que ha contribuit a incrementar la carrega financera de llars i clients industrials de
GAS NATURAL FENOSA, reduint la seva capacitat de compra i afectant negativament a la seva demanda.

GAS NATURAL FENOSA no pot predir quina sera la tendencia del cicle economic en els propers anys ni si es produira un agreujament
encara més gran de la fase recessiva actual del cicle economic global.
b) Desenvolupament de la estratégia de negoci

Donats els riscos als quals esta exposat i les incerteses inherents al seu negoci, GAS NATURAL FENOSA no pot assegurar que pugui implementar
amb éxit la seva estratégia de negoci. Labast i compliment dels seus objectius estratégics estan sotmesos, entre altres factors de risc a:

e La manca d'increment del nombre de punts de subministrament a Europa i América Llatina, a causa de la impossibilitat de
GAS NATURAL FENOSA d'augmentar la xarxa de distribucio.

e Elnoincrement del nombre de clients a causa de la manca d'éxit de les campanyes de marqueting destinades als consumidors del
mercat liberalitzat.

e |‘activacié de les clausules take or pay dels contractes d'aprovisionament, el que implicaria |'obligacié de pagar per un volum de gas
superior a les necessitats de GAS NATURAL FENOSA.

e | a manca d'éxit en la consolidacié del negoci de generacio d'electricitat a Espanya condicionat pels incentius a tecnologies
subvencionades.

e | aincapacitat de consolidar I'estratégia del negoci de multiserveis o d'augmentar el nombre de contractes multiproducte per client.
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c¢) Risc regulatori

GAS NATURAL FENOSA i les seves societats filials estan obligades a complir amb la normativa legal aplicable als sectors de gas natural i
d’electricitat. En especial, els negocis de distribucié gasista i electric responen a activitats regulades en la major part dels paisos on
GAS NATURAL FENOSA realitza aquesta activitat.

La normativa legal aplicable als sectors de gas natural i d’electricitat en els paisos on opera GAS NATURAL FENOSA es troba tipicament
subjecta a revisio periodica per part de les autoritats competents. La introduccié de les referides modificacions podria incidir en I'esquema
de retribucio actual de les activitats regulades, afectant de manera adversa al negoci, beneficis, subvencions i situacié financera de

GAS NATURAL FENOSA.

En cas que els organismes publics o privats a qui pogués correspondre, interpretessin o apliquessin dita normativa de manera diferent
al criteri de GAS NATURAL FENOSA, aix0 podria gliestionarse o ser recorregut, pero de resultar provat qualsevol incompliment, podria
afectar d'una manera material adversa al negoci, perspectives, beneficis, subvencions i situacio financera de GAS NATURAL FENOSA.

d) Risc operacional

Les activitats de GAS NATURAL FENOSA estan exposades a diversos riscos operatius, tals com avaries en la xarxa de distribucio,

a les instal-lacions de generacié 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 de gas
o actius de generacié d'electricitat, aixi com altres desperfectes i suposits de forca major que podrien tenir com a resultat danys
personals i/o materials, deterioraments de les instal-lacions o propietats de GAS NATURAL FENOSA o la destruccié de les mateixes.

Esdeveniments com aquests, o altres de similar naturalesa, son impredictibles i poden causar interrupcions en el subministrament
de gas i la generacio d'electricitat. En aquest tipus de situacions, tot i existir les pertinents cobertures a través de la contractacio
d'assegurances de riscos, com assegurances davant potencials pérdues de benefici i danys materials, la situacié financera i els
resultats de GAS NATURAL FENOSA poden veure's afectats en la mesura que les pérdues que es poguessin produir no estiguessin
assegurades, la cobertura fos insuficient, o es generessin pérdues econdomiques com a conseqléncia de limitacions de cobertura o
evolucio al alca de franquicies assumides, aixi com per potencials encariments de les primes satisfetes al mercat assegurador.

Aixi mateix, cal esmentar que GAS NATURAL FENOSA podria ser objecte de reclamacions de responsabilitat civil per danys
personals i/o altres danys causats en el desenvolupament ordinari de les seves activitats. La interposicioé d'aquestes reclamacions
podria comportar el pagament d'indemnitzacions d'acord amb la legislacié aplicable en aquells paisos on GAS NATURAL FENOSA
opera, el que podria donar lloc, en la mesura que les polisses d'assegurances de responsabilitat civil contractades no cobreixin
I'import d’aquestes indemnitzacions, a un efecte material advers en el negoci, perspectives, situacié financera i resultats.

e) Riscos de preu de gas i electricitat

GAS NATURAL FENOSA esta exposat a variacions en els preus del cru, del gas natural i de I'electricitat.

Una part important de les despeses operatives de GAS NATURAL FENOSA esta vinculada a la compra de gas natural i de gas natural
liquat (GNL) per a la seva comercialitzacid en el mercat lliure i el subministrament a mercats regulats. Igualment les seves plantes de cicle
combinat utilitzen com a combustible el gas natural.
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Encara que els preus que GAS NATURAL FENOSA aplica en la venda de gas als seus clients es corresponen generalment amb els preus
de mercat, en entorns de molta volatilitat, les fluctuacions dels seus preus de venda poden arribar a no reflectir d’'una manera proporcional
les fluctuacions del cost de la materia primera. A més dels costos associats al negoci del gas, les pujades en els preus del gas natural
podrien provocar un increment dels costos de generacié d’electricitat, ates que les plantes de cicle combinat de GAS NATURAL FENOSA
utilitzen com a combustible el gas natural.

El negoci de GAS NATURAL FENOSA inclou, entre altres activitats, la venda a I’'engros de gas natural a generadors electrics i altres clients.
Pel que fa a aquestes operacions, els ingressos i resultats de GAS NATURAL FENOSA acostumen a dependre, en gran mesura, dels preus
de mercat imperants en els mercats regionals en qué opera i en altres mercats competitius. Com a conseqiéncia, el negoci de venda a
I’engrds de gas natural esta exposat al risc de fluctuacié de les matéries primeres i del preu de |'electricitat.

Les variacions en el preu de la materia primera podrien afectar d'una manera adversa als resultats de GAS NATURAL FENOSA, en la
mesura que I'augment en els costos de generacid no es recuperi a través del preu de venda de I'electricitat generada, o en general
en I'ambit gasista no s'aconsegueixi un grau d'eficiéncia en la gestid de la cartera comercial que permeti la recuperacio a través de la
comercialitzacié de les oscil-lacions de I'escenari energetic.

f) Risc de volum de gas

La major part de les compres de gas natural i gas natural liquat (GNL) es realitzen a través de contractes a llarg termini, que inclouen
clausules d'acord amb les quals GAS NATURAL FENOSA té I'obligacié de comprar anualment determinats volums de gas (conegudes
com clausules take or pay). D'acord amb aquests contractes, tot i que GAS NATURAL FENOSA no necessiti adquirir el volum de gas
compromes per a un moment determinat, estara obligat contractualment a pagar la quantitat minima compromesa de conformitat amb les
clausules take or pay.

Els esmentats contractes contenen uns volums de gas que es corresponen amb les necessitats estimades de GAS NATURAL FENOSA.
No obstant, les necessitats reals poden ser inferiors a les previstes en el moment de subscripcié dels contractes. En cas de produir

se variacions significatives en aquestes estimacions,GAS NATURAL FENOSA esta obligat a adquirir un major volum de gas del que
efectivament necessita 0, si no, a pagar per la quantitat de gas minima compromesa, amb independencia que no adquireixi I'excés sobre
les seves necessitats, el que podria afectar d'una manera adversa i significativa als costos operatius de GAS NATURAL FENOSA.

g) Exigéncies mediambientals
Les activitats de GAS NATURAL FENOSA estan sotmeses al compliment d'una normativa extensa en matéria de proteccié mediambiental.
GAS NATURAL FENOSA i les seves societats filials estan sotmeses a un estricte compliment de normativa extensa en matéria de
proteccié mediambiental que exigeix, entre altres aspectes, |'elaboracié d'estudis d'avaluacié d'impacte mediambiental, I'obtencié de les

pertinents autoritzacions, llicéncies i permisos, aixi com el compliment de determinats requisits. Entre d'altres:

e Que les autoritzacions i llicencies ambientals podrien no ser atorgades o ser revocades per I'incompliment de les condicions que en
elles s'imposin;

e Que el marc regulador o la seva interpretacié per les autoritats podria patir modificacions o canvis, el que podria provocar un augment
dels costos o terminis per tal de complir amb el nou marc regulatori.
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h) Riscos de tipus de canvi i tipus d’interés

Les variacions dels tipus d'interes modifiquen el valor raonable d'aquells actius i passius financers que acrediten un tipus d'interes fix,
aixi com els fluxos d’efectiu dels actius i passius financers indexats a un tipus d'interés variable, per la qual cosa afecten tant el patrimoni
com el resultat, respectivament.

D’altra banda, GAS NATURAL FENOSA esta exposat als riscos lligats a les variacions en els tipus de canvi de divises. Aquestes
variacions poden afectar, entre altres coses, al deute de GAS NATURAL FENOSA denominat en moneda diferent de I'euro, a les
operacions que GAS NATURAL FENOSA realitza en altres divises que generen ingressos denominats en altres divises, aixi com
al contravalor dels fluxos d'efectiu associats a compravendes de matéries primeres denominades en moneda diferent de I'euro.
Les fluctuacions en el tipus de canvi entre I'euro i el dolar nord-america, la divisa en que les compres de gas realitzades per
GAS NATURAL FENOSA estan denominades o a la qual estan indexades, poden afectar també els resultats i situacio financera

de GAS NATURAL FENOSA.

Tot i que GAS NATURAL FENOSA porta a terme politiques proactives de gestié dels anteriors riscos amb I'objecte de minimitzar el seu
impacte en els seus resultats, en alguns casos, aquestes politiqgues poden resultar ineficaces per mitigar els efectes adversos inherents a
les fluctuacions del tipus d'interés i dels tipus de canvi, el que pot afectar de forma adversa i significativa als resultats i situacioé financera
de GAS NATURAL FENOSA.

i) Impacte de les condicions meteorologiques

La demanda d'electricitat i de gas natural esta lligada al clima. Una part important del consum de gas durant els mesos d’hivern depen
de la produccié d’electricitat i del seu Us com a calefaccid, mentre que durant els mesos d’estiu, el consum depen de la produccié
d'electricitat destinada a les instal-lacions d'aire condicionat, fonamentalment. Els ingressos i resultats de GAS NATURAL FENOSA
derivats de les activitats de distribucié i comercialitzacié de gas natural podrien veure's afectats de forma adversa en el cas que es
produissin tardors temperades o hiverns menys freds. Igualment, la demanda d’electricitat podria baixar si es produeixen estius
menys calorosos a causa d'una menor demanda d'aire condicionat. Aixi mateix, el nivell d'ocupacié de les plantes de generacid
hidroelectrica depen del nivell de precipitacions del lloc on es trobin aquestes instal-lacions, i es pot veure afectat en époques

de sequera.

j) Desenvolupament de les activitats en el sector eléctric

Els nous projectes de GAS NATURAL FENOSA en el sector electric estan sotmesos a diferents factors que van més enlla del control de
GAS NATURAL FENOSA, entre els quals, cal esmentar:

¢ Increments en el cost de generacio, incloent-hi els increments en el preu del combustible;
e Perdua de competitivitat en relacié amb altres tecnologies, per increment relatiu del cost de generacié amb gas natural;

e Una possible disminucié de la taxa de creixement de consum d'electricitat a causa de diferents factors, com ara condicions
economiques o la implementacié de programes d'estalvi d'energia;

e Riscos inherents a I'operacié i manteniment de les plantes de generacio;

e |a creixent volatilitat dels preus causada per la liberalitzacié del sector i pels canvis en el mercat;
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e Una situacié de sobrecapacitats de generacié en el mercats en els que GAS NATURAL FENOSA és propietari de plantes de generacié o
té una participacio en les mateixes;

e |‘aparicié de fonts energétiques alternatives a causa de les noves tecnologies i el creixent interés per les energies renovables i la
cogeneracio.
k) Exposicio a Ameérica Llatina
Una part important del resultat operatiu de GAS NATURAL FENOSA és generat per les seves filials llatinoamericanes. Les operacions a
America Llatina estan exposades a diferents riscos inherents a la inversié a la regié. Entre els factors de risc lligats a la inversié i negoci a
America Llatina, cal esmentar els seglents:
e |mportant influéncia en I'economia per part dels governs locals;
e Significativa fluctuacioé en la taxa de creixement econdomic;
e Alts nivells d'inflacio;
e Devaluacio, depreciacié o sobrevaloracié de les divises locals;
e Controls o restriccions relatius a la repatriacié de guanys;
e Entorn canviant dels tipus d'interes;
e Canvis en les politiques financeres, economiques i fiscals;
e Canvis inesperats en els marcs regulatoris;
e Tensions socials; i
¢ |nestabilitat politica i macroeconomica.
GAS NATURAL FENOSA no pot predir la manera com afectaria qualsevol empitjorament futur de la situacié politica i economica dAmerica
Llatina, o qualsevol altre canvi en la legislacié o normativa en els paisos on opera.
3. Medi ambient i activitats d'innovacié tecnologica
La informacié relativa a medi ambient s'inclou a la nota 37 de la memoria.

GAS NATURAL FENOSA destina una part important dels seus recursos i dels seus esforcos a les activitats de R+D+i, tractant de buscar una
optimitzacié dels recursos, de desenvolupar noves tecnologies i de mantenir-se al corrent dels avengos tecnologics en els sectors on opera.

GAS NATURAL FENOSA participa en organitzacions sectorials i empresarials nacionals i internacionals. La col-laboracié en institucions
d'aquest tipus ajuda a la societat a romandre a |'avantguarda del coneixement sectorial i li permet ser identificada com a referent en els seus
diferents ambits d'actuacié.
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4. Perspectives de futur

GAS NATURAL FENOSA va publicar el 27 de juliol de 2010 el nou Pla Estratégic 2010-2014, que ha substituit el Pla Estratégic 2008-2012 de
Gas Natural i el Pla Bigger d'Union Fenosa.

Sota el lema “Creixem integrant mercats’ els quatre eixos basics en que es basa el nou pla estratégic sén consolidar la posicié actual de GAS
NATURAL FENOSA a Espanya i America Llatina, integrarse verticalment en up & midstream, entrar en nous mercats replicant el seu model
de negoci a Espanya, especialment en mercats desenvolupats de la conca atlantica i mediterrania i, finalment, apostar de manera decidida per
fer un emfasi continu en materia d'eficiencia.

Aquest pla estrategic permetra situar a GAS NATURAL FENOSA com a companyia lider mundial en distribucio de gas, lider en eficiéncia a la
Peninsula Iberica i a América Llatina, tercera utility de la Peninsula Ibérica, tercer operador mundial de GNL i tercer operador mundial de cicles
combinats.

L'adquisicio d'Unién Fenosa, S.A. per part de Gas Natural SDG S.A. va ser aprovada pel Consell de la Comision Nacional de la Competencia
(CNC) en la seva reunié de I'11 de febrer de 2009, subjecta a diversos compromisos. Des de llavors, GAS NATURAL FENOSA ha dut a terme
diverses transaccions i acords gracies als quals aconseguiria el compliment de la majoria dels compromisos imposats per la CNC:

e EI31 de desembre de 2009 es va materialitzar la venda dels actius de distribuci¢ de gas en baixa pressioé a la comunitat autonoma de
Cantabria i a la regioé de Murcia.

e E| 30 d'abril de 2010, GAS NATURAL FENOSA va signar la venda de diferents actius de distribucié i comercialitzacié de gas natural a la
comunitat autonoma de Madrid.

e El12 de juliol de 2010, GAS NATURAL FENOSA va arribar a un acord de venda del cicle combinat de Plana del Vent amb una societat
espanyola del grup energetic suis Alpig.

e El 17 desembre de 2010, GAS NATURAL FENOSA va executar la venda de la seva participacié del 35% a Gas Aragén, S.A. a Endesa
Gas, S.A.U.

e En data 30 de juny de 2011, GAS NATURAL FENOSA va tancar la venda amb una companyia del grup Madrilefa Red de Gas
d'aproximadament 300.000 punts addicionals de distribucié de gas a la zona de Madrid.

e En data 28 de juliol de 2011, GAS NATURAL FENOSA va tancar la venda de la central de cicle combinat d’Arribal (La Rioja), amb una
capacitat instal-lada de 800 MW, amb una companyia del grup ContourGlobal.

e En data 30 de juny de 2011, GAS NATURAL FENOSA va acordar la venda d’aproximadament 245.000 clients de gas addicionals i altres
contractes associats a la zona de Madrid al grup Endesa. Aquesta operacié completa el cumpliment dels nous compromisos adquirits per
GAS NATURAL FENOSA amb la CNC per a la compra d'Unién Fenosa i es troba subjecta a I'obtencié de les autoritzacions pertinents.

A més de les desinversions per tal de complir els compromisos de la CNC, durant els exercicis de 2010 i 2011, es va arribar a diferents acords
per a la venda d'altres actius:

e El 14 d'abril de 2010, GAS NATURAL FENOSA va anunciar la finalitzacio del procés de col-locacioé privada del 5% d’Indra Sistemas, S.A.
(INDRA) i la seva venda final.

e El3dejuny de 2010, GAS NATURAL FENOSA va completar la desinversié de part del seu negoci de generacié d'electricitat a Méxic.

e E| 30 de novembre de 2010, GAS NATURAL FENOSA va executar la venda de determinats actius integrants de la xarxa de transport
d’energia eléctrica a Red Eléctrica de Espafa per 46,9 milions d'euros.
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e £l 19 de maig de 2011, GAS NATURAL FENOSA va acordar amb companyies pertanyents al fons d'inversié Actis la venda de les
participacions en les distribuidores eléctriques a Guatemala.

e En data 2 d'agost de 2010, GAS NATURAL FENOSA i Enel Green Power van acordar finalitzar la col-laboracié en energies renovables que
mantenien a través d’'Enel Uniéon Fenosa Renovables, S.A. (EUFER), societat en la qual cada un era accionista amb un 50%. Una vegada
obtingudes les corresponents autoritzacions, |'operacié es va realitzar el 27 de maig de 2011. Després de I'operacié acordada, cada un dels
accionistes va rebre aproximadament la meitat dels actius d’'EUFER.

La combinacié entre Gas Natural i Unién Fenosa va permetre la identificacié d’'importants sinergies operatives i fiscals. El 31 de juliol de 2008
es va comunicar la identificacié de sinergies operatives per 300 milions d'euros/any a partir de 2011.

Al llarg de 2009 es van millorar aquestes estimacions inicials i les darreres previsions anunciades el novembre 2009 contemplaven les
seglients sinergies:

e 350 milions d'euros de sinergies operatives anuals, de les quals 260 milions d'euros serien estalvis de costos i 90 milions d'euros
ingressos per sinergies.

e 200 milions d'euros de sinergies de CAPEX.

Al llarg de 2010 es van tornar a millorar aquestes estimacions i les Ultimes previsions anunciades el novembre de 2010 contemplen les
seglients sinergies:

e 475 milions d'euros de sinergies operatives anuals, de les quals 343 milions d’'euros serien estalvis de costos i 132 milions d’euros
ingressos per sinergies.

e 275 milions d'euros de sinergies de CAPEX.
S’han realitzat i posat en marxa plans d'accié detallats per assolir I'objectiu de sinergies en 2011.

El creixement organic i la integracié i aprofitament de sinergies operatives a partir de la integracié dels actius de Gas Natural i Unién Fenosa,
una gestié del risc equilibrada i moderada, una optimitzacié del pla d'inversions conjunt, i una minoracié del risc d'execucié de |I'estratégia de
creixement del grup resultant, hauria de generar valor pels accionistes d’'ambdues companyies.

Pel que fa a la disciplina financera, GAS NATURAL FENOSA té com a objectiu I'optimitzacié de la seva estructura financera i el manteniment
d'un balang solid. GAS NATURAL FENOSA esta reduint el seu endeutament gracies a les desinversions i a la generacio de caixa dels

Seus negocis i es preveu que el palanquejament segueixi disminuint. Per tal d'optimitzar I'estructura financera, s'han dut a terme diverses
emissions de bons per un import total de 8.050 milions d'euros emesos entre 2009 i 2011. Gas Natural seguira acudint als mercats financers
per continuar optimitzant la seva estructura financera.

5. Informe Anual de Govern Corporatiu

S’inclou com a annex a aquest Informe de Gestid, i formant part integrant del mateix, I'Informe Anual de Govern Corporatiu de I'exercici 2011,
tal com requereix l'article 526 de la Llei de Societats de Capital.

| 231
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B A. Estructura de la propietat

A.1 Completi el seglient quadre sobre el capital social de la societat:

Data de la capital Nombre Nombre
darrera modificacio social (€) d’accions de drets de vot
09-08-2011 991.672.139 991.672.139 991.672.139

Indiqui si existeixen diferents classes d’accions amb diferents drets associats:

Si No X

A.2 Detalli els titulars directes i indirectes de participacions significatives, de la seva entitat a la data de tancament

d’exercici, exclosos els consellers:

Nombre de drets Nombre de drets % sobre el total
Nom o denominacié social de I'accionista de vot directes de vot indirectes de drets de vot
Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona 0 349.806.340 35,274
Repsol YPF, S.A. 236.226.786 61.376.057 30,010
Société Nationale pour la Recherche, la Production,
le Transport, la Transformacion et la Commercialisation 38.183.600 0 3,850

des Hydrocarcarbures, S.p.A. (Sonatrach)

(*) A través de:

Nom o denominacio social del
titular directe de la participacio

Nom o denominacié social del
titular indirecte de la participacio

Nombre de drets
de vot directes

% sobre el total
de drets de vot

Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona Criteria CaixaHolding, S.A.U.
Repsol YPF, S.A.
Repsol YPF, S.A.

Repsol Exploracion, S.A.

Repsol Petréleo, S.A.

349.806.340
15.675.352
45.700.706

Indiqui els moviments en I'estructura accionarial més significatius esdevinguts durant I'exercici:

Nom o denominacio social de I'accionista:

35,274
1,581
4,608

Data de I'operacio Descripcié de I'operacio

Société Nationale pour la Recherche, la Production, le Transport, la Transformation
et la Commercialisation des Hydrocarbures, S.p.A. (Sonatrach)

S'ha superat el 3%

09-08-201 del capital social.
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A.3 Completi els quadres segiients sobre els membres del Consell d’Administracio de la societat, que posseeixin drets

de vot de les accions de la societat:

Nom o denominacio
social del conseller

Nombre de drets de
vot directes

Nombre de drets de
vot indirectes (*)

% sobre el total de
drets de vot

| 233

Sr. Salvador Gabarr6 i Serra

Sr. Antonio Brufau i Niubo

Sr. Rafael Villaseca i Marco

Sr. Carlos Kinder Espinosa

Sr. Carlos Losada Morradan

Sr. Demetrio Carceller Arce

Sr. Emiliano Lépez Achurra

Sr. Enrique Alcéntara-Garcia Irazoqui
Sr. Felipe Gonzélez Marquez

Sr. Juan Marfa Nin Génova

Sr. Juan Rosell Lastortras

Sr. Luis Suérez de Lezo Mantilla

Sr. Miguel Valls Maseda

Sr. Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena
Sr. Ramon Adell Ramon

Sr. Santiago Cobo Cobo

3.107
77276
12.434
5.391
1.924
2.692
1.046
7.942
1.812
149

0
18.156
6.530

1.000
652

Nom o denominacio social del titular A través de: nom o denominacio social del

indirecte de la participacio

titular directe de la participacio

0

Nombre de drets de
vot directes

0,000
0,008
0,001
0,001
0,001
0,000
0,000
0,003
0,000
0,000
0,000
0,002
0,001
0,000
0,000
0,000

% sobre el total de
drets de vot

Sr. Enrique Alcantara-Garcia Irazoqui Bufete Alcantara S.L.P 20.714 0,002
Sr. Carlos Losada Morradan Sra. Mercedes Cavestany de Dalmases 12.541 0,001
Sr. Juan Rosell Lastortras Sr. Juan Rosell Codinachs 2.000 0,000
% total de drets de vot en poder del Consell d’Administracio 0,018

Completi els quadres seglents sobre els membres del Consell d’/Administracié de la societat que posseeixin drets sobre

accions de la societat:

A.4 Indiqui, si s’escau, les relacions d’indole familiar, comercial, contractual o societaria que hi hagi entre els titulars
de participacions significatives, en la mesura que siguin conegudes per la societat, llevat que siguin escassament

rellevants o derivin del gir o trafic comercial ordinari:

Tipus de relacio:

COM CON SOC
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Breu descripcio:

Les relacions comercials, contractuals o societaries existents entre “la Caixa” i Repsol YPF, S.A es detallen en la informacié elaborada por
dits grups. Aixi mateix, veure pacte parasocial de I'apartat A.6.

Nom o denominacioé social relacionades

Repsol YPF, S.A.

Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona

A.5 Indiqui, si s’escau, les relacions d’indole comercial, contractual o societaria que hi hagi entre els titulars de
participacions significatives, i la societat i/o el seu grup, llevat que siguin escassament rellevants o derivin del gir o
trafic comercial ordinari:

A.6 Indiqui si han estat comunicats a la societat pactes parasocials que I'afectin segons el que estableix I'art. 112 de la
LMV. En el seu cas, descrigui breument i relacioni els accionistes vinculats pel pacte:

Si | X No

% de capital afectat: 65,284

Breu descripcio del pacte:

Acord d'11 de gener de 2000, novacio de 16 de maig de 2002 i addendes de 16 de desembre de 2002 i 20 juny 2003. (I) Repsol YPF i “la
Caixa" preservaran en tot moment els principis de transparencia, independencia i professionalitat en la gestié de Gas Natural mitjancant
el manteniment del control conjunt sobre aguesta companyia. (Il) EI Consell estara constituit per disset (17) membres, cinc (5) nomenats
a proposta de Repsol YPF, cinc (5) més nomenats a proposta de “la Caixa’ un (1) conseller en representacio de Caixa Catalunya i sis (6)
consellers independents proposats de manera conjunta per “la Caixa” i Repsol YPF. Repsol YPF i “la Caixa” votarien, a més, a favor dels
nomenaments proposats per I'altre. (lll) D'entre els consellers proposats per cadascuna de les parts, “la Caixa” proposara a qui hagi
d'ostentar la condicié de president del Consell i Repsol YPF al conseller delegat. Els consellers de Repsol YPF i “la Caixa” votarien a favor
dels nomenaments proposats per cada un per a aquests carrecs. (IV) La Comissié Executiva estara composta per vuit (8) membres, dels
quals tres (3) seran elegits d'entre els consellers proposats per Repsol YPF, incloent el conseller delegat, tres (3) d'entre els proposats

per “la Caixa” incloent-hi el president i els altres dos (2) d'entre els consellers independents. (V) D'acord amb els principis assenyalats en
I'apartat () anterior, les parts, de bona fe i atenent exclusivament a l'interés de Gas Natural, consensuaran, préviament a la seva submissio al
Consell dAdministracié, el Pla Estrategic de Gas Natural, que incloura totes les decisions que afecten les linies fonamentals de I'estrategia
de la societat: la seva estructura organitzativa, el pressupost anual, les operacions de concentracié i I'alienacié i I'adquisicié¢ d'actius que
siguin substancials en les linies de desenvolupament estrategic de Gas Natural.



Informe de Gestié Consolidat  informe anual 2011

Intervinents del pacte parasocial
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Repsol YPF, S.A.

Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona
Indiqui si la societat coneix I'existéncia d’accions concertades entre els seus accionistes. En el seu cas, descrigui
breument:

Si X No

% de capital afectat: 35,274

Breu descripcio del concert:

Acord d'11 de gener de 2000, novacié de 16 de maig de 2002 i addendes de 16 de desembre de 2002 i 20 juny 2003. En virtut dels pactes
referits en el punt anterior, “la Caixa” i Repsol YPF, que per separat son titulars cada un d'una participacié de control de conformitat amb la
normativa d'ofertes publiques d'adquisicio, ostenten una posicié de control conjunt sobre Gas Natural a efectes regulatoris i de competéncia,
disposant conjuntament d'una participacio en la societat superior al 50% i havent designat entre elles a més de la meitat dels membres de
I'drgan d'administracié. D'acord amb la normativa actualment en vigor, aquests pactes donen lloc a una accié concertada entre “la Caixa” i
Repsol a Gas Natural. Fets rellevants: Num. 20320 de data 12-01-2000, Num. 35389 de data 22-05-2002 i Nums. 42788, 42785, 42790 i 42784
de data 20-06-2003.

Intervinents accié concertada

Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona

% de capital afectat: 30,010

Breu descripcio del concert:

Acord d'11 de gener de 2000, novacié de 16 de maig de 2002 i addendes de 16 de desembre de 2002 i 20 juny 2003. En virtut dels pactes
referits en el punt anterior, “la Caixa” i Repsol YPF, que per separat son titulars cada un d'una participacié de control de conformitat amb la
normativa d'ofertes publiques d'adquisicio, ostenten una posicié de control conjunt sobre Gas Natural a efectes regulatoris i de competéncia,
disposant conjuntament d’una participacié en la societat superior al 50% i havent designat entre elles a més de la meitat dels membres de
I'drgan d'administracié. D'acord amb la normativa actualment en vigor, aguests pactes donen lloc a una accié concertada entre “la Caixa” i
Repsol a Gas Natural. Fets rellevants: Num. 20320 de data 12-01-2000, Num. 35389 de data 22-05-2002 i Nums. 42788, 42785, 42790 i 42784
de data 20-06-2003.

Intervinents accié concertada

Repsol YPF, S.A.

En el cas que durant I'exercici s’hagi produit alguna modificacié o ruptura d’aquests pactes, acords o accions
concertades, indiqui expressament:
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A.7 Indiqui si hi ha alguna persona fisica o juridica que exerceixi o pugui exercir el control sobre la societat d’acord
amb l'article 4 de la Llei del Mercat de Valors. En el seu cas, identifiqui-la:

Si No |X

A.8 Completi els seglients quadres sobre I'autocartera de la societat:

A data de tancament de I'exercici:
Nombre d’accions directes Nombre d’accions indirectes (*) % total sobre capital social
0 0 0,000

(*) A través de:

Total 0

Detalli les variacions significatives, d’acord amb el que disposa el Reial Decret 1362/2007, realitzades durant
I'exercici:

Plusvalua / (Minusvalua) de les accions propies alienades durant el periode (milers d’euros) 0

A.9 Detalli les condicions i termini del mandat vigent de la Junta al Consell d’Administracié per dur a terme
adquisicions o transmissions d’accions propies.

La Junta General dAccionistes de 20 d'abril de 2010, al punt vuite de I'Ordre del Dia, va acordar el seglent:

Vuite. Autoritzacio al Consell dAdministracié per a I'adquisicié derivativa d'accions propies, directament o a través de societats del grup de
Gas Natural SDG, S.A., en els termes que acordi la Junta General i amb els limits legalment establerts, deixant sense efecte |'autoritzacio
acordada per la Junta General Ordinaria de 26 de juny de 2009.

Vuite 1. Deixar sense efecte |'autoritzacié atorgada al Consell dAdministracié per la Junta General celebrada el 26 de juny de 2009, per adquirir
a titol onerds accions de la societat.

Vuite 2. Autoritzar el Consell dAdministracié perque en un termini no superior als cinc anys pugui adquirir a titol onerds, en una o diverses
vegades, fins a un maxim del 10% del capital subscrit o la xifra maxima que resulti d'aplicacié conforme a la normativa vigent en el moment
d'adquisicié, accions de la societat que estiguin totalment desemborsades, sense que el valor nominal de les accions adquirides mai no
superi, directa o indirectament, afegint-lo al de les que ja posseeixi la societat o les seves filials, el 10% del capital subscrit o qualsevol altre
percentatge que legalment s'estableixi. El preu minim i maxim d’adquisicié sera el de cotitzacié al Mercat Continu de les Borses de Valors
espanyoles amb una oscil-lacié en més o en menys d'un 5%. En el cas que les accions no cotitzessin, el preu maxim i minim d‘adquisicié
s'assenyala entre una vegada i mitja i dues vegades el valor comptable de les accions, d'acord amb el darrer balanc consolidat auditat.

El Consell dAdministracié queda facultat per delegar la present autoritzacio a la persona o persones que cregui convenient. La present
autoritzacié s'entén que és extensiva a I'adquisicié d'accions de la societat per part de societats dominades.
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Aixi mateix, la Junta General de 20 d’abril de 2010, en el seu punt nové de I'Ordre del Dia va adoptar el seglent acord:

Noveé. Autoritzacioé al Consell dAdministracié, d'acord amb el que disposa I'article 153.1.b) de la Llei de Societats Anonimes, per tal que, dins
el termini maxim de cinc (5) anys, si ho estima convenient, pugui augmentar el capital social, fins a la quantitat maxima corresponent al 50%
del capital social de la societat a la data de I'autoritzacio, amb previsié de subscripcié incompleta, emetent accions ordinaries, privilegiades o
rescatables, amb vot o sense vot, amb prima o sense prima, en una o diverses vegades i en |'oportunitat i quantia que consideri adequades,
inclosa la facultat de suprimir, si s'escau, el dret de subscripcié preferent, donant nova redaccié al vigent Article Transitori dels Estatuts Socials
i deixant sense efecte |'autoritzacié acordada per la Junta General Ordinaria de 26 de juny de 2009.

Nove 1. Tenint en compte la xifra actual del capital social, autoritzar el Consell dAdministracié per augmentar el capital social en quatre-cents
seixanta milions vuit-cents setanta-vuit mil quatre-cents setanta-cinc euros (460.878.475 euros) dins el termini de cinc anys, a partir d'aquesta
data, mitjancant desemborsament dinerari, en una o diverses vegades, en |'oportunitat i quantia que el mateix decideixi, emetent accions
ordinaries, privilegiades o rescatables, amb vot o sense vot, amb prima o sense prima, sense necessitat de nova autoritzacié de la Junta
General, amb la possibilitat d'acordar en el seu cas I'exclusio, total o parcial, del dret de subscripcié preferent, aixi com per modificar els
articles dels Estatuts Socials que calgui pel augment o augments de capital que realitzi en virtut de la indicada autoritzacié, amb previsié de
subscripcié incompleta, tot aixd de conformitat amb el que estableix 'article 153.1.b) de la Llei de Societats Andonimes i deixant sense efecte
I'autoritzacié acordada per la Junta General Ordinaria de 26 de juny de 2009.

Nove 2. D'acord amb el que estableix I'article 159.2 de la Llei de Societats Anonimes, s'atribueix expressament al Consell dAdministracio la
facultat d’excloure, en tot o en part, el dret de subscripcié preferent en relacié amb totes o qualsevol de les emissions que acordés segons el
que s'indica en aquesta autoritzacio.

Nové 3. Com a consequiéncia de I'acord precedent, modificar I‘Article Transitori dels Estatuts Socials, que quedara redactat de la seglient manera:
"Article Transitori. Delegaci¢ al Consell dAdministracio.

El Consell dAdministracié de la societat, per acord de la Junta General Ordinaria d/Accionistes celebrada el 20 d'abril de 2010, ha estat
autoritzat per augmentar el capital social en quatre-cents seixanta milions vuit-cents setanta-vuit mil quatre-cents setanta-cinc euros
(460.878.475 euros), dins el termini de cinc anys, mitjancant desemborsament dinerari, en una o diverses vegades, en |'oportunitat i quantia
que el mateix decideixi, emetent accions ordinaries, privilegiades o rescatables, amb vot o sense vot, amb prima o sense prima, sense
necessitat de nova autoritzacié de la Junta General, amb la possibilitat d'acordar en el seu cas I'exclusio, total o parcial, del dret de subscripcid
preferent, aixi com per modificar els articles dels Estatuts Socials que calgui pel augment o augments de capital que realitzi en virtut de

la indicada autoritzacio, amb previsié de subscripcid incompleta, tot aixd de conformitat amb el que estableix I'article 153.1.b) de la Llei de
Societats Anonimes.”

Darrera modificacié de IArticle Transitori, juny 2011.

L'autoritzacio, en part, va ser utilitzada pel Consell dAdministracié de la companyia en la sessié de 17 de juny de 2011, ampliant el capital en
38.183.600 euros, de manera que l'autoritzacié vigent és de 422.694.875 euros i el redactat de I'Article Transitori el seglent:

“Article Transitori. Delegacié al Consell dAdministracié.

El Consell dAdministracié de la societat, per acord de la Junta General Ordinaria d/Accionistes celebrada el 20 d'abril de 2010, amb vigencia de
cinc anys des de la seva adopcio, va ser autoritzat per augmentar el capital social en quatre-cents seixanta milions vuit-cents setanta-vuit mil
quatre-cents setanta-cinc euros (460.878.475 euros), dels quals i mitjancant acord del Consell dAdministracié de data 17 de juny de 2011, s'ha
executat dita delegacié en la quantitat de 38.183.600 euros, de manera que en virtut de la delegacié que encara es manté vigent, el Consell
dAdministracié de la societat, per I'indicat acord de la Junta General Ordinaria d/Accionistes celebrada el 20 d'abril de 2010, esta facultat per
augmentar el capital social en la quantitat no executada fins al limit maxim autoritzat, és a dir, en quatre-cents vint-i-dos milions sis-cents
noranta-quatre mil vuit-cents setanta-cinc euros (422.694.875 euros), dins el termini de cinc anys a partir del 20 d'abril de 2010, mitjangant
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desemborsament dinerari, en una o diverses vegades, en |'oportunitat i quantia que el mateix decideixi, emetent accions ordinaries,
privilegiades o rescatables, amb vot o sense vot, amb prima o sense prima, sense necessitat de nova autoritzacié de la Junta General,

amb la possibilitat d'acordar si s'escau la exclusio, total o parcial, del dret de subscripcié preferent, aixi com per modificar els articles dels
Estatuts Socials que calgui per I'augment o augments de capital que realitzi en virtut de I'esmentada autoritzacio, amb previsié de subscripcid
incompleta, tot aixo de conformitat amb el que estableix I'article 297.1.b) de la Llei de Societats de Capital.”

A.10 Indiqui, si s’escau, les restriccions legals i estatutaries a I’exercici dels drets de vot, aixi com les restriccions legals
a I'adquisicio o transmissié de participacions en el capital social. Indiqui si hi ha restriccions legals a I'exercici dels drets

de vot:
Si X No
Percentatge maxim de drets de vot que pot exercir un accionista per restriccio legal 0

Indiqui si hi ha restriccions estatutaries a I'exercici dels drets de vot:

Si No X

Percentatge maxim de drets de vot que pot exercir un accionista per restriccié estatutaria 0

Indiqui si hi ha restriccions legals a I'adquisicio o transmissid de participacions en el capital social:

Si X No

Descripcio de les restriccions legals a I'adquisicié o transmissié de participacions en el capital social

Com a societat que integra en el seu grup determinats actius i activitats regulades i quasi-regulades, I'adquisicié de Gas Natural SDG, S.A. pot
estar subjecta al que disposa la Disposicié Addicional 11.3.1.14 de la Llei 34/1998 del Sector d'Hidrocarburs.

Pel seu caracter d'operador principal en els mercats de gas i electricitat, la tinenga de les seves accions esta subjecta a les
restriccions que estableix |'article 34 del Decret-Llei 6/2000 de Mesures Urgents d'intensificacié de la competéncia en els mercats
de béns i serveis.

A.17 Indiqui si la Junta General ha acordat adoptar mesures de neutralitzacié davant d’una oferta publica d’adquisicié
en virtut del que disposa la Llei 6/2007.

Si No X

En el seu cas, expliqui les mesures aprovades i els termes en qué es produira la ineficiencia de les restriccions:
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B B. Estructura de I'administracio de la societat

B.1 Consell d’Administracio

B.1.1 Detalli el nombre maxim i minim de consellers previstos als estatuts:

Nombre maxim de consellers

informe anual 2011

20

Nombre minim de consellers

10

B.1.2 Completi el segiient quadre amb els membres del Consell:

Nom o denominacié social Carrec en el Data primer Data darrer

del conseller Representant Consell nomenament nomenament Procediment d’eleccio
Sr. Salvador Gabarré i Serra - President 23-06-2003 26-06-2009  Votaci¢ en Junta dAccionistes
Sr. Antonio Brufau i Niubd - Vicepresident 16-06-1989 20-04-2010  Votacié en Junta dAccionistes
Sr. Rafael Villaseca i Marco - Conseller delegat 20-04-2005 21-05-2008 Votacié en Junta dAccionistes
Sr. Carlos Kinder Espinosa - Conseller 20-04-2005 21-05-2008  Votaci6 en Junta dAccionistes
Sr. Carlos Losada Marrodan - Conseller 16-12-2002 21-05-2008  Votacio en Junta dAccionistes
Sr. Demetrio Carceller Arce - Conseller 21-05-2008 21-05-2008  Votacio en Junta d/Accionistes
Sr. Emiliano Lépez Achurra - Conseller 23-06-2003 26-06-2009  Votacié en Junta d’Accionistes
ﬁ;zigﬁ‘ﬁ“e Alcantara-Garcia - Conseller 27-06-1991 20-04-2010  Votaci6 en Junta d/Accionistes
Sr. Felipe Gonzélez Marquez - Conseller 17-12-2010 14-04-2011  Votacié en Junta dAccionistes
Sr. Juan Maria Nin Génova - Conseller 21-05-2008 21-05-2008  Votaci6 en Junta d’Accionistes
Sr. Juan Rosell Lastortras - Conseller 26-06-2009 26-06-2009  Votacié en Junta dAccionistes
Sr. Luis Suérez de Lezo Mantilla - Conseller 20-04-2010 20-04-2010  Votacio en Junta dAccionistes
Sr. Miguel Valls Maseda - Conseller 20-04-2005 21-05-2008  Votaci6 en Junta dAccionistes
EGCI;Ie;newizi:aFernéndez—Cuesta - Conseller 28-01-201 14-04-2011  Votaci6 en Junta dAccionistes
Sr. Ramon Adell Ramon - Conseller 18-06-2010 14-04-2011  Votacié en Junta dAccionistes
Sr. Santiago Cobo Cobo - Conseller 16-12-2002 21-05-2008  Votacié en Junta dAccionistes

Nombre total de consellers

16

Indiqui els cessaments que s"hagin produit durant el periode en el Consell d’Administracio:

Condicio del conseller en el moment

Nom o denominacio social del conseller del cessament

Data de baixa

Sr. Narcis Serra i Serra Dominical

28-11-11
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B.1.3 Completi els seglients quadres sobre els membres del Consell i la seva diferent condicio:

Consellers executius

Nom o denominacio
del conseller

Comissio que ha proposat
el seu nomenament

Carrec en I'organigrama
de la societat

Sr. Salvador Gabarré i Serra

Sr. Rafael Villaseca i Marco

Comsissié de Nomenaments i Retribucions

Comsissié de Nomenaments i Retribucions

President

Conseller delegat

Nombre total de consellers executius 2
% total del Consell 12,6
Consellers externs dominicals
Nom o denominacié de I'accionista
Nom o denominacio Comissio que ha proposat significatiu a qui representa o que ha
del conseller el seu nomenament proposat el seu nomenament
Sr. Antonio Brufau i Niubd Comissié de Nomenament i Retribucions Repsol YPE, S.A.
Sr. Carlos Kinder Espinosa Comissié de Nomenament i Retribucions Criteria CaixaHolding, S.A.U.
Sr. Demetrio Carceller Arce Comissié de Nomenament i Retribucions Repsol YPF, S.A.
Sr. Enrique Alcéntara-Garcia lrazoqui Comissié de Nomenament i Retribucions Criteria CaixaHolding, S.A.U.
Sr. Juan Marfa Nin Génova Comissié de Nomenament i Retribucions Criteria CaixaHolding, S.A.U.
Sr. Juan Rosell Lastortras Comissié de Nomenament i Retribucions Criteria CaixaHolding, S.A.U.
Sr. Luis Suérez de Lezo Mantilla Comissié de Nomenament i Retribucions Repsol YPF, S.A.
Sr. Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena Comissié de Nomenament i Retribucions Repsol YPF, S.A.
Nombre total de consellers dominicals 8
% total del Consell 50,0
Consellers externs independents
Nom o denominacio del conseller Perfil

Sr. Carlos Losada Marrodan

Sr. Emiliano Lépez Achurra
Sr. Felipe Gonzéalez Mérquez

Sr. Miguel Valls Maseda

Sr. Ramon Adell Ramon

Sr. Santiago Cobo Cobo

Director general d'ESADE. Académic. Llicenciat en Dret i

Doctor en Direccié i Administracié d'Empreses

Advocat. Diplomat en Estudis Internacionals (I.E.P). Diplomat en

Dret Comunitari (Col-legi d"Europa)
President del Govern d'Espanya de 1982 a 1996

Llicenciat en Ciencies Economiques, Master per EADA i

Diplomat en Direccié d'Empreses per IESE

Catedratic d’"Economia Financera i Comptabilitat
de la Universitat de Barcelona

Empresari. Diplomat en Alta Direccié d'Empreses

Nombre total de consellers independents

6

% total del Consell

375
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Altres consellers externs

Detalli els motius pels quals no es puguin considerar dominicals o independents i els seus vincles, ja sigui amb la
societat o els seus directius, ja sigui amb els seus accionistes.

Indiqui les variacions que, en el seu cas, s’hagin produit durant el periode en la tipologia de cada conseller:

B.1.4 Expliqui, si s’escau, les raons per les quals s’han nomenat consellers dominicals a instancia d’accionistes la
participacio accionarial dels quals és inferior al 5% del capital.

Indiqui si no s’han atés peticions formals de preséncia en el Consell procedents d’accionistes la participacio
accionarial dels quals és igual o superior a la d'altres a la instancia dels quals s’"haguessin designat consellers
dominicals. Si s’escau, expliqui les raons per les quals no s’hagin atés:

Si No | X

B.1.5 Indiqui si algun conseller ha cessat en el seu carrec abans de la finalitzacié del seu mandat, si el mateix ha
explicat les seves raons al Consell, i a través de quin mitja, i, en cas que ho hagi fet per escrit a tot el Consell, expliqui
a continuacio, almenys els motius que el mateix ha donat:

Si X No
Nom del conseller Motiu del cessament
Sr. Narcis Serra i Serra Motius professionals explicats mitjancant carta de data 28-11-2011

B.1.6 Indiqui, en el cas que hi hagin, les facultats que tenen delegades el o els conseller/s delegat/s:

Nom o denominacio social del conseller Breu descripcio

Sr. Rafael Villaseca i Marco Té delegades amplies facultats de representacié i administraci¢ d'acord
amb les caracteristiques i necessitats del carrec de conseller delegat

| 241
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B.1.7 Identifiqui, si s’escau, els membres del Consell que assumeixin carrecs d’administradors o directius en altres

societats que formin part del grup de la societat cotitzada:

Nom o denominacio Denominacio social de

social del conseller I'entitat del grup Carrec

Sr. Rafael Villaseca i Marco Gas Natural Aprovisionamientos SDG, S.A. Conseller
Sr. Rafael Villaseca i Marco Repsol-Gas Natural LNG, S.L. President
Sr. Luis Suéarez de Lezo Mantilla Repsol-Gas Natural LNG, S.L. Conseller

Sr. Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena Repsol-Gas Natural LNG, S.L.

Vicepresident

B.1.8 Detalli, si s’escau, els consellers de la seva societat que siguin membres del Consell d’Administracio d’altres
entitats cotitzades en mercats oficials de valors a Espanya diferents del seu grup, que hagin estat comunicades a la

societat:

Nom o denominacio
social del conseller

Denominacio social
de I'entitat cotitzada

Carrec

Sr. Salvador Gabarro i Serra
Sr. Antonio Brufau i Niubo

Sr. Demetrio Carceller Arce
Sr. Demetrio Carceller Arce
Sr. Demetrio Carceller Arce
Sr. Juan Marfa Nin Génova
Sr. Juan Marfa Nin Génova

Sr. Juan Rosell Lastortras

Sr. Luis Suérez de Lezo Mantilla

Caixabank, S.A.

Repsol YPF, S.A.

Deoleo, S.A.
Sacyr-Vallehermoso, S.A.
Sociedad Anénima Damm
Repsol YPF, S.A.
Caixabank, S.A.
Caixabank, S.A.

Repsol YPF, S.A.

Conseller
President
Conseller
Conseller
President
Conseller
Vicepresident i conseller delegat
Conseller

Secretari conseller

B.1.9 Indiqui i, si s’escau, expliqui si la societat ha establert regles sobre el nombre de consells dels que poden

formar part els seus consellers:

Si No X

B.1.10 En relacié amb la recomanacié nimero 8 del Codi Unificat, assenyali les politiques i estratégies generals de la

societat que el Consell en ple s’ha reservat aprovar:

La politica d’inversions i financament

La definicio de I'estructura del grup de societats

La politica de govern corporatiu
La politica de responsabilitat social corporativa

El Pla estratégic o de negoci, aixi com els objectius de gestid i pressupost anuals

Si
Si
Si
Si
Si
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La politica de retribucions i avaluacié de I'acompliment dels alts directius Si
La politica de control i gestié de riscos, aixi com el seguiment periodic dels sistemes interns d’informacio i control Si
La politica de dividends, aixi com la d’autocartera i, en especial, els seus limits Si

B.1.11 Completi els segiients quadres respecte a la remuneraci6é agregada dels consellers meritada durant

I'exercici:
a) En la societat objecte del present informe:

Concepte retributiu

Dades en milers d’euros

| 243

Retribucié fixa 1.012
Retribucié variable 966
Dietes 4.074
Atencions estatutaries 0
Opcions sobre accions i altres instruments financers 0
Altres 1.728
Total 7.780

Altres beneficis

Dades en milers d’euros

Bestretes

Credits concedits

Fons i plans de pensions: aportacions

Fons i plans de pensions: obligacions contretes
Primes d'assegurances de vida

Garanties constituides per la societat en favor dels consellers

b) Per la pertinenca dels consellers de la societat a altres consells d’administracio i/o a I'alta direccié de societats

del grup:

Concepte retributiu

Dades en milers d’euros

Retribuci¢ fixa

Retribucié variable

Dietes

Atencions estatutaries

Opcions sobre accions i/o altres instruments financers

Altres

Total

oO|jlo o o o o o
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Altres beneficis

Dades en milers d’euros

Bestretes 0
Credits concedits 0
Fons i plans de pensions: aportacions 0
Fons i plans de pensions: obligacions contretes 0
Primes d'assegurances de vida 0
Garanties constituides per la societat en favor dels consellers 0
c) Remuneracio total per tipologia de conseller:

Tipologia consellers Per societat Per grup
Executius 5.059 0
Externs dominicals 1.671 0
Externs independents 1.050 0
Altres externs 0 0
Total 7.780 0
d) Respecte al benefici atribuit a la societat dominant:

Remuneracio total consellers (en milers d’euros) 7.780
Remuneracio total consellers/ benefici atribuit a la societat dominant (expressat en %) 0,6
B.1.12 Identifiqui els membres de I'alta direccid que no siguin al seu torn consellers executius, i indiqui la
remuneracio total meritada a favor seu durant lI'exercici:

Nom o denominacié social Carrec

Sr. Manuel Fernandez Alvarez

Sr. José Maria Egea Krauel

Sr. José Antonio Couso Lopez

Sr. José Javier Ferndndez Martinez
Sr. Antoni Peris Mingot

Sr. Daniel Lopez Jorda

Sr. Sergio Aranda Moreno

Sr. Antoni Basolas Tena

Sr. Antonio Gallart Gabas

Sr. Jordi Garcia i Tabernero

Sr. Carlos Javier Alvarez Fernandez

Sr. Manuel Garcia Cobaleda

Director general de Negocis Majoristes d'Energia
Director general de Planificacié Energética
Director general de Negocis Regulats d'Electricitat
Director general de Generacio

Director general de Negocis Regulats de Gas
Director general de Negocis Minoristes d'Energia
Director general dAmeérica Llatina

Director general d'Estratégia i Desenvolupament
Director general de Recursos

Director general de Comunicacié i Gabinet de Presidéncia
Director general Econémico-Financer

Direccié general de Serveis Juridics

Remuneracio total alta direccio (en milers d’euros)

10.573
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B.1.13 Identifiqui de manera agregada si existeixen clausules de garantia o blindatge, per a casos d’acomiadament o
canvis de control a favor dels membres de I'alta direccid, inclosos els consellers executius, de la societat o del seu grup.
Indiqui si aquests contractes han de ser comunicats i/o aprovats pels organs de la societat o del seu grup:

Nombre de beneficiaris 13

Consell d’Administracio Junta General
Organ que autoritza les clausules No No
S’informa a la Junta General sobre les clausules? Si

B.1.14 Indiqui el procés per establir la remuneracié dels membres del Consell d’Administracid i les clausules
estatutaries rellevants al respecte:

Procés per establir la remuneracio dels membres del Consell d’/Administracio i les clausules estatutaries

L'article 22 del Reglament del Consell dAdministracié estableix el seglent:

“1. El carrec de conseller de Gas Natural SDG, S.A. sera retribuit en la forma prevista en els Estatuts Socials, a la vista de I'informe emes
per la Comissié de Nomenaments i Retribucions, segons es preveu a l'article 31 d'aquest Reglament.

La Comissio de Nomenaments i Retribucions proposara al Consell d’Administracié els criteris que consideri adequats per donar
compliment a les finalitats d'aquest article, essent competéncia del propi Consell la seva aprovacio aixi com la definitiva distribucio
de la suma global, dins dels limits estatutariament establerts a aquest fi. Dins de cada exercici el Consell podra acordar, amb la
periodicitat que estimi oportuna, pagaments a compte de les quantitats que corresponguin a cada conseller pel treball realitzat en
aquest periode.

2. El Consell haura de definir la politica de retribucions als seus consellers, determinant (i) I'import dels components fixos, amb
desglossament dels que corresponguin a la participacié en el Consell i en les seves Comissions i (ii) els conceptes de caracter variable,
en cas d'haverlos, especificant la seva importancia relativa respecte dels fixos. Llevat motius fundats, la retribucié per mitja del lliurament
d'accions, opcions sobre accions o instruments referenciats al valor de I'accié es circumscriura als Consellers Executius.

3. La retribucié dels Consellers sera transparent. La Memoria, com a part integrant dels Comptes Anuals, contindra tota la informacié que
s'estimi oportuna sobre la retribucié percebuda pels membres del Consell dAdministracio.”

Complementant I'anterior, I'article 31, en el seu Apartat 2, explicita: “La Comissio (Comissié de Nomenaments i Retribucions) té funcions
d'estudi i de proposta sobre les matéries seglients: proposar els criteris de retribucié dels Consellers de la societat, aixi com vetllar per la
transparencia de les retribucions...”

Per la seva banda, el vigent article 44 dels Estatuts Socials, en la seva nova redaccié, d'acord amb allo recollit a la Junta General
dAccionistes de 14 d'abril de 2011, indica textualment:

"El Consell dAdministracid percebra una retribucio del 4% del benefici que resulti, un cop deduides les despeses generals, interessos,
impostos i altres quantitats que procedis assignar al sanejament i amortitzacio, llevat que el mateix Consell acordi reduir la quantitat a
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percebre en els anys en qué ho consideri oportu. La xifra resultant sera per retribuir el Consell dAdministracié i les seves comissions
delegades aixi com als membres d’aquest que exerceixin funcions executives i es distribuira en la forma que estimi més oportuna el
Consell, tant pel que fa a la distribucié entre els membres, en especial al president, en atencio a les funcions i dedicacié de cada un d'ells,
com en la forma a través de dietes, retribucions estatutaries, compensacié de funcions executives, etc.

Els administradors que tinguin atribuides funcions executives en la societat, sigui quina sigui la naturalesa de la seva relacié juridica amb
aquesta, tenen dret a percebre una retribucio per la prestacioé d'aquestes funcions que pot consistir en una quantitat fixa, una quantitat
complementaria variable, i també sistemes d'incentius aixi com una part assistencial que pot incloure sistemes de previsié i assegurances
oportuns i, si s'escau, la Seguretat Social. En cas de cessament no a causa d'incompliment de les seves funcions, podra tenir dret a una
indemnitzacio.

La quantitat que ha de percebre pel Consell, d'acord amb allo que s'ha assenyalat, només podra ser treta després d'haver reconegut als
accionistes un dividend minim del 4% del capital desemborsat acord amb el que disposa I'article 218 de la Llei de Societats de Capital.

Aixi mateix, els consellers, dins dels limits dels apartats anteriors, podran ser retribuits amb el lliurament d'accions de la societat o d'una
altra companyia cotitzada del grup al qual pertanyi, d'opcions sobre les mateixes o d'instruments vinculats a la seva cotitzacio. Aquesta
retribucié haura de ser acordada per la Junta General d/Accionistes. Lacord expressara, si s'escau, el nombre d'accions que s’han de lliurar,
el preu d'exercici dels drets d'opcid, el valor de les accions que es prengui com a referéncia i el termini de durada d'aquesta forma de
retribucio.”

Assenyali si el Consell en ple s’ha reservat I'aprovacio de les seglients decisions:

A proposta del primer executiu de la companyia, el nomenament i eventual cessament dels alts directius, aixi com les
seves clausules d'indemnitzacio. Si

La retribucio dels consellers, aixi com, en el cas dels executius, la retribucié addicional per les seves funcions executives i
altres condicions que els seus contractes hagin de respectar. Si

B.1.15 Indiqui si el Consell d’Administracié aprova una detallada politica de retribucions i especifiqui les qiiestions

sobre les quals es pronuncia:

Si X No

Import dels components fixos, amb desglossament, si s’escau, de les dietes per participacié en el Consell i les seves

Comissions i una estimacio de la retribucio fixa anual a la que donin origen
Conceptes retributius de caracter variable Si
Principals caracteristiques dels sistemes de previsio, amb una estimacio del seu import o cost anual equivalent Si

Condicions que hauran de respectar els contractes d'aquells que exerceixin funcions d’alta direccié com a consellers executius Si
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B.1.16 Indiqui si el Consell sotmet a votacié de la Junta General, com a punt separat de |'ordre del dia, i amb
caracter consultiu, un informe sobre la politica de retribucions dels consellers. En el seu cas, expliqui els
aspectes de l'informe respecte a la politica de retribucions aprovada pel Consell pels anys futurs, els canvis més
significatius d’aquestes politiques sobre aquella aplicada durant I’exercici i un resum global de com es va aplicar
la politica de retribucions en I'exercici. Detalli el paper exercit per la Comissié de Retribucions i si ha utilitzat
assessorament extern, la identitat dels consultors externs que I’"hagin prestat:

Si X No

Questions sobre les quals es pronuncia la politica de retribucions:
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L'Informe sobre la Remuneracié dels Consellers corresponent a I'exercici 2010, va ser aprovat, com a punt separat de I'Ordre del Dia i amb
caracter consultiu, a la Junta General celebrada el passat dia 14 d'abril de 2011.

La retribucioé dels consellers dels organs d’administracié durant I'exercici de 2011 s'ha fixat tenint en compte els criteris de dedicacié, qualificacio i
responsabilitat, sense que en cap cas la quantia comprometi la seva independéncia en I'exercici de les seves funcions.

En particular s'ha considerat convenient mantenir els seus valors en els de |'exercici anterior que, al seu torn, es mantenen sense variacio¢ des de
I'any 2007.

En conseqtiencia, el Consell dAdministracié ha percebut les seglients retribucions per |'exercici de 2011:
e President del Consell dAdministracié 550.000,00 euros/anuals.
e Conseller: 126.500,00 euros/anuals.

e President de la Comissié Executiva: 550.000,00 euros/anuals.

Membre de la Comissié Executiva: 126.500,00 euros/anuals.

Membre de la Comissié de Nomenaments i Retribucions: 12.650,00 euros/anuals.

Membre de la Comissié dAuditoria i Control: 12.650,00 euros/anuals.

La retribucié derivada de la pertinenga als organs de govern de la societat consisteix en una assignacio fixa anual. Els consellers no han percebut
dietes d'assisténcia.

La politica de retribucions pel que fa als consellers executius per I'exercici de les seves funcions executives, diferents de les de supervisié i
decisié col-legiada, inherents a la seva pertinenca a I'drgan d'administracio, es fonamenten en les seglients premisses:

e Tenir un nivell retributiu global competitiu en relacié amb entitats comparables del sector energeétic.
e Mantenir un component variable anual vinculat a la consecucié d'objectius mesurables alineats amb els interessos dels accionistes, amb

sistemes de control i mesura, que determinen la percepcié de la retribucié variable en funcié d'avaluacions que mesuren I'acompliment a
nivell individual, de la unitat de negoci i del conjunt de I'entitat.
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¢ [ncorporar sistemes de retribucié variable a mig/llarg termini de caracter plurianual gue fomentin la consecucié d’objectius sostinguts en el
temps i la retencié de les persones critiques vinculades a aquests objectius.

Cal indicar que durant I'exercici de 2011 no s'han produit canvis significatius en la politica de remuneracions respecte a |'aplicada durant I'exercici
de 2010.

Els criteris seguits per establir la politica de remuneracié han estat la moderacio, la compensacioé per la dedicacié i la correspondéencia amb
I'evolucié dels resultats.

Paper de la Comissio de Retribucions:

Per a futurs exercicis, la Comissié de Nomenaments i Retribucions ha informat favorablement el Consell dAdministracié sobre el manteniment
de la politica de retribucions seguida fins ara, basada en els principis de moderacié, compensacié per la dedicacié i correspondéncia amb
|"evolucié dels resultats.

En exercici de les competencies que atorga el Reglament del Consell a la Comissié de Nomenaments i Retribucions, aquesta va
proposar els criteris de retribucié dels consellers de la societat, els quals van ser adoptats pel Consell dAdministracié en la sessi6 de
25 febrer de 2011.

Ha utilitzat assessorament extern? -

Identitat dels consultors extems -

B.1.17 Indiqui, si s’escau, la identitat dels membres del Consell que siguin, al seu torn, membres del Consell

d’Administracio, directius o empleats de societats que tinguin participacions significatives en la societat cotitzada i/o en
entitats del seu grup:

Nom o denominacio Denominacio social de

social del conseller I'accionista significatiu Carrec

Sr. Salvador Gabarr¢ i Serra Caja de Ahorro y Pensiones de Barcelona Vicepresident primer
Sr. Antonio Brufau i Niubo Repsol YPF, S.A. President

Sr. Juan Maria Nin Génova Caja de Ahorro y Pensiones de Barcelona Director general

Sr. Juan Maria Nin Génova Repsol YPF, S.A. Conseller

Sr. Juan Maria Nin Génova Criteria CaixaHolding, S.A.U. Vicepresident

Sr. Luis Suérez de Lezo Mantilla Repsol YPF, S.A. Secretari conseller

Sr. Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena Repsol YPF, S.A. Director general Upstream
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Detalli, si s’escau, les relacions rellevants diferents de les contemplades en I'epigraf anterior, dels membres del Consell
d’Administracié que els vinculin amb els accionistes significatius i/o en entitats del seu grup:

Nom o denominacio6 social
del conseller vinculat

Nom o denominacié social de
I"accionista significatiu vinculat

Descripcio relacio
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Sr.

Salvador Gabarro i Serra

Sr. Antonio Brufau i Niubd

Sr. Juan Maria Nin Génova

Sr
Sr

Sr.
Sr.

Sr.

Sr.

=

Sr.

=

Sr.

=

Sr.

=

Sr.

=

Sr.

Sr.

Sr.

Sr.

Sr.

Sr.

Sr.

Sr.

. Juan Maria Nin Génova
. Juan Rosell Lastortras
Luis Suérez de Lezo Mantilla

Nemesio Fernédndez-Cuesta Luca de Tena

Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena

Nemesio Fernédndez-Cuesta Luca de Tena

Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena

Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena

Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena

Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena

Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena

Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena

Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena
Nemesio Fernédndez-Cuesta Luca de Tena

Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena

Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena

Nemesio Ferndndez-Cuesta Luca de Tena

Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena

Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona
Repsol YPF, S.A.

Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona

Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona
Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona
Repsol YPF, S.A.
Repsol YPF, S.A.

Repsol YPF, S.A.

Repsol YPF, S.A.

Repsol YPF, S.A.

Repsol YPF, S.A.

Repsol YPF, S.A.

Repsol YPF, S.A.

Repsol YPF, S.A.

Repsol YPF, S.A.

Repsol YPF, S.A.
Repsol YPF, S.A.

Repsol YPF, S.A.

Repsol YPF, S.A.

Repsol YPF, S.A.

Repsol YPF, S.A.

Conseller de Caixabank, S.A.
President de YPF, S.A.

Vicepresident i conseller delegat de
Caixabank, S.A.

Conseller Vidacaixa Grupo, S.A.U.
Conseller de Caixabank, S.A.
Conseller de YPF, S.A.

President de Repsol Exploracion, S.A.

Administrador solidari de Repsol
Investigaciones Petroliferas, S.A.

Administrador solidari de Repsol
Exploracion Guinea, S.A.

Administrador solidari de Repsol
Exploracion Argelia, S.A.

Administrador solidari de Repsol
Exploracién Murzug, S.A.

Representant persona fisica de Repsol
Exploracion, S.A., Administrador Unic de
Repsol Exploracién Irlanda, S.A.

Representant persona fisica de Repsol
Exploracion, S.A., Administrador Unic de
Repsol Exploracién Suriname, S.L.

Representant persona fisica de Repsol
Exploracion, S.A., Administrador Unic de
Repsol YPF OCP de Ecuador, S.A.

Representant persona fisica de Repsol
Exploracion, S.A., Administrador Unic de
Repsol YPF Ecuador, S.A.

Administrador solidari de Repsol YPF
Oriente Medio, S.A.

President de Repsol Sinopec Brasil, S.A.

Administrador solidari de Repsol
Exploracion Sierra Leona, S.L.

Representant persona fisica de Repsol
Exploracion, S.A., Administrador Unic de
Repsol Exploracién Peru, S.A.

Representant persona fisica de Repsol
Exploracion, S.A., Administrador Unic de
Repsol Exploracién Colombia, S.A.

Representant persona fisica de Repsol
Exploracion, S.A., Administrador Unic de
Repsol Exploracién Atlas, S.A.
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Nom o denominacio6 social Nom o denominacio social
del conseller vinculat de l'accionista significatiu vinculat Descripcio relacio
Representant persona fisica
. , de Repsol Exploracién, S.A.,
Sr. Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena Repsol YPF, S.A. L -
Administrador Unic de Repsol
Exploracion Kazakhstan, S.A.
Representant persona fisica
. , de Repsol Exploracién, S.A.,
Sr. Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena Repsol YPF, S.A. . -
Administrador Unic de Repsol
Exploracion Tobago, S.A.
Representant persona fisica
. , de Repsol Exploracién, S.A.,
Sr. Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena Repsol YPF, S.A.

Administrador Unic de Repsol YPF
OCP de Ecuador, S.A.

B.1.18 Indiqui, si s’ha produit durant I'exercici alguna modificacio en el reglament del consell:

Si X No

Descripcio modificacions

Durant I'exercici 2011, s'ha modificat el Reglament del Consell dAdministracié en dues ocasions, mitjancant acords de 25 de febrer i
30 de setembre.

25 de febrer de 2011

Harmonitzacio i adaptacié del Reglament del Consell a les modificacions introduides per la Llei 12/2010 per la qual es modifica la Llei 19/1988,
de 12 de juliol, d’Auditoria de Comptes, la Llei 24/1988, de 28 de juliol, del Mercat de Valors, i el text refos de la Llei de Societats Anonimes
aprovat pel Reial Decret Legislatiu 1564/1989, de 22 de desembre, aixi com al Reial Decret Legislatiu 1/2010, de 2 de juliol, pel qual s'aprova el
text refés de la Llei de Societats de Capital.

30 de setembre de 2011
Fixacio d’un limit economic a partir del qual qualsevol garantia que s'atorgui a favor d'entitats no pertanyents al grup o que pertanyent-hi
tinguin socis externs amb una participacié superior al 25% hagi de ser préviament aprovat pel Consell dAdministracié o la Comissid Executiva.
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B.1.19 Indiqui els procediments de nomenament, reeleccio, avaluacié i remocio dels consellers. Detalli els 6rgans
competents, els tramits que cal seguir i els criteris a emprar en cadascun dels procediments.

1. Nomenament:

Es competéncia de la Junta General el nomenament dels consellers i la determinacié del seu nombre, dins els limits fixats per I'article 41 dels Estatuts
Socials.

Si durant el termini pel qual van ser nomenats els consellers es produissin vacants, el Consell podra designar pel sistema de cooptacié, entre els
accionistes, les persones que hagin d'ocuparles fins que es reuneixi la seglient Junta General dAccionistes.

No es requereix la qualitat d'accionista per ser nomenat conseller, excepte en el cas de nomenament per cooptacié al qual s'ha fet referencia abans.
No poden ser designats administradors els que es trobin en qualsevol dels suposits de prohibicié o incompatibilitat establerts per la llei.

El nomenament haura de recaure en persones que, a més de complir els requisits legals i estatutaris que el carrec exigeix, gaudeixin de reconegut
prestigi i posseeixin els coneixements i experiéncia professionals adequats per a I'exercici de les seves funcions.

El nomenament i reeleccié de consellers esta subjecte a un procediment formal i transparent, previ informe de la Comissié de Nomenaments i
Retribucions.

Totes les propostes de nomenament de consellers que sotmeti el Consell dAdministracié a la Junta General i les decisions de nomenament per
cooptacié gue adopti, hauran de ser previament informades per la Comissié de Nomenaments i Retribucions. Quan el Consell s'aparti de les
recomanacions de I'esmentada Comissid, haura de motivar les raons del seu procedir i deixar constancia en acta de les seves raons. Els consellers
afectats per propostes de nomenament, reeleccié o cessament s'abstindran d'assistir i intervenir en les deliberacions i votacions del Consell o de les
Comissions que tractin d'elles.

D’acord amb el Reglament del Consell, no podran ser proposats o designats com a consellers externs independents aquells que:

a) Hagin estat empleats o consellers executius de societats del grup, llevat que haguessin transcorregut 3 o 5 anys, respectivament, des del
cessament d'aquesta relacio.

b) Percebin de la societat, o del grup, qualsevol quantitat o benefici per un concepte diferent de la remuneracié de conseller, llevat que no
sigui significativa.

No es tindran en compte, a efectes d'alld disposat en aquest apartat, els dividends ni els complements de pensions que rebi el conseller

en ra6 de la seva anterior relacio professional o laboral, sempre que tals complements tinguin caracter incondicional i, en conseqliéncia, la
societat que els satisfaci no pugui de forma discrecional, sense que hi hagi incompliment d'obligacions, suspendre, modificar o revocar la
seva meritacio.

¢) Siguin, o hagin estat durant els darrers 3 anys, socis de |'auditor extern o responsable de I'informe d’auditoria, ja es tracti de I'auditoria
durant aquest periode de la societat o de qualsevol altra societat del grup.

d) Siguin consellers executius o alts directius d'una altra societat diferent en la qual algun conseller executiu o alt directiu de Gas Natural SDG, S.A.
sigui conseller extern.
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e) Mantinguin, o hagin mantingut durant el darrer any, una relacié de negocis important amb la societat o amb qualsevol societat del grup, ja
sigui en nom propi o com a accionista significatiu, conseller o alt directiu d'una entitat que mantingui o hagués mantingut aquesta relacio.

Es consideraran relacions de negocis les de proveidor de béns o serveis, inclosos els financers, la d'assessor o consultor.

f) Siguin accionistes significatius, consellers executius o alts directius d'una entitat que rebi, o hagi rebut durant els darrers tres (3) anys,
donacions significatives d'alguna de les societats del grup.

No es consideraran inclosos en aquesta lletra aquells que siguin mers patrons d'una fundacié que rebi donacions.

g) Siguin conjuges, persones lligades per analoga relacié d'afectivitat, o parents fins a segon grau, d'un conseller executiu o alt directiu de la
societat.

h) No hagin estat proposats, ja sigui pel seu nomenament o renovacié, per la Comissié de Nomenaments i Retribucions.

i) Es trobin, respecte d'algun accionista significatiu o representat en el Consell, en algun dels suposits assenyalats en les lletres a), e), f) 0 g)
d'aquest apartat. En el cas de la relacié de parentiu assenyalada a la lletra g), la limitacio s'aplicara no tan sols respecte a |'accionista, sind
també respecte als seus consellers dominicals a la societat participada.

Els consellers dominicals que perdin aquesta condicié com a consequéncia de la venda de la seva participacio per I'accionista al qual

representaven només podran ser reelegits com a consellers independents quan I'accionista al qual representaran fins aquell moment hagi

venut la totalitat de les seves accions en la societat.

Un conseller que posseeixi una participacié accionarial en la societat podra tenir la condicié d'independent, sempre que satisfaci totes les
condicions establertes en aquest article i, a més, la seva participacié no sigui significativa.

2. Reeleccio:

La durada del carrec de conseller sera de tres (3) anys, si bé els consellers cessants poden ser reelegits una o diverses vegades. En cap cas
els consellers independents romandran en el seu carrec com a tals per un periode superior a dotze anys.

3. Avaluacioé:

Conforme a l'article 4.5 del Reglament del Consell, anualment s'avalua la qualitat i funcionament del propi Consell, aixi como el de les seves
Comissions, previ informe de les mateixes.

4. Cessament o remocio:

Els consellers cessaran en el seu carrec pel transcurs del periode per al qual van ser nomenats, llevat reeleccié i quan ho decideixi la Junta
General en Us de les atribucions que ostenta. Aixi mateix, cessaran en els altres suposits en qué sigui procedent d'acord amb la llei, els
Estatuts i el Reglament del Consell dAdministracio.

Segons I'article 15.4 del Reglament del Consell dAdministracié, quan un conseller independent cessi en el carrec amb antelacié a I'acabament
del mandat per al qual va ser elegit, haura d'explicar les raons en carta adrecada als restants consellers. El cessament sera comunicat com
informacio rellevant.
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B.1.20 Indiqui els suposits en qué estan obligats a dimitir els consellers.
A més dels suposits d'incompatibilitat o prohibicié legalment establerts, I'article 15 del Reglament del Consell estableix:

“...2. Els consellers hauran de posar el seu carrec a disposicié del Consell dAdministracié i formalitzar, si aquest ho considera convenient,
la dimissié corresponent en els casos seglents:

a) Quan els consellers interns cessin en els llocs executius aliens al Consell als quals estigués associat el seu nomenament com a
conseller.

b) Quan es vegin sotmesos a algun dels suposits d'incompatibilitat o prohibicid previstos a les lleis, Estatuts Socials o en aquest
reglament.

¢) Quan infringeixin greument les seves obligacions com a consellers, posant en risc els interessos de la societat.
d) Quan desaparegui la causa per la qual van ser nomenats com a consellers independents, executius o dominicals.
3. Un cop produit el cessament en I'exercici del seu carrec, no podra prestar serveis en una entitat competidora durant el termini de dos anys,

llevat que el Consell dAdministracié li dispensi d’aquesta obligacié o disminueixi la seva durada.”

B.1.21 Expliqui si la funcio de primer executiu de la societat recau en el carrec de president del Consell. En el seu cas,
indiqui les mesures que s’han pres per limitar els riscos d’acumulacié de poders en una Unica persona:

Si No X
Indiqui i, si s’escau, expliqui si s’"han establert regles que faculten a un dels consellers independents per demanar la

convocatoria del Consell o la inclusié de nous punts en I'ordre del dia, per coordinar i fer-se resso de les preocupacions
dels consellers externs i per dirigir I'avaluacié pel Consell d’/Administracio:

Si No |X
B.1.22 S’exigeixen majories reforcades, diferents de les legals, en algun tipus de decisio?:
Si No |X

Indiqui com s’adopten els acords en el Consell d’Administracid, assenyalant almenys, el minim quorum d’assisténcia i
el tipus de majories per adoptar els acords:

Descripcio de I'acord Quorum % Tipus de Majoria %

Articles 49 i 50 Estatuts Socials i
10 Reglament del Consell. Majoria
52,94 absoluta dels presents o representats. 52,94
Majoria de 2/3 en cas de delegacié de
facultats.

Articles 47 Estatuts Socials i 10
Reglament del Consell. Meitat
meés un dels seus components
presents o representats.

Acords societaris diversos.
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B.1.23 Expliqui si hi ha requisits especifics, diferents dels relatius als consellers, per ser nomenat president.

Si No |x

B.1.24 Indiqui si el president té vot de qualitat:

Si No | x

B.1.25 Indiqui si els estatuts o el reglament del Consell estableixen algun limit a I'edat dels consellers:

Si No | x

Edat limit president Edat limit conseller delegat Edat limit conseller

0 0 0

B.1.26 Indiqui si els estatuts o el reglament del Consell estableixen un mandat limitat per als consellers
independents:

Si X No

Nombre maxim d’anys de mandat 12

B.1.27 En el cas que sigui escas o nul el nombre de conselleres, expliqui els motius i les iniciatives adoptades per
corregir aquesta situacio.

Explicacio dels motius i de les iniciatives Vid. Apartat F Recomanacié 15.

En particular, indiqui si la Comissio de Nomenaments i Retribucions ha establert procediments perqué els processos
de seleccié no comportin filtres implicits que obstaculitzin la seleccio de conselleres, i es busquin deliberadament
candidates que reuneixin el perfil exigit:

Si X No

Assenyali els principals procediments

El Reglament del Consell d/Administracio estableix a I'article 31.2 I'obligacié de la Comissié de Nomenaments i Retribucions que “..en

la cobertura de noves vacants es vetllara perque s'utilitzin processos de seleccidé que no comportin filtres implicits que obstaculitzin la
seleccio de conselleres, incloent, en les mateixes condicions, entre els potencials candidats, dones que reuneixin el perfil professional
buscat.”
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B.1.28 Indiqui si hi ha processos formals per a la delegacio de vots en el Consell d’Administracio. En el seu cas, detalli-
ho breument.

Segons el que estableix |'article 47 dels Estatuts Socials: ".. Els consellers que no puguin assistir podran delegar la seva representacié en un altre
conseller, sense que hi hagi limit al nombre de representacions que pugui tenir cada conseller. La representacié s'haura de conferir per qualsevol
mitja escrit, essent valida també per telegrama, telex o telefax”

D’altra banda, I'article 10.3 del Reglament del Consell indica: “Cada conseller podra conferir la seva representacié a un altre conseller, sense que
estigui limitat el nombre de representacions que cada un pot ostentar per a I'assisténcia al Consell. La representacié dels consellers absents

es podra conferir per qualsevol mitja documental escrit, sent valid el telegrama, correu electronic, telex o telefax adrecat a la Presidéncia o a la
Secretaria del Consell amb la suficient antelacié.”

B.1.29 Indiqui el nombre de reunions que ha mantingut el Consell d’Administracié durant I’exercici. Aixi mateix,
assenvyali, si s’escau, les vegades que s’ha reunit el Consell sense |'assisténcia del seu president:

Nombre de reunions del Consell 13

Nombre de reunions del Consell sense I'assisténcia del president 0

Indiqui el nombre de reunions que han mantingut en I'exercici les diferents comissions del Consell:

Nombre de reunions de la Comissié Executiva o Delegada
Nombre de reunions del Comité d’Auditoria
Nombre de reunions de la Comissié de Nomenaments i Retribucions

Nombre de reunions de la Comissio de Nomenaments

o O o o ©

Nombre de reunions de la Comissio de Retribucions

B.1.30 Indiqui el nombre de reunions que ha mantingut el Consell d’/Administracié durant I'exercici sense |'assisténcia
de tots els seus membres. En el comput es consideraran no assisténcies les representacions realitzades sense
instruccions especifiques:

Nombre de no assisténcies de consellers durant I'exercici 12

% de no assisténcies sobre el total de vots durant I'exercici 5,454

B.1.31 Indiqui si els Comptes Anuals Individuals i Consolidats que es presenten per a la seva aprovacié al Consell
estan previament certificats:

Si X No
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Identifiqui, si s’escau, la/les persona/es que ha o han certificat els comptes anuals individuals i consolidats de la
societat, per a la seva formulacio pel Consell:

Nom Carrec

Sr. Carlos Javier Alvarez Fernandez Director general Economico-Financer

B.1.32 Expliqui, si n’hi ha, els mecanismes establerts pel Consell d’Administracié per evitar que els comptes anuals
individuals i Consolidats formulats per ell es presentin a la Junta General amb excepcions en lI'informe d’auditoria.

D'acord amb I'article 7 del Reglament del Consell:

“1. Una vegada en el seu poder els Informes emesos per la Direccié general Economico-Financera i per la Comissié d’Auditoria i Control, i després
dels pertinents aclariments, el Consell dAdministracié formulara en termes clars i precisos, que facilitin I'adequada comprensié del seu contingut, els
Comptes Anuals i I'Informe de Gestid, tant individuals com consolidats. El Consell dAdministracié vetllara per que aguests mostrin la imatge fidel del
patrimoni, de la situacié financera i dels resultats de la societat, d'acord amb el que preveu la llei.

2. Llevat manifestacié en contrari que expressament es faci constar en acta, s'entendra que abans de subscriure la formulacio dels Comptes Anuals
exigida per la llei, el Consell dAdministracioé i cadascun dels seus vocals, ha disposat de la informacié necessaria per la realitzacidé d'aquest acte
podent fer constar en el seu cas les salvetats que estimi pertinents.

3. El Consell dAdministracié procurara formular els comptes de manera que no hi hagi lloc a salvetats per part de I'auditor de comptes de la
societat. No obstant aixd, quan el Consell dAdministracié consideri que ha de mantenir el seu criteri, explicara publicament el contingut i abast de la
discrepancia.”

L'article 32 del Reglament del Consell regula les competencies i funcions del Comité dAuditoria i Control i, entre altres, li assigna les relacionades
amb el procés de desenvolupament de I'Auditoria de Comptes.

B.1.33 El secretari del Consell té la condicié de conseller?

Si No | x

B.1.34 Expliqui els procediments de nomenament i cessament del secretari del Consell, indicant si el seu nomenament
i cessament han estat informats per la Comissio de Nomenaments i aprovats pel ple del Consell.

Procediment de nomenament i cessament

L'article 26 del Reglament del Consell dAdministracié estableix, en aquest sentit, el seglent:

"El secretari del Consell dAdministracié sera nomenat i cessat per aquest Ultim, previ informe de la Comissié de Nomenaments i Retribucions,
i no cal que sigui conseller. A ell correspon |'exercici de les funcions que en la citada condicio li atribueixen la legislacié mercantil i el present
reglament”

La Comissio de Nomenaments informa del nomenament? Si
La Comissio de Nomenaments informa del cessament? Si
El Consell en ple aprova el nomenament? Si

El Consell en ple aprova el cessament? Si
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Té el secretari del Consell encomanada la funcié de vetllar, de forma especial, per les recomanacions de bon
govern?

Si | X No

Observacions

L'article 26 del Reglament del Consell dAdministracié en el seu punt tercer estableix el seglient:

"El secretari tindra cura en tot cas de la legalitat formal i material de les actuacions del Consell i garantira que els seus procediments i regles de
govern siguin respectats i regularment revisats.”

B.1.35 Indiqui, si n'hi ha, els mecanismes establerts per la societat per preservar la independéncia de I'auditor, dels
analistes financers, dels bancs d’inversio i de les agéncies de qualificacio.

Segons el 32.2 del Reglament del Consell, correspon a la Comissié d’Auditoria i Control mantenir les relacions amb els auditors externs per

rebre informacié sobre aquelles qliestions que puguin posar en risc la independencia d'aquests i qualsevol altra relacionada amb el procés de
desenvolupament de I'auditoria de comptes, aixi com aquelles altres comunicacions previstes en la legislacié d'auditoria de comptes i en les normes
teécniques d’auditoria.

També, el Consell dAdministracié esta obligat pel seu propi Reglament (article 6.4) a mantenir una relacié directa amb els membres del primer nivell
de direcci¢ de la societat i amb els auditors. El caracter objectiu, professional i continu d'aquesta relacié respectara al maxim la independéncia dels
auditors.

Els principis que fonamenten la relacié de la companyia amb analistes financers i bancs d'inversio estan basats en la transparéncia, simultaneitat i no
discriminacié, a més de I'existencia d'interlocutors especifics i diferents per a cada col-lectiu.

Aixi mateix, la companyia presta especial atencié a no comprometre ni interferir en la independencia dels analistes financers al respecte dels serveis
prestats pels bancs d'inversié, d'acord amb els codis interns de conducta establerts per ells mateixos i orientats a la separacié dels seus serveis
d'analisi i d'assessorament.

B.1.36 Indiqui si durant I'exercici la societat ha canviat d’auditor extern. En el seu cas, identifiqui I'auditor entrant i
sortint:

Si No | X

Auditor sortint Auditor entrant

En el cas que haguessin existit desacords amb |'auditor sortint, expliqui el contingut dels mateixos:

Si No | x
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B.1.37 Indiqui si la firma d’auditoria realitza altres treballs per a la societat i/o el seu grup diferents dels d’auditoria i
en aquest cas declari I'import dels honoraris rebuts per aquests treballs i el percentatge que suposa sobre els honoraris

facturats a la societat i/o el seu grup:

Si X No

Societat Grup Total
Im!)ort d’altres treballs diferents dels d’auditoria 784 415 1199
(milers d’euros)
Import treballs diferents dels d’auditoria/ 49,970 10,880 22270

Import total facturat per la firma d’auditoria (en %)

B.1.38 Indiqui si I'informe d’auditoria dels Comptes Anuals de I'exercici anterior presenta reserves o excepcions. En
el seu cas, indiqui les raons donades pel president del Comité d’Auditoria per explicar el contingut i abast d’aquestes

reserves o salvetats.

Si No |X

B.1.39 Indiqui el nombre d’anys que la firma actual d’auditoria porta de forma ininterrompuda realitzant I’auditoria
dels comptes anuals de la societat i/o el seu grup. Aixi mateix, indiqui el percentatge que representa el nombre
d’anys auditats per I'actual firma d’auditoria sobre el nombre total d’anys en queé els comptes anuals han estat

auditats:

Societat Grup
Nombre d’anys ininterromputs 21 21
Nombre d’anys auditats per la firma actual d’auditoria/ 100.0 100.0

Nombre d’'anys que la societat ha estat auditada (en %)

B.1.40 Indiqui les participacions dels membres del Consell d’Administracié de la societat en el capital d’entitats que
tinguin el mateix, analeg o complementari genere d’activitat al que constitueixi I'objecte social, tant de la societat com
del seu grup, i que hagin estat comunicades a la societat. Aixi mateix, indiqui els carrecs o funcions que en aquestes

societats exerceixin:

Nom o denominacio social del Conseller

Denominacio de la
societat objecte

% participacio

Carrec o funcions

Sr. Salvador Gabarr6 i Serra
Sr. Salvador Gabarré i Serra
Sr. Salvador Gabarré i Serra
Sr. Antonio Brufau i Niubo

Sr. Rafael Villaseca i Marco

Sr. Rafael Villaseca i Marco

Iberdrola, S. A.
Enagés, S. A.

Red Eléctrica Corporacion, S. A.

Repsol YPF, S. A.
Repsol YPF, S. A.
Iberdrola, S. A.

0,001
0,006
0,008
0,019
0,000
0,000

President
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Denominacio de la

Nom o denominacié social del Conseller societat objecte % participacio Carrec o funcions
Sr. Rafael Villaseca i Marco Enagés, S. A. 0,000 -
Sr. Rafael Villaseca i Marco Endesa, S. A. 0,000 -
Sr. Enrique Alcéntara-Garcia Irazoqui Iberdrola, S. A. 0,000 -
Sr. Juan Maria Nin Génova Repsol YPF, S. A. 0,000 Conseller
Sr. Luis Suéarez de Lezo Mantilla Repsol YPF, S. A. 0,001 Secretari conseller
Sr. Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena Repsol YPF, S. A. 0,002 Director general
Upstream
B.1.41 Indiqui i, si s’escau, detalli si hi ha un procediment perqué els consellers puguin comptar amb assessorament

ex

tern:

Si X No

Detalli el procediment

Conforme a la normativa interna, els consellers tenen la facultat de proposar al Consell, a través del secretari i mitjangcant comunicacio dirigida

al

president, la contractacié amb carrec a la societat dels assessors externs (assessors legals, comptables, técnics, financers, comercials o de

qualsevol altre tipus) que considerin necessaris per als interessos de la societat amb la finalitat de ser auxiliats en I'exercici de les seves funcions
quan es tracti de problemes concrets de cert relleu i complexitat lligats a |'exercici del seu carrec. (article 21.2 del Reglament del Consell i primer
paragraf de l'article 21.3).

El

Consell dAdministracié podra vetar I'aprovacié de la proposta per la seva innecessarietat, per la seva quantia o bé per estimar que dit

assessorament pot ser prestat per experts i técnics de la propia societat (article 21.3 del Reglament del Consell).

B.

1.42 Indiqui i, si s’escau, detalli si hi ha un procediment perqué els consellers puguin comptar amb la informacié

necessaria per preparar les reunions dels organs d’administraciéo amb temps suficient:

Si (X No

Detalli el procediment

Segons l'article 9.2. del Reglament del Consell:

"2. La convocatoria de les sessions ordinaries es realitzara pel president, o pel secretari o vicesecretari per ordre del president, i s'efectuara per

qualsevol dels mitjans estatutariament previstos, de forma semblant a la carta, la remissié de la documentacié per correu electronic , sempre
que el conseller receptor hagi donat la seva adreca en dit correu. La convocatoria incloura el lloc de celebracié i I'ordre del dia de la mateixa i, es
cursara, llevat de casos excepcionals, amb una antelacié minima de 48 hores a la celebracié de la reunié. Amb caracter previ a cada reunio, els
consellers disposaran de la informacié i documentacié considerades convenients o rellevants sobre els temes a tractar en el Consell. A més, als
consellers se'ls lliurara I'acta de la sessio anterior, hagi estat o no aprovada...

Sera valida la constitucié del Consell, sense prévia convocatoria, si es troben presents o representats tots els consellers i accepten per
unanimitat la celebracié del Consell”

No obstant, segons l'article 2.3 del Reglament del Consell dAdministracid, quan I'acord a adoptar sigui la modificacié del Reglament del Consell
d’Administracié, “el president del Consell dAdministracid, la Comissié d/Auditoria i Control o un nombre d'almenys, quatre consellers, podran
proposar al Consell aquestes modificacions, quan concorrin circumstancies que ho facin, al seu judici, convenient o necessari, acompanyant

en aquest cas una memoria justificativa de les causes i I'abast de la modificacié que es proposa. El Consell haura de ser convocat mitjangant
notificacié individual remesa a cadascun dels membres amb una antelacié superior als quinze dies de la data de la reuni¢”

D’altra banda, I'article 21.1 i 3 del citat Reglament, en relacié al dret d'informacié dels consellers estableix:



260 | informe anual 2011 Gas Natural Fenosa

"1. Els consellers tindran accés, a través del president, i si s'escau, del secretari, a tots els serveis de la societat i podran demanar, amb les més amplies
facultats, la informacié i assessorament que precisin sobre qualsevol aspecte de la societat. El dret d'informacié s'estén a les societats filials i es
canalitzara a través del president o del secretari del Consell dAdministracié o de les Comissions corresponents del Consell, facilitant directament la
informaci®, oferint-li els interlocutors apropiats o arbitrant totes les mesures que siguin necessaries per a I'examen sol-licitat.

(...)
3. Tant la petici6 d'accés com la proposta a qué es refereixen els nimeros 1 i 2 d'aquest article, hauran de ser comunicades al president de la societat a

través del secretari del Consell”
Es practica habitual remetre als consellers, juntament amb la convocatoria de la reunio, tota aquella informacié que pugui resultar Gtil per a un més
exacte coneixement dels assumptes a tractar en la sessié del Consell. En la nostra opinié la informacio traslladada es considera completa i suficient

per a conformar I'opinié i criteri dels consellers.
Aixi mateix, durant la reunié i, amb posterioritat a la mateixa, es proporciona als consellers aquella informacié o aclariments considerin pertinents en
relacié amb els punts inclosos en I'Ordre del Dia, o que, sense estar inclosos, es van tractar en la sessio.

B.1.43 Indiqui i si s’escau, detalli si la societat ha establert regles que obliguin els consellers a informar i, si s’escau,
dimitir en aquells suposits que puguin perjudicar el credit i reputacidé de la societat:

Si X No
Expliqui les regles

L'article 15.2 del Reglament del Consell dAdministracié estableix, en aguest sentit, el seglient:

"Els consellers hauran de posar el seu carrec a disposicié del Consell dAdministracié i formalitzar, si aquest ho considera convenient, la dimissié

corresponent en els casos seglients:
a) Quan els consellers interns cessin en els llocs executius aliens al Consell als quals estigués associat el seu nomenament com a conseller.

b) Quan es vegin sotmesos a algun dels suposits d'incompatibilitat o prohibicié previstos a les lleis, Estatuts Socials o en aquest reglament.
¢) Quan infringeixin greument les seves obligacions com a consellers, posant en risc els interessos de la societat.

d) Quan desaparegui la causa per la qual van ser nomenats com a consellers independents, executius o dominicals.”

B.1.44 Indiqui si algun membre del Consell d’Administracio ha informat a la societat que ha resultat processat o s’ha
dictat contra ell acte d’obertura de judici oral, per algun dels delictes assenyalats a |'article 124 de la Llei de Societats

Anonimes:

Si No | X

Indiqui si el Consell d’Administracio ha analitzat el cas. Si la resposta és afirmativa, expliqui de forma raonada la decisio
presa sobre si procedeix o no que el conseller continui en el seu carrec.

Si No |X

Decisio presa Explicacio raonada




B.2 Comissions del Consell d’Administracio

B.2.1 Detalli totes les comissions del Consell d’Administracio i els seus membres:

Comissid Executiva o Delegada
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Nom Carrec Tipologia
Sr. Salvador Gabarr6 i Serra President Executiu

Sr. Antonio Brufau i Niubo Vicepresident Dominical
Sr. Carlos Kinder Espinosa Vocal Dominical
Sr. Carlos Losada Morradan Vocal Independent
Sr. Demetrio Carceller Arce Vocal Dominical
Sr. Emiliano Lépez Achurra Vocal Independent
Sr. Juan Marfa Nin Génova Vocal Dominical
Sr. Rafael Villaseca i Marco Vocal Executiu
Comissio d’Auditoria i Control

Nom Carrec Tipologia
Sr. Carlos Losada Morradan President Independent
Sr. Carlos Kinder Espinosa Vocal Dominical
Sr. Lufs Suarez de Lezo Mantilla Vocal Dominical
Comissio de Nomenaments i Retribucions

Nom Carrec Tipologia
Sr. Miguel Valls Maseda President Independent
Sr. Antonio Brufau i Niubo Vocal Dominical
Sr. Santiago Cobo Cobo Vocal Independent

B.2.2 Assenyali si corresponen al Comité d’Auditoria les segiients funcions:

Supervisar el procés d’elaboracio i la integritat de la informacio financera relativa a la societat i, si s’escau, al grup,
revisant el compliment dels requisits normatius, la correcta delimitacié del perimetre de consolidacid i la correcta

aplicacio dels criteris comptables

Revisar periodicament els sistemes de control intern i gestié de riscos, perqué els principals riscos s’identifiquin,

gestionin i donin a conéixer adequadament
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Vetllar per la independéncia i eficacia de la funcié d’auditoria interna; proposar la seleccio, nomenament, reeleccio i
cessament del responsable del servei d’auditoria interna; proposar el pressupost d’aquest servei; rebre informacio periodica Si
sobre les seves activitats, i verificar que I'alta direccié té en compte les conclusions i recomanacions dels seus informes

Establir i supervisar un mecanisme que permeti als empleats comunicar, de forma confidencial i, si es considera apropiat,

anonima, les irregularitats de potencial transcendéncia, especialment financeres i comptables, que adverteixin el si de Si

I'empresa

Elevar al Consell les propostes de seleccido, nomenament, reeleccio i substitucio de I'auditor extern, aixi com les condicions s

de la seva contractacio

Rebre regularment de I'auditor extern informacio sobre el pla d’auditoria i els resultats de la seva execucio, i verificar que S

, - S . [

I’alta direccio té en compte les seves recomanacions

Garantir la independéncia de I'auditor extern Si

En el cas de grups, afavorir que I'auditor del grup assumeixi la responsabilitat de les auditories de les empreses que si
i

I'integren

B.2.3 Realitzi una descripci6 de les regles d’organitzacié i funcionament, aixi com les responsabilitats que tinguin
atribuides cada una de les comissions del Consell.

Denominacié comissio Breu descripcio

Comissié de Nomenamentsi  Comissié de Nomenaments i Retribucions (article 31 del Reglament del Consell).
Retribucions
Funcions:

La Comissio té funcions d’estudi i de proposta al Consell sobre les seglients materies:
e Proposar els criteris de retribucié dels consellers de la societat, aixi com vetllar per la transparéncia de les retribucions.
e Proposar la politica de remuneracié dels directius del grup.

e Proposar les directrius relatives al nomenament, seleccid, carrera, promocioé i acomiadament dels membres
integrants del primer nivell de direccio, per tal d'assegurar que el grup disposa, en tot moment, del
personal d'alta qualificacié adequat per a la gestié¢ de les seves activitats.

e Revisar I'estructura i composicié del Consell dAdministracio, els criteris que hagin d'informar la renovacio
estatutaria dels consellers, les aptituds necessaries dels candidats que hagin de cobrir cada vacant, el
compliment dels requisits exigits per a cada categoria de consellers i el procés d'incorporacié de nous
membres, elevant al Consell els oportuns informes quan procedeixi. En la cobertura de noves vacants es
vetllara per tal que es facin servir processos de seleccid que no impliquin cap filtre implicit que obstaculitzi
la seleccié de conselleres, incloent en les mateixes condicions, entre els potencials candidats, dones que
reuneixin el perfil professional buscat.

e Emetre informe sobre les transaccions que impliquin o puguin implicar conflictes d'interessos i
particularment les transaccions amb parts vinculades que se sotmetin al Consell.

e Emetre informe sobre els nomenaments i cessaments dels membres del primer nivell de direccio.
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Organitzacio i funcionament:

La Comissio de Nomenaments i Retribucions estara constituida per un minim de tres i un maxim de cinc
consellers, designats pel Consell dAdministracié d’entre els consellers externs, tenint presents els seus
coneixements i aptituds. Els seus membres cessaran quan ho facin en la seva condicié de consellers, quan
aixi ho acordi el Consell dAdministracio o pel transcurs del termini de tres anys a partir del seu nomenament,
podent ser reelegits.

D’entre els membres de la Comissio, el Consell dAdministracié elegira al president de la mateixa,
qui no tindra vot de qualitat. La secretaria de la Comissio correspondra a la secretaria del Consell
d’Administracio.

La Comissio es reunira totes les vegades que calgui per emetre els informes de la seva competéncia o quan
ho consideri necessari el seu president o previa sol-licitud de dos dels seus membres i, almenys, quatre
vegades I'any. Sera convocada pel president, amb una antelacid minima de dos dies a la data assenyalada
per la reunid, excepte causa especial justificada. La convocatoria incloura I'Ordre del Dia juntament amb la
documentacio rellevant per al millor desenvolupament de la sessio. Les reunions tindran lloc normalment en
el domicili social.

Denominacié comissio Breu descripcio
Comissid Executiva o Comissid Executiva (articles 50 i 51 dels Estatuts Socials i article 30 del Reglament del Consell):
Delegada

1.1. Facultats.

El Consell dAdministracio podra designar en el seu si una 0 més Comissions Executives i nomenar un o diversos
consellers delegats i delegar en ells, amb caracter temporal 0 permanent, totes o part de les funcions, excepte
aquelles que, legalment, o per acord de la Junta General, fossin de I'exclusiva competéncia d'aquesta, o

indelegables del Consell.

Mitjancant acord del Consell dAdministracié de 20 de febrer de 1992 es van delegar les seglents facultats a la
Comissié Executiva:

e QOrganitzar, dirigir, i inspeccionar tots els serveis i instal-lacions de la companyia.

e Nomenar, suspendre i separar els empleats i operaris de la companyia i fixar els sous, aixi com la garantia
que hagin de donar als empleats que s'acordi que hagin de prestar.

e Assenyalar les remuneracions que s'hagin de satisfer per serveis extraordinaris.
e \erificar arqueigs dels fons de la societat.
e Rebre, dirigir i contestar requeriments i intimes, i instar |'aixecament d'actes de tota mena.

e | liurar, endossar, acceptar, cobrar i descomptar lletres de canvi i altres documents de gir, formular comptes
de ressaca i requerir protestos per manca d'acceptacié o pagament.
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Segquir, obrir i cancel-lar en el Banco de Espafa, en qualsevol localitat, o en qualsevol altre banc, caixa
d'estalvis 0 establiment, comptes corrents i de credit signant a |'efecte talons, xecs, ordres, polisses i
altres documents; demanar i conformar o rebutjar extractes i saldos de comptes.

Efectuar pagaments i cobraments per qualsevol titol i quantitat fins i tot fer efectius lliuraments de I'Estat o
de les comunitats autonomes, provincia o municipi, signar rebuts i cartes de pagament.

Retirar de les oficines de correus cartes, certificats, despatxos, paquets, girs i valors declarats i de les
companyies ferroviaries, navilieres i de transport en general, duanes i agéncies, géneres i efectes remesos,
fer protestes i reclamacions, deixacions de compte i abandonament de mercaderies.

Obrir, contestar i signar la correspondéencia i portar els llibres de comerg d'acord amb la llei.

Contractar assegurances de tota mena, signant les polisses i documents corresponents i cobrant en el seu
cas les indemnitzacions pertinents.

Representar la societat en quites i esperes, suspensions de pagaments, concursos, fallides dels seus
deutors, assistir a les juntes, nomenar sindics i administradors, acceptar o rebutjar les proposicions del
deutor i portar tots els tramits fins al terme del procediment.

Comprar, vendre, arrendar, retreure, permutar pura o condicionalment, amb preu confessat, ajornat o pagat
al comptat, tota classe de béns mobles i immobles, drets reals i personals, fer declaracions d'edificacié i
plantacio, delimitacions, fitacions, agrupacions i segregacions i atorgar contractes de tota mena.

Constituir, acceptar, modificar, adquirir, alienar, posposar i cancel-lar, total o parcialment, abans o després
del seu venciment, s'hagi o no complert I'obligacié assegurada, hipoteques, penyores, prohibicions,
condicions i tota mena de limitacions o garanties, aixi com servituds i altres drets reals.

Constituir, fusionar, transformar, dissoldre i liquidar tota mena de societats, associacions, agrupacions
d'interés economic, agrupacions europees d'interés economic i unions temporals d'empreses, assistir o
intervenir en tota classe de juntes, aportar a les companyies mercantils tota classe de béns, rebent en
pagament les participacions, quotes, drets o accions que procedeixin i, en cas de dissolucio, I'haver que
correspongui.

Prendre part en concursos i subhastes, fer propostes i acceptar adjudicacions.

Comprar, vendre, bescanviar i pignorar valors i cobrar els seus interessos, dividends i amortitzacions.
Modificar, transferir, cancel-lar, retirar i constituir diposits d'efectiu o valors, provisionals o definitius.
Concertar i disposar crédits bancaris amb garantia personal o amb pignoracié de valors, amb bancs,
caixes d'estalvis i establiments de credit, fins i tot el Banco de Espafa, signant les pdlisses i documents

corresponents.

Instar actes notarials de tota mena, promoure i seguir expedients de domini i alliberament de carregues;
demanar assentaments en registres de la propietat i mercantils.
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e Compareixer davant centres i organismes de |'Estat, de les comunitats autdnomes, provincia o0 municipi,
jutges, tribunals, magistratures, fiscalies, sindicats, delegacions, comites, juntes, jurats i comissions i,
en general, davant qualsevol persona fisica o juridica, publica o privada, i en ells instar, seguir i acabar
com a actor, demandat o en qualsevol altre concepte, tota classe d'expedients, judicis i procediments,
civils, penals, administratius, contenciés-administratius, governatius, laborals i fiscals, de tots els graus,
jurisdiccions i instancies, elevant peticions i exercint accions i excepcions en qualssevol procediments,
tramits i recursos, fins i tot el de cassacio i revisié i altres extraordinaris; prestar, quan es requereixi, la
ratificacié personal, absoldre posicions i confessié en judici, sota jurament decisori o indecisori.

e Nomenar apoderats i assignar les facultats pertinents, tant amb caracter general com per a un acte o
ocasié determinats, aixi com revocar els poders concedits en tot moment.

De la mateixa manera, el vigent article 5 del Reglament del Consell indica que els acords contemplats en els
punts cinqué a vuité, dese al tretze i setze del propi article 5 poden ser adoptats, indistintament, pel Consell
dAdministracié o la Comissié Executiva. Veure article 5 del Reglament del Consell.

Aixi mateix, 'article 30.4 del Reglament del Consell indica que sera competencia especifica de la Comissid
Executiva el seguiment continu de la gestio del primer nivell de direccié de la companyia, aixi com qualsevol
altra funcié que li correspongui d'acord amb els estatuts o al present reglament o la que li assigni el Consell
dAdministracio.

1.2 Organitzacié i funcionament:

e | a Comissidé Executiva estara composta pel president del Consell dAdministracié i per un maxim d'altres set
consellers, pertanyents als grups previstos en |'article 3 del Reglament, en la mateixa proporcié existent en el

Consell dAdministracié. La designacio dels membres de la Comissié Executiva requerira el vot favorable d'almenys

dos tercos dels membres del Consell amb nomenament vigent.

e Actuara com a president de la Comissié Executiva el president del Consell dAdministracié i exercira la seva
secretaria el secretari del Consell, que podra ser assistit pel vicesecretari.

e | a Comissioé Executiva s'entendra validament constituida quan concorrin a la reunio, presents o representats, la
meitat més un dels seus components.

e FEls membres de la Comissié Executiva cessaran quan ho facin en la seva condicié de conseller o quan aixi ho
acordi el Consell. Les vacants que es produeixin seran cobertes a la major brevetat pel Consell dAdministracio.

e | a Comissié Executiva celebrara les seves sessions ordinaries almenys amb periodicitat mensual. El secretari
aixecara acta dels acords adoptats en la sessio, dels quals es donara compte al seglient ple del Consell

dAdministracio.

e Enaquells casos en que, segons el parer del president o de la majoria dels membres de la Comissié Executiva, la

importancia de I'assumpte aixi ho aconsellés, els acords adoptats per la Comissié se sotmetran a ratificacio del ple

del Consell.

El mateix sera d'aplicacié en relacié amb aquells assumptes que el Consell hagués remés per al seu estudi a
la Comissié Executiva reservant-se la decisié Ultima sobre els mateixos.
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Denominacié comissio

En qualsevol altre cas, els acords adoptats per la Comissid Executiva seran valids i vinculants, sense
necessitat de ratificacié posterior pel ple del Consell.

e Seran d'aplicacié a la Comissié Executiva, en la mesura que puguin serho, les disposicions del reglament
relatives al funcionament del Consell dAdministracio.

Breu descripcio

Comité dAuditoria

Comissié dAuditoria i Control (articles 51 bis dels Estatuts Socials i 32 del Reglament del Consell).
Funcions:
Article 51 bis dels Estatuts Socials:

“1. Informar en la Junta General d’Accionistes sobre les qgliestions que hi plantegin els accionistes en matéries
de la seva competencia.

2. Proposar al Consell dAdministracié, per a la submissié a la Junta General d/Accionistes, el nomenament
dels auditors de comptes externs a qué es refereix |'article 264 de la Llei de Societats de Capital.

3. Supervisar I'eficacia de control intern de la societat, els serveis d'auditoria interna, si s'escau, i els sistemes
de gestié de riscos, aixi com debatre amb els auditors de comptes o societats d'auditoria les debilitats
significatives del Sistema de Control Intern detectades en el desenvolupament de |'auditoria.

4. Supervisar el procés d'elaboracié i presentacié de la informacié financera regulada.

5. Establir les oportunes relacions amb els auditors de comptes o societats d'auditoria per rebre informacié
sobre aquelles qliestions que puguin posar en risc la independéencia d’'aquests, per al seu examen pel
Comité, i qualsevol altra relacionada amb el procés de desenvolupament de la auditoria de comptes,
aixi com aquelles altres comunicacions previstes en la legislacié d'auditoria de comptes i en les normes
d'auditoria. En tot cas, han de rebre anualment dels auditors de comptes o de societats d'auditoria
la confirmacié escrita de la seva independencia enfront de I'entitat o entitats vinculades a la societat
directament o indirectament, aixi com la informacié dels serveis addicionals de qualsevol classe prestats
a aquestes entitats pels esmentats auditors o societats, o per les persones o entitats vinculats a aquests,
d'acord amb el que disposa la Llei 19/1988, de 12 de juliol, dAuditoria de Comptes.

6. Emetre anualment, amb caracter previ a I'emissié de I'informe d'auditoria de comptes, un informe en
que s'expressara una opinié sobre la independéncia dels auditors de comptes o societat auditora. Aquest
informe s'ha de pronunciar, en tot cas, sobre la prestacié dels serveis addicionals a que fa referencia el punt
anterior.

7. Qualsevol altra funcié que li sigui encomanada pel Consell dAdministracié amb caracter general o particular.

El Comite es reunira amb la periodicitat que es determini i cada cop que el convoqui el president o ho
sol-licitin dos dels seus membres, adoptant les seves decisions o recomanacions per majoria de vots.

Pel que fa al funcionament del Comite d’Auditoria seran d’'aplicacio directa les regles que estableixi el
Reglament del Consell dAdministracio. A falta de previsié a I'efecte, s'aplicaran, en la mesura que ho permeti
la seva naturalesa, les regles de funcionament del Consell dAdministracié.
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Organitzacio i funcionament:

La Comissié dAuditoria i Control estara constituida per un minim de tres i un maxim de cinc consellers,
designats pel Consell dAdministracié d'entre els consellers externs, tenint en compte els coneixements i
experiencia en materia de comptabilitat, auditoria i gestio de riscos. Els seus membres cessaran quan ho facin
en la seva condicié de consellers, quan aixi ho acordi el Consell dAdministracié o pel transcurs del termini de
tres anys a partir del seu nomenament, podent ser reelegits.

Al menys un dels membres de la Comissio tindra la categoria d'independent.

El Consell dAdministracié escollira al president de la Comissid, qui no tindra vot de qualitat i que haura de
ser substituit segons el previst en els Estatuts Socials (article 51 bis) i en la llei, i podra ser reelegit un cop
transcorregut el termini d'un any des del seu cessament. La secretaria de la Comissio correspondra a la
Secretaria del Consell dAdministracio.

La Comissio, convocada pel seu president, es reunira, quan sigui necessari per I'emissio dels informes que
li competeixen o quan ho consideri convenient el seu president o quan ho sol licitin dos dels seus membres
i, almenys, quatre vegades |'any. La convocatoria incloura I'Ordre del Dia juntament amb la documentacié
rellevant per a un millor desenvolupament de la sessié i haura de ser feta amb una antelacié minima de dos
dies, excepte causa especial justificada, per qualsevol mitja escrit. Les reunions tindran lloc normalment

en el domicili social. La Comissié podra convidar a les reunions qualsevol directiu o0 empleat que consideri
convenient.”

Article 32 del Reglament del Consell:
“2. La Comissio té competencia sobre les seglients matéries:

e |nformar en la Junta General d’Accionistes sobre les gliestions que hi plantegin els accionistes en matéries
de la seva competencia.

e Proposta al Consell dAdministracié per a la submissié a la Junta General d/Accionistes del nomenament
dels auditors de comptes externs a qué es refereix |'article 264 de la Llei de Societats de Capital.

e Supervisié dels serveis d’auditoria interna, vetllant per la seva independencia i proposant el nomenament,
reeleccio i cessament del seu responsable. Per a aquest efecte, el responsable de la funcié d'auditoria
interna li presentara anualment el pla de treball, I'informara de les incidéncies rellevants que es produeixin
en el seu desenvolupament, i sotmetra, al final de I'exercici, un informe sobre les seves activitats.

e Coneixement i supervisié del procés d'elaboracié i presentacié de la informacié financera regulada, vetllant
per la correcta aplicacié dels principis comptables i per la inclusié de totes les societats que s'hagin
d'incloure en el perimetre de consolidacié.

e Coneixement i supervisié dels sistemes i la eficacia del control intern i dels sistemas de gestié dels riscos
de la societat, vetllant perqué aquests identifiquin els diferents tipus de risc que afronta la societat i les
mesures previstes per mitigar-los i per abordarlos cas que es materialitzin en un dany efectiu. Debatre
amb els auditors de comptes les debilitats significatives del Sistema de Control Intern detectades en el
desenvolupament de I'auditoria.

e Elevar al Consell les propostes de seleccid, nomenament, reeleccio i substitucié d’auditor extern, aixi com
les condicions de la seva contractacio.
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e Relacions amb els auditors externs per rebre informacié sobre aquelles gliestions que puguin posar en risc

la seva independencia i qualsevol altra relacionada amb el procés de desenvolupament de I'auditoria de
comptes, aixi com aquelles altres comunicacions previstes en la legislacié d'auditoria de comptes i en les
normes d'auditoria.

Seguiment del desenvolupament de |'auditoria anual.

Servir de canal de comunicacioé entre el Consell dAdministracié i els auditors i avaluar els resultats de cada
auditoria. En tot cas, haura de rebre anualment dels auditors de comptes de la societat la confirmacié
escrita de la seva independéncia enfront de I'entitat o entitats vinculades a aquesta directa o indirectament,
aixi com la informacié dels serveis addicionals de qualsevol classe prestats a aquestes entitats pels
esmentats auditors, o per les persones o entitats vinculades a aquests d'acord amb el que disposa la Llei
dAuditoria de Comptes.

Emetre anualment, amb caracter previ a I'emissié de I'informe d’auditoria de comptes, un informe
on s'expressara una opinié sobre la independéncia dels auditors de comptes. Aquest informe s'ha de
pronunciar, en tot cas, sobre la prestacio dels serveis addicionals a qué fa referéncia el punt anterior.

Revisio de la informacié sobre activitats i resultats de la companyia que s'elaborin peridodicament en
compliment de les normes vigents en matéria borsaria, assegurant que es formulen seguint els mateixos
criteris comptables que els comptes anuals i vetllant per la transparencia i exactitud de la informacio.

Adoptar les mesures que consideri convenients en |'activitat d'auditoria, sistema de control financer interior
i compliment de les normes legals en matéria d'informacioé als mercats i transparéncia i exactitud de la
mateixa.

Examinar el compliment del Reglament Intern de Conducta en els Mercats de Valors vigent en cada
moment, del present Reglament i, en general, de les regles de govern de la societat i fer les propostes
necessaries per a la seva millora.

Informar durant els tres primers mesos de I'any, i sempre que ho demani el Consell dAdministracié sobre
el compliment del present Reglament.

Establir i supervisar un mecanisme que permeti als empleats comunicar, de forma confidencial i, si es
considera adequat, andnima, les irregularitats de potencial transcendencia, especialment financeres i
comptables, que adverteixin en el si de I'empresa.”

B.2.4 Indiqui les facultats d’assessorament, consulta i, si s’escau, delegacions que tenen cadascuna de les comissions:

Denominacié comissio

Breu descripcio

Comissid de Nomenaments i Retribucions Ja detallat en apartat B.2.3 d'aquest Informe

Comissid Executiva o Delegada

Comite d’Auditoria

Ja detallat en apartat B.2.3 d'aquest Informe

Ja detallat en apartat B.2.3 d'aquest Informe
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B.2.5 Indiqui, si s’escau, I'existéncia de regulacié de les comissions del Consell, el lloc on estan disponibles per a
la seva consulta, i les modificacions que s’hagin realitzat durant I’exercici. A la seva vegada, s’indicara si de forma
voluntaria s’ha elaborat algun informe anual sobre les activitats de cada comissio.

Denominacié comissio

Breu descripcio
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Comissié de Nomenaments i
Retribucions

Denominacié comissio

No s’han aprovat reglaments propis de les Comissions del Consell. El seu funcionament esta regulat en

el Reglament d'Organitzacio i Funcionament del Consell dAdministracié i les seves Comissions, que esta
disponible al lloc web de la companyia. Aquest reglament ha estat modificat I'any 2011.

Aquesta Comissié ha aprovat un informe sobre la qualitat i eficiencia del seu funcionament durant I'exercici 2011.
Val a dir que el Reglament del Consell dAdministracié es troba degudament inscrit en el Registre Mercantil de

Barcelona.

Breu descripcio

Comissié Executiva o
Delegada

Denominacioé comissio

No s'han aprovat reglaments propis de les Comissions del Consell. El seu funcionament esta regulat en

el Reglament d’'Organitzacio i Funcionament del Consell dAdministracio i les seves comissions, que esta
disponible al lloc web de la companyia. Aquest reglament ha estat modificat I'any 2011.

Aquesta Comissié ha aprovat un informe sobre la qualitat i eficiéncia del seu funcionament durant I'exercici 2011.
Val a dir que el Reglament del Consell dAdministracié es troba degudament inscrit en el Registre Mercantil de

Barcelona.

Breu descripcio

Comité dAuditoria

No s'han aprovat reglaments propis de les Comissions del Consell. El seu funcionament esta regulat en
el Reglament d'Organitzacioé i Funcionament del Consell dAdministracié i les seves comissions, que esta
disponible al lloc web de la companyia. Aquest reglament ha estat modificat I'any 2011.

Aquesta Comissié ha aprovat un informe sobre la qualitat i eficiencia del seu funcionament durant I'exercici 2011.

Val a dir que el Reglament del Consell dAdministracié es troba degudament inscrit en el Registre Mercantil de
Barcelona.

D'altra banda, la Comissié dAuditoria i Control elabora un informe anual sobre les seves propies activitats, que és
posat a disposicié dels accionistes abans de la Junta General Ordinaria anual i es publica al lloc web de la companyia.

B.2.6 Indiqui si la composicié de la comissio executiva reflecteix la participacié en el Consell dels diferents consellers
en funcid de la seva condicié:

Si X No
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C. Operacions vinculades

C.1 Assenyali si el Consell en ple s’ha reservat aprovar, previ informe favorable del Comité d’Auditoria o qualsevol
altre al que s’hagués encomanat la funcio, les operacions que la societat realitzi amb consellers, amb accionistes
significatius o representats al Consell, 0 amb persones a ells vinculades:

Si (X No

C.2 Detalli les operacions rellevants que suposin una transferéncia de recursos o obligacions entre la societat o entitats

del seu grup, i els accionistes significatius de la societat:

Nom o denominacio social Nom o denominacié social de la Naturalesa de Import

de I'accionista significatiu societat o entitat del seu grup la relacio Tipus de I'operacié (milers d’euros)

Repsol YPF, S.A. Gas Natural SDG, S.A. Comercial Arrendaments 353

Repsol YPF, S.A. Gas Natural SDG, S.A. Comercial Dividends altres beneficis 97.755
distribuits

Repsol YPF, S.A. Gas Natural SDG, S.A. Comercial Zﬁ:ga de béns (finalitzats o en 687.624
Acords de finangament:

Repsol YPFE, S.A. Gas Natural SDG, S.A. Comercial crédits i aportacions de capital 9.918
(prestatari)

Repsol YPF, S.A. Gas Natural SDG, S.A. Comercial Recepcio de serveis 69.586

Repsol YPE, S.A. Gas Natural SDG, S.A. Comercial Compra de béns (finalitzats o 884.397
en curs)

Repsol YPE, S.A. Gas Natural SDG, S.A. Comercial .Compfa d a.CtIUS mat§r|als, 3.340
intangibles i altres actius

Repsol YPF SA. Gas Natural SDG, SA. Comercial Venda d'actius materials, 518
intangibles o altres actius

Repsol YPF, S.A. Gas Natural SDG, S.A. Comercial Prestacié de serveis 31.159

Criteria CaixaHolding, S.A.U. Gas Natural SDG, S.A. Comercial Altres despeses 24.950

Criteria CaixaHolding, S.A.U. Gas Natural SDG, S.A. Comercial Altres ingressos 760

Criteria CaixaHolding, S.A.U. Gas Natural SDG, S.A. Comercial Ingressos financers 15.617

Criteria CaixaHolding, S.A.U. Gas Natural SDG, S.A. Comercial Garanties i avals rebuts 112.500

Criteria CaixaHolding, S.A.U. Gas Natural SDG, S.A. Comercial Dividends i altres beneficis 118.885
distribuits

Criteria CaixaHolding, S.A.U. Gas Natural SDG, S.A. Comercial Contractes. fje gestio o 1.010.004
col-laboracio

Criteria CaixaHolding, S.A.U. Gas Natural SDG, S.A. Comercial Despeses financeres 12.601
Acords de finangcament:

Criteria CaixaHolding, S.A.U. Gas Natural SDG, S.A. Comercial credits i aportacions de capital 1.040.631
(prestador)
Acords de financament:

Criteria CaixaHolding, S.A.U. Gas Natural SDG, S.A. Comercial crédits i aportacions de capital 550.088
(prestatari)

o . . . Venda d'actius materials,

Criteria CaixaHolding, S.A.U. Gas Natural SDG, S.A. Comercial ) ) . 623.570
intangibles o altres actius

Criteria CaixaHolding, S.A.U. Gas Natural SDG, S.A. Comercial Arrendaments 590
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C.3 Detalli les operacions rellevants que suposin una transferéncia de recursos o obligacions entre la societat o entitats
del seu grup, i els administradors o directius de la societat:

C.4 Detalli les operacions rellevants realitzades per la societat amb altres societats pertanyents al mateix grup, sempre
que no s’eliminin en el procés d’elaboracié d’estats financers consolidats i no formin part del trafic habitual de la
societat pel que fa al seu objecte i condicions:

C.5 Indiqui si els membres del Consell d’Administracio s’han trobat al llarg de I'exercici en alguna situacié de conflictes
d’interes, segons el que preveu l'article 127 ter de la LSA.

Si | X No

Nom o denominacio

I 271

social del conseller Descripcio de la situacié de conflicte d'interées

Sr. Antonio Brufau i Niubo En les operacions amb parts vinculades que s'han sotmés a I'aprovacié del Consell, després de
Sr. Carlos Kinder Espinosa I'informe favorable de la Comissié de Nomenaments i Retribucions, s'han abstingut de votar,
Sr. Demetrio Carceller Arce en cada cas, aquell o aquells consellers que representaven a la part vinculada implicada. Veure
Sr. Enrigue Alcéntara-Garcia Irazoqui apartat C.2.

Sr. Juan Rosell Lastortras

Sr. Juan Maria Nin Génova

Sr. Luis Sudrez de Lezo Mantilla

Sr. Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena

Sr. Narcis Serra i Serra En les operacions amb parts vinculades que s'han sotmes a |'aprovacié del Consell, després de
I'informe favorable de la Comissié de Nomenaments i Retribucions, s'han abstingut de votar,
en cada cas, aquell o aquells consellers que representaven a la part vinculada implicada. Veure
apartat C.2.i C.6.

C.6 Detalli els mecanismes establerts per detectar, determinar i resoldre els possibles conflictes d’interessos entre la
societat i/o el seu grup, i els seus consellers, directius o accionistes significatius.

1. Consellers:

Els conflictes d'interés estan regulats en I'article 16 del Reglament del Consell dAdministracié que conté, al respecte, les seglents
estipulacions:

e E| conseller s’haura d'abstenir d'intervenir en les deliberacions i de votar en els assumptes en els que es trobi directament o indirectament
interessat i es plantegi un conflicte d'interés.

e Es considerara que també hi ha interes del conseller quan I'assumpte afecti a un membre de la seva familia, o una societat, entitat, o els
seus respectius grups, no pertanyents al grup, en la qual exerceixi carrecs o funcions de representacié, direccié o assessorament, o tingui
una participacié significativa en el seu capital o hagi estat proposat per aquelles com a conseller dominical en Gas Natural Fenosa.
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Els consellers hauran de revelar al Consell les situacions personals, les dels seus familiars més propers i fins i tot de les societats
controlades per ells relatives a participacions, carrecs i activitats, pactes de sindicacié i, en general, qualsevol fet, situacié o vincle que
pugui resultar rellevant per la seva lleial actuacié com a administrador de la societat. Aixi mateix, els consellers dominicals han d'informar
al Consell de qualsevol situacio de conflicte d'interes entre la societat i I'accionista que va proposar el seu nomenament, o que pogués
comprometre el seu deure de lleialtat.

El conseller no podra realitzar directament o indirectament transaccions professionals o comercials amb la companyia o societats del seu
grup, llevat que informi anticipadament de la situacié de conflicte d'interessos, i el Consell, previ informe de la Comissié de Nomenaments i
Retribucions, aprovi la transaccié. Tractant-se d'operacions ordinaries, n'hi haura prou amb I'autoritzacié generica de la linia d’operacions i de
les seves condicions d’'execucié. En tot cas, les situacions de conflicte d'interessos en que es trobin els administradors de la societat seran
objecte d'informacio en I'Informe Anual de Govern Corporatiu.

En la seva condicié de representant lleial de la societat haura d'informar a aquesta darrera de les accions de la mateixa, de les quals sigui
titular, directament o a través de societats en les quals tingui una participacio¢ significativa, seguint el procediment i altres tramits que
s'estableixin sobre inversié en accions de Gas Natural SDG, S.A. i societats participades.

Les votacions sobre les propostes de nomenament, reeleccié o cessament de consellers seran secretes, i en elles, aixi com en les seves
deliberacions, s'hauran d'abstenir d'intervenir els consellers afectats.

El conseller haura de notificar a la societat els canvis significatius en la seva situacié professional i els que afectin el caracter o condicié en
virtut hagués estat designat com a conseller.

El conseller informara a la societat sobre qualsevol tipus de reclamacié judicial, administrativa o sobre fets de qualsevol indole en els que
es trobi implicat que, per la seva importancia, poguessin incidir greument en la reputacié de la societat. El Consell examinara la qliestio i
adoptara les mesures adients en interés de la societat amb la urgencia requerida.

El Consell dAdministracié procurara evitar en tot moment que els consellers dominicals facin Us de la seva posicié per obtenir avantatges
patrimonials sense contrapartida adequada, en benefici de I'accionista que els va proposar per al carrec.

. Consellers i directius:

D’altra banda, el Codi Intern de Conducta en matéries relatives als Mercats de Valors de Gas Natural SDG, S.A. disposa, en el seu apartat 6, la
informacio que els consellers i directius de I'entitat han de facilitar en materia de conflictes d'interessos:

“6.1. Les persones incloses en I'ambit subjectiu del present Codi Intern de Conducta, estaran obligades a comunicar al secretari del Consell

dAdministracié de Gas Natural SDG, S.A. sobre els possibles conflictes d'interés que puguin sorgir amb les relacions societaries en les
quals tingui interes o amb la titularitat del seu patrimoni personal o familiar, 0 amb qualsevol altra causa que interfereixi en I'exercici de
les activitats que son objecte d'aquesta norma.

En cas de dubtes sobre I'existéncia o no d’un conflicte d'interessos, les persones obligades han de consultarho al secretari del Consell
d’Administracié de Gas Natural SDG, S.A., qui resoldra per escrit. El secretari podra elevar I'assumpte a la Comissié de Nomenaments i
Retribucions, quan per la seva especial transcendencia ho consideri convenient.

Les persones afectades per possibles conflictes d'interessos hauran de mantenir actualitzada la informacié, donant compte de qualsevol
modificacié o cessament de les situacions préviament comunicades.

6.2. Les persones afectades s'han d'abstenir de participar en I'adopcié de qualsevol decisié que pugui quedar afectada pel conflicte

d'interessos amb la societat...”



3. Accionistes significatius:

En relacié a aquest apartat, I'article 16 in fine, del Reglament del Consell estableix:
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"A tal efecte, tota transaccio directa o indirecta entre la societat i un accionista significatiu s'haura de sotmetre a |'aprovacié del Consell

dAdministracié, previ dictamen de la Comissié de Nomenaments i Retribucions del Consell, que haura de valorar des del punt de vista de
la igualtat de tracte i de les condicions de mercat. Els consellers dominicals afectats s’hauran d'abstenir d'intervenir en les deliberacions i
votacions del Consell. Tractant-se d'operacions ordinaries, es podra atorgar una autoritzacidé generica de la linia d’operacions i de les seves

condicions d'execucid”

Larticle 31 del Reglament del Consell contempla, entre les funcions encomanades a la Comissiéo de Nomenaments i Retribucions, la

d'informar al Consell sobre les transaccions que impliquin o puguin implicar conflictes d'interessos i particularment les transaccions amb parts

vinculades que se sotmetin al Consell.

Per ultim, l'article 6.5 del referit reglament, imposa al Consell dAdministracié I'obligacié d'incloure en la Memoria Anual i en I'Informe Anual de
Govern Corporatiu, informacio sobre les transaccions realitzades amb accionistes significatius (volum global de les operacions i naturalesa de
les més rellevants), a fi que els altres accionistes puguin coneixer el seu abast i importancia.

Fins el 28 de novembre de 2011 també es considera accionista significatiu a Caixa d'Estalvis de Catalunya, Tarragona i Manresa, en proposar

un dels membres del Consell dAdministracié. En aquesta data, el conseller designat per ella, va presentar la seva dimissio, que va ser

ratificada pel Consell dAdministracié de Gas Natural SDG, S.A. el 16 de desembre de 2011.

Les operacions realitzades (en milers d'euros) amb Catalunya Banc, S.A., filial de Caixa d'Estalvis de Catalunya, Tarragona i Manresa, son:

Catalunya Banc, S.A. Gas Natural SDG, S.A. Comercial Despeses financeres 1.850
Catalunya Banc, S.A. Gas Natural SDG, S.A. Comercial Altres despeses 274
Catalunya Banc, S.A. Gas Natural SDG, S.A. Comercial Ingressos financers 433
Catalunya Banc, S.A. Gas Natural SDG, S.A. Comercial Dividends | altres 11.992

beneficis distribuits

C.7 Cotitza més d’una societat del grup a Espanya?

Si No

X

Identifiqui les societats filials que cotitzen:

| 273
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Bl D. Sistemes de control de riscos

D.1 Descripcio general de la politica de riscos de la societat i/o el seu grup, detallant i avaluant els riscos coberts pel
sistema, juntament amb la justificacié de I'adequacié d'aquests sistemes al perfil de cada tipus de risc.

L'estrategia de Gas Natural Fenosa es basa en els principis basics de creixement, integracio, rendibilitat i qualitat transmesos de forma
reiterada als seus grups d'interés en els informes emesos recurrentment, tals com informes anuals, informes trimestrals de resultats i
informes diversos de naturalesa estratégica.

Aquesta estrategia compren basicament els ambits d'exploracié i produccié de reserves de gas, proveiment i transport de gas,
comercialitzacié majorista i minorista de gas i electricitat, generacio electrica i distribucié de gas i electricitat.

Tot aixd amb preséncia tant a Espanya com a diversos paisos d'Europa, Africa i Ameérica. Aixo situa a Gas Natural Fenosa en un context
sotmeés a factors de risc de diversa naturalesa inherents a la seva activitat.

La politica general de riscos esta orientada a la salvaguarda del patrimoni de Gas Natural Fenosa, concretada en els seglients aspectes
e Expansié controlada de les activitats, garantint el compliment dels estandards de qualitat.

e Creixement rendible dins de les pautes de risc establertes pels organs de govern.

e Agilitat de resposta davant els canvis de I'entorn.

e Alta professionalitat dels directius i de la resta de membres de I'organitzacio.

e Dinamitzacié dels processos de decisio.

e Flexibilitat de |'estructura organitzativa orientada als objectius.

e Estructura normativa orientada a garantir un adequat funcionament dels processos i subprocessos critics per Gas Natural Fenosa,
permetent garantir la seva eficiéncia, eficacia i el control adequat dels riscos operacionals.

Gas Natural Fenosa entén que els riscos que han de ser gestionats en major mesura de forma proactiva sén aquells que, atenent la seva
severitat en cas de materialitzarse, poden incidir negativament en el compliment del seu Pla Estrategic i/o en la seva solidesa financera, a
curt, mig i llarg termini. Encara que Gas Natural Fenosa realitza amb prudéncia i diligencia I'administracié dels seus negocis, molts dels riscos
esmentats sén inherents a la gestié de les seves activitats, motiu pel qual en certes ocasions no estan dins del seu control, i no és factible
preveure i/o evitar les seves conseqliéncies.

La dilatada experiencia de Gas Natural Fenosa en I'enteniment i control de riscos, es concreta en una gestié dels mateixos sota un
enfocament integrat. La gestié global del risc té com a objectiu principal garantir que els riscos més rellevants siguin correctament
identificats, avaluats i gestionats per les diferents unitats de negoci. Tot aixd amb la finalitat d'assegurar que el nivell d'exposicié al risc
assumit per Gas Natural Fenosa en el desenvolupament dels seus negocis, sigui congruent amb el perfil global de risc objectiu. Aquest perfil
de risc respon al nivell d'incertesa que necessariament ha d'assumir per a la consecucié dels objectius anuals i estrategics establerts pels
seus organs de govern. El perfil de risc objectiu es plasma a través de diferents limits d'incertesa en funcié de la categoria de risc rellevant,
aprovats pels drgans de govern pertinents.

El seguiment i avaluacio de I'exposicio al risc sota un enfocament integrat, permet funcionar com un suport a I'eficiencia en la presa de
decisions permetent optimitzar el binomi risc — rendibilitat i garantint en cada moment la consecucié d’'uns nivells de qualitat crediticia
consistents amb el posicionament estrategic de Gas Natural Fenosa i compromesos amb els seus grups d'interes.
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Mapa de Riscos Corporatiu de Gas Natural Fenosa
El procés d'identificacio i avaluacié dels riscos de Gas Natural Fenosa és governat a través del Mapa de Riscos Corporatiu. La confeccié i
actualitzacié d'aquest mapa és responsabilitat de I'area Economico-Financera en estreta col-laboracié amb I'area d’Auditoria Interna i les

unitats de negoci.

Aquest és un instrument orientat a la identificacio i avaluacié de les principals categories de risc a les quals esta afecta Gas Natural Fenosa,
que de forma esquematica soén:

a) Risc de negoci:
a.1) Preu
a.2) Volum
a.3) Regulatori
a.4) Estrategic

b) Risc financer:
b.1) Tipus de canvi
b.2) Tipus d'interes
b.3) Liquiditat

c) Risc de credit:
c.1) Minorista
c.2) Majorista

d) Risc operacional:
d.1) Legal/contractual
d.2) Recursos humans
d.3) Frau
d.4) Processos

d.b) Sistemes d'informacié
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Amb la confeccié del Mapa de Riscos es pretén analitzar la incidéncia de les diverses categories de risc dins de cada un dels processos/
activitats basics de Gas Natural Fenosa. Per a aix0, es té en compte:

a) Posicio en risc: definicio i caracteristiques.

b) Variables d'impacte.

c) Severitat qualitativa i quantitativa en cas de materialitzacio del risc.

d) Probabilitat d'ocurrencia.

e) Controls i mecanismes de mitigacié empleats i efectivitat d'aquests.

Una vegada definit aquest mapa, és posat en coneixement del Comité de Riscos, del conseller delegat i de la Comissio dAuditoria i Control,
establint-se periddicament les directrius basiques d'actuacié en materia de riscos orientades a mitigar I'exposicié en aquelles activitats amb
un risc residual amb major incidencia per Gas Natural Fenosa.

Sistema Integral de Control i Gestié de Riscos

Gas Natural Fenosa té establert un Sistema Integral de Control i Gestié de Riscos que permet identificar, avaluar i controlar els riscos als quals
esta exposat. Els pilars basics sobre els quals descansa aquest sistema son:

a) Definicio de politica general i perfil de risc.

b) Dotacié de recursos organitzatius.

c) Politiques, procediments i normativa interna d'indole diversa.
d) Controls adequats i metodologies de mesura.

e) Infraestructura tecnologica i sistemes d'informacié.

Aquests pilars son calibrats a través d'un procés de millora continua, sent el seu acompliment permanentment regulat de forma conjunta per
les diferents comissions, organs de govern i direccions de Gas Natural Fenosa, aixi com per I'area d’Auditoria Interna.

En I'ambit normatiu, destaca la Norma General de Riscos, I'objectiu principal de la qual és I'establiment dels principis generals i pautes de
comportament per garantir d'adequada identificacié, informacio, avaluacié i gestié de I'exposicié al risc de Gas Natural Fenosa. La norma
tracta d'assegurar que tota I'organitzacié comprengui i accepti la seva responsabilitat en la identificacid, avaluacié i gestié dels riscos. A tal
efecte, es planteja una assignacié de diferents responsables en la gestid, mesura, control i fixacié de limits per a cadascuna de les categories
de risc tipificades.

El principi fonamental en el qual es basa Gas Natural Fenosa per avaluar, mitigar o reduir els principals riscos existents, és el de raonable
prudencia empresarial en totes les seves actuacions, amb estricte i fidel compliment de la legalitat vigent.

Com a part integrant del Sistema Integral de Control i Gestié destaca, especialment, la contribucié del Sistema de Mesura de Riscos.
L'objectiu del mateix és quantificar en base recurrent i probabilistica quina és la posicié de risc assumida globalment i per part de cadascun
dels negocis rellevants, davant factors de risc relacionats amb la fluctuacié dels preus de mercat.
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D.2 Indiqui si s’han materialitzat durant I'exercici, algun dels diferents tipus de risc (operatius, tecnoldgics, financers,
legals, reputacionals, fiscals, etc.) que afectin a la societat i/o el seu grup:

Si X No

En cas afirmatiu, indiqui les circumstancies que els han motivat i si han funcionat els sistemes de control
establerts.

Risc materialitzat en I'exercici Circumstancies que I'han motivat Funcionament dels sistemes de control

Totes les circumstancies que han incidit en
Els riscos han evolucionat sense impactes la materialitzaci¢ dels riscos, responen a Els sistemes de control intern han funcionat de
significatius en els comptes anuals consolidats.  casuistiques exogenes, inherents a les activitats  manera adequada.

desenvolupades per Gas Natural Fenosa.

D.3 Indiqui si hi ha alguna comissié o un altre drgan de govern encarregat d’establir i supervisar aquests dispositius de
control:

Si (X No

En cas afirmatiu detalli quines sén les seves funcions.

Nom de la comissio
0 organ Descripcio de funcions

Area d’Auditoria Interna La missio principal de I'area d/Auditoria Interna és la de garantir la supervisié i avaluacié continua de
I'eficacia del Sistema de Control Intern en tots els ambits del grup, aportant un enfocament sistematic
i rigorés per al seguiment i millora dels processos i per I'avaluacié dels riscos i controls operacionals
associats als mateixos. Tot aix0 orientat al compliment dels objectius estratégics del grup, aixi com a
I'assistencia a la Comissié d/Auditoria i Control i al primer nivell de direccié de Gas Natural Fenosa en
el compliment de les seves funcions en materia de gestié, control i govern corporatiu. Amb aquesta
finalitat, I'area d’Auditoria Interna, en dependéncia de la Comissié d’Auditoria i Control, i reportant al seu
torn al president i conseller delegat de Gas Natural Fenosa, elabora i executa el Pla Estratégic d’Auditoria
de Processos i els Plans d’Auditoria Interna Anual, d'acord amb una metodologia de valoracié dels riscos
operacionals alineada amb les millors practiques de govern corporatiu basada en el Marc Conceptual de
I'Informe COSO (The Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission) i prenent com
a punt de partida la tipologia dels riscos definits al Mapa de Riscos Corporatiu de Gas Natural Fenosa.

D’acord amb la esmentada metodologia, els riscos operacionals associats als processos soén prioritzats
valorant la seva incidencia, importancia relativa i grau de control. En funcié dels resultats obtinguts en
I"avaluacié esmentada, es dissenya un pla d'accié orientat a implantar les mesures correctives que permetin
mitigar els riscos residuals identificats amb un impacte potencial superior al risc tolerable o acceptat
establert.

Finalment, cal assenyalar que les funcions i activitats de I'area d’Auditoria Interna queden detallades en
I'Informe Anual d’Activitats de la Comissio d’Auditoria i Control.
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Nom de la comissio
0 organ

Descripcio de funcions

Area de Recursos

Nom de la comissio
0 organ

Té com a responsabilitat gestionar de manera integrada serveis comuns en matéries tan rellevants com
Sistemes d'Informacio, Compres, Enginyeria i Tecnologia, Qualitat, Seguretat, Salut i Medi Ambient.

El paper exercit per aquestes unitats és fonamental en la gestié i mitigacié de riscos de naturalesa
operacional. En concret:

La unitat de Sistemes d'Informacié es responsabilitza de la gestié integral dels sistemes d'informacié
a nivell grup, definint I'estratégia i planificacié tecnoldgica, assegurant les condicions de qualitat de
servei, cost i seguretat requerides pel grup. Destaca especialment la unitat de Govern de Sistemes
d'Informacid, responsable de la definicid i seguiment dels parametres de govern dels sistemes
d'informacié, aixi com del llancament, implantacié i seguiment de la normalitzacié del model de
sistemes d'informacié en I'ambit del grup.

La unitat de Compres es responsabilitza de la definicid, planificacid i implantacié de les politiques
de compres de béns i serveis. També és responsable la gestio, licitacié, adjudicacié i contractacié de
proveidors, responsabilitzant-se de la seva homologacié aixi com de la certificacié d'equips i materials.

La unitat de Tecnologia i Enginyeria es responsabilitza del desenvolupament i implantacié de solucions
tecnologiques que millorin I'eficiéncia, qualitat i seguretat dels processos del grup.

La unitat de Qualitat, Seguretat, Salut, Medi Ambient i Serveis Generals és responsable de la

planificacioé i gestié de la qualitat, seguretat, proteccié de la salut i el medi ambient. Aixi mateix, també
gestiona la seguretat industrial, patrimonial i personal.

Descripcié de funcions

Area Economico-Financera

’area Economico-Financera assumeix les responsabilitats globals sobre els riscos, finances, fiscalitat,
comptabilitat i administracié, aixi com el control de gestid i les relacions amb inversors. La unitat de

Riscos és responsable de la determinacié conceptual del risc inherent als negocis del grup, aixi com de
I'avaluacié del perfil de risc global del grup i del seu seguiment. Desenvolupa la normativa, politica i eines
per a la gestid i seguiment del risc, aixi com la proposta de nivells d'autoritzacio, responsabilitats i limits
d’operacions. També és responsable de I'avaluacié dels riscos potencials de danys materials, responsabilitat
civil i perdues de benefici, aixi com de la contractacié i administracié de les assegurances industrials i de la
flota de vehicles. Addicionalment, realitza la gesti¢ dels sinistres.

La unitat de Finances és responsable de realitzar la gestio financera del grup a curt, mig i llarg termini,
aixi com de proposar la politica financera del grup en termes de distribucioé de resultats, nivells de
palanquejament, criteris financers sobre tipus d'interes i estructura financera de societats.



Nom de la comissio
0 organ
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Descripcio de funcions

Area de Planificacié
Energética

Nom de la comissio
0 organ

A través de la unitat de Balanc es responsabilitza de consolidar el balang energétic integrat del grup i proposar
senyals per a la millor assignacié de I'energia.

Descripcio de funcions

Area de Serveis Juridics

Nom de la comissio
0 organ

'area de Serveis Juridics és responsable d'assessorar en els aspectes legals i gestiona els assumptes

de naturalesa civil, penal i administrativa en els diferents ambits del grup. Destaca especialment la unitat
de Compliance, responsable de vetllar per la normativa legal que resulta d'aplicacié al grup, aixi com de
promoure el bon govern corporatiu. En aquest sentit, la unitat dAssumptes de Govern Corporatiu, adscrita a
Compliance, es responsabilitza de definir els aspectes basics de govern corporatiu en I'ambit del grup, aixi
como de col-laborar en I'elaboracié de la normativa interna que ha de recollir aquests aspectes i garantir el
compliment de les normes de govern corporatiu.

Descripcio de funcions

Comissié dAuditoria
i Control

Les competéncies de la Comissié d/Auditoria i Control estan establertes en els Estatuts Socials de la societat
i el Reglament del Consell dAdministracié. Entre aquestes es troben les funcions d’estudi, informe, suport

i proposta al Consell dAdministracié en les seves tasques de vigilancia, mitjancant la revisio periodica

del compliment del procés d’elaboracié de la informacié economica financera, del procés d'identificacio i
avaluacié de riscos inclosos en el Mapa de Riscos Corporatiu, del Sistema de Control Intern i Normatiu de

la societat (normes, lleis, politiques, codis, procediments comptables i de control intern, etc.), del procés
d'auditoria de comptes i independéncia de I'auditor extern i del compliment de les politiques establertes

en materia de govern corporatiu. La Comissié també té assignada la competencia d’establir i supervisar un
mecanisme que permeti als empleats comunicar, de forma confidencial i, si es considera apropiat, anonima,
les irregularitats de potencial transcendéncia, especialment financeres i comptables, que adverteixin en el si
de la empresa.

En I'Informe Anual d’Activitats de la Comissié d/Auditoria i Control s’estableixen, entre altres, les principals
activitats de la Comissié durant I'exercici 2011 relacionades amb la revisié dels sistemes de control intern i
gestio de riscos de Gas Natural Fenosa.

Les funcions i activitats realitzades per la Comissié d’Auditoria i Control de Gas Natural SDG, S.A. donen
compliment a les exigencies legals introduides per la Llei 12/2010, per la qual es modifica la Llei 19/1988, de
12 de juliol, dAuditoria de Comptes, la Llei 24/1988, de 28 de juliol, del Mercat de Valors, i el text refés de la
Llei de Societats Anonimes, aprovat pel Reial Decret Legislatiu 1564/1989, de 22 de desembre, aixi com a les
exigéncies legals introduides pel Reial Decret Legislatiu 1/2010, de 2 de juliol, pel qual s'aprova el text refos de
la Llei de Societats de Capital.

Aixi mateix, les funcions i activitats de la Comissié compleixen amb les recomanacions de bon govern
corporatiu publicades per la Comissié Nacional del Mercat de Valors, recollides en el Codi Unificat de Bon
Govern Corporatiu de les Societats Cotitzades, de 19 de maig de 2006, aprovat el 22 maig 2006 (Codi Conthe)
i en el document publicat al juny de 2010 sobre els Sistemes de Control Intern sobre la Informacié Financera
(d'ara endavant, SCIIF) en les societats cotitzades.



280 | informe anual 2011

Nom de la comissié
0 organ

Gas Natural Fenosa

Descripcio de funcions

Comissié Executiva

Nom de la comissio
0 organ

La Comissié Executiva, en la seva condicié d'organ delegat del Consell dAdministracid, obtenint aixi mateix
en cada cas els informes i assessoraments necessaris, examina i autoritza totes les operacions importants
que, bé per la seva habitual concurréncia a la companyia o bé per la seva quantia econdmica, no autoritza el
Consell. La Comissié Executiva informa habitualment al Consell sobre les decisions adoptades instant, quan
s'escau, la seva ratificacio o aprovacié pel maxim organ de govern.

La Comissié Executiva és, també, I'encarregada de proposar al Consell dAdministracio el Pla Estrategic, els
objectius del grup i el pressupost anual.

Descripcio de funcions

Comité de Qualitat

Nom de la comissio
0 organ

Els seus objectius principals son els de proposar el Pla Estrategic de Qualitat per a la seva aprovacio per
part de |'alta direccié i, es responsabilitza de coordinar i impulsar la implantacié del que estableix dit pla en
cadascuna de les unitats organitzatives afectades, corresponent a aquestes la responsabilitat final de la
implantacié. Aixi mateix, a través de la unitat de Qualitat, Seguretat, Salut i Medi Ambient i Serveis Generals
informa sobre I'evolucié de les mesures realitzades de forma recurrent i sistematica del grau de satisfaccié
dels clients de Gas Natural Fenosa i de I'alineacié entre els objectius de qualitat i els riscos de negoci
intrinsecs.

Descripcio de funcions

Comité de Direccié

Nom de la comissio
0 organ

El Comite de Direccié, format pels primers executius de la companyia, concretament pel conseller delegat, els
directors generals i els restants directors que conformen I'alta direccid, segons és de veure en el quadre de
I'apartat B.1.9. anterior, és I'0rgan que porta a terme la coordinacié de les arees de negoci i corporatives. Entre
les seves funcions principals estan les d'estudiar i proposar els objectius, el pla estrategic i el pressupost
anual, aixi com elevar als maxims organs de govern les propostes de les actuacions que puguin afectar a la
consecucio del Pla Estrategic de la companyia.

Aixi mateix, tots els membres del Comite de Direccié participen en la confeccié del Mapa de Riscos

Corporatiu, a través de reunions de treball en les que aporten la seva visio sobre les principals incerteses i
eventuals efectes en els negocis.

Descripcio de funcions

Comité de Proteccid
de Dades

El seu objectiu és el de promoure, coordinar i impulsar la implantacié de les mesures organitzatives i
tecnigues en totes les societats del grup, que garanteixin la seguretat i confidencialitat de les dades de
caracter personal proporcionades per clients, proveidors i empleats, complint al seu torn amb que estableix
la Llei Organica de Proteccié de Dades de Caracter Personal i el seu Reglament de Seguretat i assegurant la
cobertura dels riscos inherents al seu ambit d'actuacio.
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0 organ
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Descripcid de funcions
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Comite de Regulacio

Nom de la comissio
0 organ

El seu objectiu és la definicid del desenvolupament de |'estratégia integrada de regulacié de
Gas Natural Fenosa, garantint que la incertesa associada a I'ambit regulatori és gestionada adequadament.

Descripcié de funcions

Comité de Riscos

Nom de la comissio
0 organ

Té la missid de vetllar per la correcta determinacio i revisié del perfil de risc objectiu de
Gas Natural Fenosa, assegurant que tota I'organitzacié comprengui i accepti la seva responsabilitat en
la identificaci6, avaluaci6 i gestié dels riscos més rellevants.

'esmentat comité compta com a membres permanents amb |'area Economico-Financera, I'area de Planificacio
Energetica, I'area de Negocis Majoristes d'Energia, |'area de Negocis Minoristes d'Energia i I'area dAuditoria
Interna. Addicionalment, com a membres no permanents per al tractament de casuistiques concretes, sén
susceptibles de participar en el comité la resta de membres del Comite de Direccid. L'aplicacié de I'estrategia en
gesti6 de riscos dissenyada per part del comité es porta a terme per part del Subcomite de Riscos.

Descripcid de funcions

Conseller delegat

Nom de la comissio
0 organ

El conseller delegat autoritza aquelles operacions que, pel seu import econdmic o naturalesa, es troben
directament sotmeses a la seva competéncia i li han estat proposades pels directors de la companyia,
amb els informes necessaris. En el cas que aquestes operacions superin els limits preestablerts,

son sotmeses pel conseller delegat a la Comissié Executiva o al Consell dAdministracio, segons
correspongui.

El conseller delegat, com a funcié primordial i principal, té al seu carrec I'execucié i instrumentacié

dels acords adoptats pel Consell dAdministracié i la Comissié Executiva, podent apoderar per aixo als
directius de la companyia que en cada cas resultin més adequats, atenent a la naturalesa i importancia de
I'assumpte.

Aixi mateix, és destacable la participacié del conseller delegat en la discussié de les conclusions més

rellevants del Mapa de Riscos Corporatiu. Aquestes conclusions permeten complementar i contextualitzar la
presa de decisions en termes del risc assumit per Gas Natural Fenosa.

Descripcié de funcions

Consell dAdministracio

Gas Natural Fenosa ve practicant una politica empresarial en que I'analisi i la gestio dels riscos constitueixen
un punt nuclear en els processos de presa de decisié. Els sistemes de control establerts en la gestié de
riscos s'articulen al voltant dels seglents nivells:
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Nom de la comissio
0 organ

Gas Natural Fenosa

Consell dAdministracio:

Correspon al Consell dAdministracié la realitzacié de tots aquells actes que resultin necessaris per al
compliment de I'objecte social previst als Estatuts. El criteri que ha de prevaldre en tot moment és la
maximitzacié de manera sostinguda del valor de I'empresa. Per aquest motiu i amb aquesta finalitat sera

de la seva competéncia la determinacié de les orientacions estratégiques i els objectius econdmics de Gas
Natural Fenosa, la supervisio i verificacié del compliment de I'estrategia i objectius per part del primer nivell
de direccio, respectant I'objecte i interés social. Tot aixd assegurant la viabilitat futura de Gas Natural Fenosa
i la seva competitivitat quedant el desenvolupament de I'activitat empresarial expressament sotmes al seu
control.

En el desenvolupament de les seves funcions el Consell dAdministracio establira aquells sistemes de
supervisié que siguin necessaris per garantir el control de les decisions dels seus membres.

Per tal de dur a terme les funcions comentades anteriorment, el Consell d/Administracié compta amb les
seglents facultats, especialment rellevants en I'ambit del control i la gestié dels riscos.

Aprovacié del Pla Estratégic de Gas Natural Fenosa, dels pressupostos anuals, del Pla de Finangcament Anual i
de la politica d'inversions i financament.

Aprovacié de la politica de control i gestié de riscos i seguiment periodic dels indicadors i sistemes de control
intern.

Aprovacio¢ de les politiques de govern corporatiu i de responsabilitat social corporativa.

Aprovacié de la politica en materia de dividends i d'autocartera.

Descripcio de funcions

Secretaria del Consell
dAdministracio

En virtut de I'article 26 del Reglament del Consell dAdministracid, correspon a la Secretaria del Consell,
a través del secretari o, si s'escau, vicesecretari, auxiliar al president en les seves tasques, promovent el
bon funcionament del Consell, ocupant-se, molt especialment, de prestar als consellers I'assessorament
i la informacié necessaries, de conservar la documentacioé social, aixi com de reflectir degudament en els
llibres d'actes el desenvolupament de les sessions i de donar fe dels acords dels drgans de govern de la
societat.

La Secretaria del Consell tindra cura en tot moment de la legalitat formal i material de les actuacions del
Consell i de la resta de comissions, garantint que els seus procediments i regles de govern siguin regularment
revisats, minimitzant en consequencia els riscos societaris existents.
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D.4 |dentificacid i descripcio dels processos de compliment de les diferents regulacions que afecten la seva societat i/o
al seu grup.

Les activitats de Gas Natural Fenosa es veuen condicionades de forma significativa per la incidencia de les diverses regulacions
rellevants relacionades amb I'activitat gasista, electrica i d'indole mediambiental en tots els paisos on opera Gas Natural Fenosa. Amb
I"'objecte de garantir el compliment d'aquestes regulacions, hi ha una assignacié de responsabilitats oportuna dins de cadascuna de les
unitats de negoci, orientada a garantir I'observacié i compliment dels aspectes regulatoris rellevants. Addicionalment, i tal com s'ha
descrit en l'apartat D.3, el Comité de Regulacio, recolzant-se especialment en materia mediambiental, en I'area de Recursos a través
de la unitat de Qualitat, Seguretat, Salut i Medi Ambient i Serveis Generals, s'encarrega de controlar amb visié global i integradora el
compliment de les exigencies d'indole regulatoria, tractant d'evitar I'assumpcié de riscos en aquest ambit. Finalment, reiterar la funcio
de serveis juridics, en particular a través de la unitat de Compliance, com a responsable i supervisora del compliment de la normativa
legal d'aplicacio al grup.
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B E. Junta General

E.71 Indiqui i, si s’escau, detalli si hi ha diferéncies amb el régim de minims previst a la Llei de Societats Anonimes (LSA)
respecte al quorum de constitucié de la Junta General.

Si No |X
% de quorum diferent a allo establert a
% de quorum diferent a allo establert a I’art. 194 LSA per als suposits
I'art. 193 LSA per als suposits generals especials de I'art. 194
Quorum exigit en 1a convocatoria 0 0
Quorum exigit en 2a convocatoria 0 0

E.2 Indiqui, i si s’escau, detalli si hi ha diferéncies amb el régim previst a la Llei de Societats Anonimes (LSA) per al
régim de presa d’acords socials:

Si No | X

Descrigui en qué es diferencia del régim previst a la LSA.

E.3 Relacioni els drets dels accionistes en relaciéo amb les juntes generals, que siguin diferents als establerts a la
LSA.

Els drets dels accionistes en relacié amb la Junta General sén els que estableix la Llei de Societats de Capital i la resta de normativa legal
aplicable:

e Dret d'informacio.

e Dret d'assistencia.

e Dret de representacio.

e Dret de vot.

En relaci¢ al dret d'assistencia, podran assistir a la Junta General els accionistes que, de manera individualitzada o conjuntament amb
d’altres accionistes, siguin titulars de 100 accions, sempre que constin inscrites al corresponent registre comptable amb cinc dies
d'antelacié a la seva celebracié i es proveeixin, en la forma prevista a la convocatoria, de la corresponent targeta d'assistencia acreditativa

del compliment dels esmentats requisits que s'expedira amb caracter nominatiu per part de les entitats a les quals legalment correspongui
(article 33 dels Estatuts Socials).
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E.4 Indiqui, si s’escau, les mesures preses per fomentar la participacio dels accionistes a les juntes generals.

La mesura adoptada més destacable és I'aprovacié per la mateixa Junta del seu reglament, ja que, com s'indica en la seva introduccio, aquest
reglament constitueix una referencia obligada per a la millor informacié dels accionistes sobre el contingut dels acords a adoptar i per a la seva
activa participacio en les reunions de les Juntes Generals.

El reglament va ser aprovat per la Junta General Ordinaria celebrada el 14 d'abril de 2004, modificat el juny de 2006 i, posteriorment, I'abril de
2011,

Cal destacar que, tant als exercicis 2007 com 2008, es va habilitar el vot electronic al lloc web de la companyia, amb la voluntat d'assolir

el major grau de compliment possible dels postulats de govern corporatiu. No obstant aixd, a causa de |'apreciable desproporcié entre la
utilitzacio efectiva de I'eina (5 accionistes el 2007 i 7 accionistes el 2008) i el cost econdmic que va suposar la seva implantacié, tant en
I'exercici de 2009, com en el de 2010 i en el de 2011, no es va habilitar. En conclusié, en I'actualitat, la minsa utilitzacié del vot electronic no
justifica el cost econdmic que suposa la seva implantacié.

Si en un futur, canviessin les circumstancies, s'analitzara la conveniéncia de la seva reposicio.

Des de la data de la publicacio de la convocatoria de la Junta General, la societat donara a coneixer, a través del seu lloc web, el text de totes
les propostes d'acords formulats pel Consell dAdministracio en relacié amb els punts de |'ordre del dia, a no ser que, tractant-se de propostes
per a les quals legal o estatutariament no se'n exigeixi I'exhibicio als accionistes des de la data de la convocatoria, el Consell dAdministracio

consideri que hi concorre causa justificada per no ferho.

Aixi mateix, des de la data de I'anunci de la convocatoria, s'incorporara al lloc web de la societat, a més, tota aquella informacié que es
consideri convenient per facilitar I'assisténcia dels accionistes a la Junta i la seva activa participacié, incloent-hi:

e |nformacié sobre el lloc de celebracié de la Junta, descrivint si s'escau la forma d'accés a la sala habilitada a tal efecte.

Model de targeta d'assisténcia i del document de delegacio de vot, amb indicacié del procediment per a |'obtencié dels originals.

D'estar disponible, descripcio dels sistemes de delegacio o de votaciod electronica que puguin ser emprats.

e Informacio, si s'escau, sobre sistemes o procediments que facilitin el seguiment de la Junta (traduccié simultania o difusié a través de
mitjans audiovisuals).

Aixi mateix, des de la data de la publicacié de la convocatoria de la Junta General, s’habilitara un forum electronic d'accionistes al qual podran
accedir tant els accionistes individuals com les associacions voluntaries que es puguin constituir, amb la finalitat de facilitar la comunicacié

entre els mateixos amb caracter previ a la celebracié de la Junta General. En aquest forum es poden publicar:

e Propostes que pretenguin presentar com a complement a I'ordre del dia anunciat en la convocatoria.

Sol-licituds d'adhesié a aquestes propostes.

e |niciatives per assolir el percentatge suficient per exercir un dret de minoria previst a la llei.

Ofertes o peticions de representacio voluntaria.
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A més, els accionistes podran demanar per escrit al Consell dAdministracié, amb anterioritat a la Junta General, els informes o aclariments
que creguin necessaris sobre els assumptes compresos a |'ordre del dia. El Consell dAdministracio, excepte en els suposits especialment
previstos (perjudici per als interessos socials, assumptes no compresos en |'ordre del dia, informacié irrellevant o quan aixi resulti de
disposicions legals o reglamentaries) esta obligat a proporcionar aquesta informacio.

Durant la celebracié de la Junta, el president convidara als accionistes que desitgin intervenir perqué s'identifiquin davant del secretari de la
mesa. Exposats els informes que la presidéncia consideri oportuns i, en qualsevol cas, abans de la votacio sobre els assumptes inclosos a
I'Ordre del Dia, s'obrira el torn d'intervencié dels accionistes. Durant el torn d'intervencions, els accionistes podran sol-licitar verbalment els
informes o aclariments que creguin escaients sobre els assumptes de |'ordre del dia. Els administradors, llevat dels suposits esmentats en el
paragraf anterior, o quan la informacié sol-licitada no es trobi disponible durant el propi acte de la Junta, estan obligats a facilitar la informacié
demanada. Aquesta informacié sera proporcionada per part del president o, si s'escau, i per indicacié seva, pel president de la Comissié
dAuditoria i Control, o d'una, altra comissio del Consell que sigui competent per rad de la mateéria, el secretari, un administrador o, si fos
convenient, qualsevol treballador o expert en la materia.

E.5 Indiqui si el carrec de president de la Junta General coincideix amb el carrec de president del Consell
d’Administracio. Detalli, si s’escau, quines mesures es prenen per a garantir la independéncia i bon funcionament de la
Junta General:

Si X No

Detalli les mesures

El Reglament de la Junta General, que conté un conjunt detallat de mesures per garantir la independéncia i bon funcionament de I'assemblea,
es pot consultar al lloc web de la societat.

Les mesures preses més significatives son les seglents:

Es publiquen major nombre d’anuncis de les Juntes Generals (ordinaries i extraordinaries) dels requerits legalment.

e S'emeten targetes d'assisténcia per facilitar el vot dels accionistes.

e Poden assistir a la Junta General els accionistes que, de manera individualitzada o conjuntament amb d’altres, siguin titulars d'un minim
de 100 accions, sempre que les tinguin inscrites en el corresponent registre comptable amb cinc dies d'antelacio a la seva celebracié i es
proveeixin, en la forma prevista en la convocatoria, de la corresponent targeta d'assistencia acreditativa del compliment dels esmentats

requisits, que s'expedira amb caracter nominatiu per les entitats a les que legalment correspongui.

e Amb caracter general, es facilita I'accés dels mitjans de comunicacié a la Junta, a fi de donar a conéixer publicament el desenvolupament
de la reunié i els acords adoptats.

e Aixi mateix, es disposa |'enregistrament audiovisual de la Junta per la seva posterior difusio.

e Per garantir la seguretat dels assistents i el bon ordre en el desenvolupament de la Junta General, s'adopten les mesures de vigilancia,
proteccio i sistemes de control d'accés que resultin més adients.

e Amb caracter general, es disposara també dels mitjans necessaris per a la traduccié simultania de les intervencions a la Junta.
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e Amb caracter previ a la celebracié de la Junta i després de la publicacié de la seva convocatoria, els accionistes que representin, almenys,
el cinc per cent del capital social, poden demanar que es publiqui un complement a la convocatoria de la Junta incloent un 0 més punts
en 'ordre del dia. Lexercici d'aquest dret s'ha de fer mitjancant notificacié fefaent que haura de rebre al domicili social dins dels cinc dies
seglents a la publicacié de la convocatoria.

e Els accionistes tenen dret a intervenir a la Junta General demanant en les seves intervencions les informacions i aclariments que creguin
necessaris i el president de la Junta, en exercici de les seves facultats d'ordenacié del seu desenvolupament, i sense perjudici d'altres

actuacions:

I) Podra demanar als intervinents que aclareixin gqliestions que no hagin estat compreses o que no hagin quedat prou explicades durant
la intervencié.

Il) Podra cridar a I'ordre els accionistes intervinents per tal que circumscriguin la seva intervencié als assumptes propis de la Junta i
s'abstinguin de fer manifestacions improcedents o d'exercitar d'una manera abusiva o obstruccionista el seu dret.

III) Podra anunciar als intervinents que és a punt d'acabar el temps de la seva intervencié per tal que puguin ajustar el seu discurs i, si
persisteixen en les conductes descrites a |'epigraf anterior, podra retirarlos I'Us de la paraula; i

IV) Siconsiderés que la seva intervencio altera o pot alterar el normal desenvolupament de la reunid, els podra comminar per tal que
abandonin el local i, si s'escau, prendre les mesures necessaries per al compliment d'aquesta previsioé.

e Cal destacar que, sense perjudici de la possibilitat de formular un complement a la convocatoria acord amb I'article 176 LSC i propostes
d'acords a I'empara de l'article 168 LSC amb anterioritat a la convocatoria de la Junta General, els accionistes poden, durant el torn
d'intervencions, formular propostes d'acords a la Junta General sobre extrems de |'ordre del dia que legalment no requereixin la seva

posada a disposicié dels accionistes en el moment de la convocatoria i sobre aquells assumptes en relacié als que la Junta pugui deliberar
sense estar inclosos en |'ordre del dia.

E.6 Indiqui, si s’escau, les modificacions introduides durant I’exercici en el reglament de la Junta General.

En I'exercici 2011, s'han modificat els seglients articles del Reglament de la Junta General:
“Article 2.- Apartat V Competencies de la Junta General d/Accionistes.

V. Autoritzar el Consell dAdministracid per augmentar el capital social, d'acord amb el que preveu l'article 297.1b) de la Llei de Societats de
Capital.

Apartat 1 de l‘Article 12.- Celebracié de la Junta General.

La Junta General quedara validament constituida en primera convocatoria sempre que hi concorrin, presents o representats, accionistes
titulars del percentatge minim de capital subscrit amb dret a vot que, en cada cas, correspongui d'acord amb la Llei de Societats de Capital o
als Estatuts Socials. Si no concorre quorum suficient, la Junta General se celebrara en segona convocatoria.

Article 19. Propostes

Sense perjudici de la possibilitat de formular propostes d'acords a I'empara del que preveu l'article 168 de la Llei de Societats de Capital
amb anterioritat a la convocatoria de la Junta General i del que preveu l'article 172 de I'esmentat text legal, els accionistes podran, durant el
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torn d'intervencions, formular propostes d'acords a la Junta General sobre qualsevol extrem de I'ordre del dia que legalment no requereixi la

seva posada a disposicié dels accionistes en el moment de la convocatoria i sobre aquells assumptes en relacié amb els quals la Junta pugui

deliberar sense estar inclosos en I'ordre del dia.

Article 4.1. Paragraf 2n.- Convocatoria de la Junta General.

Aixi mateix, el Consell dAdministracié convocara la Junta General Extraordinaria sempre que ho estimi convenient per als interessos socials.

Obligatoriament, ha de convocar-la quan ho sol-licitin accionistes que siguin titulars d'almenys un cinc per cent del capital social, expressant

en la sol-licitud els assumptes que s'hagin de tractar a la Junta. En aquest cas, la Junta General Extraordinaria d/Accionistes haura de ser

convocada perqué se celebri dins del termini legal. Els administradors han de confeccionar I'ordre del dia, incloent necessariament els

assumptes que hagin estat objecte de sol-licitud.

Article 6.- Informacié disponible desde la data de la convocatoria.

1. Des de la data de la publicacié de la convocatoria de la Junta General, la societat donara a conéixer, a través del seu lloc web el text de
totes les propostes d'acords formulats pel Consell dAdministracié en relacié amb els punts de I'ordre del dia, a no ser que, tractant-se de
propostes per a les quals legal o estatutariament no se'n exigeixi I'exhibici¢ als accionistes des de la data de la convocatoria, el Consell

d’Administracié consideri que hi concorre causa justificada per no fer-ho.

2. Des de la data de I'anunci de la convocatoria, s'incorporara al lloc web de la societat, a més, tota aquella informacié que es consideri
convenient per facilitar I'assisténcia dels accionistes a la Junta i la seva activa participacié, incloent-hi:

I) Informacio sobre el lloc de celebracié de la Junta, descrivint, si s'escau, la forma d’'accés a la sala habilitada a tal efecte.
II) Model de targeta d'assisténcia i del document de delegacié de vot, amb indicacio del procediment per a I'obtencio dels originals.
[lI) D’'estar disponibles, descripcié dels sistemes de delegacio o de votacio electronica que puguin ser emprats.

IV) Informacio, si s'escau, sobre sistemes o procediments que facilitin el seguiment de la Junta (traduccié simultania o difusié a través
de mitjans audiovisuals).

3. Aixi mateix, des de la data de la publicacié de la convocatoria de la Junta General, la societat habilitara un Forum Electronic
d’Accionistes, al qual podran accedir tant els accionistes individuals com les associacions voluntaries que es puguin constituir, amb
la finalitat de facilitar la comunicacié entre els mateixos amb caracter previ a la celebracié de la Junta General. Al fdorum es poden
publicar:

[)  Propostes que pretenguin presentar com a complement de |'ordre del dia anunciat en la convocatoria.
)l Sollicituds d'adhesié a aquestes propostes.
[II) Iniciatives per assolir el percentatge suficient per exercir un dret de minoria previst a la llei.

IV) Ofertes o peticions de representacio voluntaria.

El Forum Electronic d/Accionistes es regeix pel que disposen les normes del Forum Electronic d/Accionistes de Gas Natural SDG, S.A.,
degudament aprovades pel Consell dAdministracio”
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E.7 Indiqui les dades d’assisténcia en les juntes generals celebrades en I'exercici al que es refereix el present
informe:

Dades d’assisténcia

% vot a distancia

% de % en
Data Junta General preseéncia fisica representacio Vot electronic Altres Total
14/04/2011 68,700 8,000 0,000 0,000 76,700

E.8 Indiqui breument els acords presos a les juntes generals celebrades en I'exercici al qual es refereix el present
informe i percentatge de vots amb els quals s’ha pres cada acord.

Durant I'any 2011 Gas Natural SDG, S.A. ha celebrat una Junta General Ordinaria el dia 14 d'abril de 2011. Tot seguit, es resumeixen els acords
presos a la Junta, aixi com el percentatge de vots respectius, sobre el capital present i representat.

Junta General Ordinaria de Gas Natural SDG, S.A., celebrada el 14 d'abril de 2011.

Primer. Examen i aprovacio, si s'escau, dels Comptes Anuals i de I'Informe de Gestié de Gas Natural SDG, S.A. corresponents a |'exercici
tancat el 31 de desembre de 2010.

Vots en contra: 0, 0015%

Abstencions: 0,0030%

Vots a favor: 99,9955 %

Segon. Examen i aprovacio, si s'escau, dels Comptes Anuals Consolidats i de I'Informe de Gestié del Grup Consolidat de Gas Natural SDG, S.A.
corresponents a |'exercici tancat el 31 de desembre de 2010.

Vots en contra: 0,0015%

Abstencions: 0,0030%

Vots a favor: 99,9955 %

Tercer. Examen i aprovacio, si s'escau, de la proposta d'aplicacio del resultat de I'exercici 2010.
Vots en contra: 0,0022 %

Abstencions: 0,0020%

Vots a favor: 99,9958 %

Quart. Aprovacio, per a l'assignacié gratuita d'accions ordinaries als accionistes de la societat, d'un augment de capital social alliberat

per un import determinable i amb un valor de mercat de referéncia de quatre-cents dotze milions nou-cents quaranta-set mil cent catorze
euros amb cinc céntims (412.947.114,05 euros). Assumpcié de compromis davant dels accionistes d'adquisicié dels seus drets d'assignacio
gratuita a un preu garantit. Previsié expressa d'assignacié incompleta. Delegacié d’execucié de I'augment de capital en el Consell
d’Administracid, amb expressa facultat de substitucié i facultat de donar nova redaccié als articles 5 i 6 dels Estatuts Socials. Sol-licitud
d'admissié a negociacié de les accions resultants en les Borses de Valors de Barcelona, Madrid, Bilbao i Valéncia, a través del Sistema
d'Interconnexié Borsaria.

Vots en contra: 0, 9172%

Abstencions: 0,0028%

Vots a favor: 99,9800 %
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Cinque. Examen i aprovacio, si s'escau, de la gestié del Consell dAdministracié durant I'exercici 2010.
Vots en contra: 0,0024%

Abstencions: 0,0124%

Vots a favor: 99,9852 %

Sisé. Reeleccié dels auditors de comptes de la societat i del seu grup consolidat per I'exercici 2011.
Vots en contra: 0,3198%

Abstencions: 0,0665%

Vots a favor: 99,6137%

Seté. Reeleccio, ratificacio i, si s'escau, nomenament de membres del Consell dAdministracio..

7.1 Ratificacio i, si s'escau, nomenament del Sr. Ramon Adell Ramon.
Vots en contra: 0,0684 %

Abstencions: 0,0040%

Vots a favor: 99,9276 %

7.2 Ratificacio i, si s'escau, nomenament del Sr. Nemesio Ferndndez-Cuesta Luca de Tena.
Vots en contra: 0,5381%

Abstencions: 0,0040%

Vots a favor: 99,4579%

7.3 Ratificacio¢ i, si s’escau, nomenament del Sr. Felipe Gonzalez Marquez.
Vots en contra: 0,0731%

Abstencions: 0,0042%

Vots a favor: 99,9227 %

Vuité. Modificacié de determinats articles dels Estatuts Socials i refosa en un sol text del seu contingut, incorporant les modificacions
acordades per la Junta General.

8.1 Article 28.- Convocatoria de la Junta General, Article 29.- Facultat i obligacié de convocar, Article 51 bis.- Comite d’Auditoria, Article 57-
Informe de Gestio i Article 66.- Diposit dels Comptes Anuals.

Vots en contra: 0,0128%

Abstencions: 0,0676%

Vots a favor: 99,9196 %

8.2. Article 18.- Emissi6 d'obligacions i Article 44.- Retribucié.
Vots en contra: 0,0128%

Abstencions: 0,1160%

Vots a favor: 99,8712%

8.3. Article 12.- Copropietat i drets reals sobre les accions, Article 34.- Representacié, Article 37- Deliberacié i adopcié d'acords, Article 39.-
Acta de la Junta, Article 41.- Consell dAdministracio, Article 51.- Composicio de la Comissié Executiva, Article 62.- Reserva legal, Article 71.-
Liguidacié de la societat, Disposicié Addicional i Article Transitori.

Vots en contra: 0,0128%

Abstencions: 0,0676%

Vots a favor: 99,9196 %
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8.4. Refosa dels Estatuts Socials.
Vots en contra: 0,0128%
Abstencions: 0,1199%

Vots a favor: 99,8673 %

Nove. Modificacié de determinats articles del Reglament de la Junta General.

9.1.- Article 2.- Competéncies de la Junta General d/Accionistes, Article 12.- Celebracié de la Junta General i Article 19.- Propostes.
Vots en contra: 0,0023%

Abstencions: 0,0591%

Vots a favor: 99,9386 %

9.2.- Article 4.- Convocatoria de la Junta General i Article 6.- Informacio¢ disponible des de la data de la convocatoria.
Vots en contra:0,0022 %

Abstencions: 0,0592%

Vots a favor: 99,9386 %

Deseé. Vot consultiu en relacié amb I'Informe Anual sobre les remuneracions dels membres del Consell dAdministracié.
Vots en contra: 1,1569%

Abstencions: 0,0718%

Vots a favor: 98,7713%

Onze. Delegacio de facultats per a complementar, desenvolupar, executar, interpretar, resoldre i formalitzar els acords adoptats per la Junta
General.

Vots en contra: 0,0021%

Abstencions: 0,0027 %

Vots a favor: 99,9952 %

E.9 Indiqui si existeix alguna restriccid estatutaria que estableixi un nombre minim d’accions necessaries per a assistir
a la Junta General:

Si X No

Nombre d’'accions necessaries per a assistir a la Junta General 100
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E.10 Indiqui i justifiqui les politiques seguides per la societat referents a les delegacions de vot en la Junta General.

Conforme a l'article 34 dels Estatuts Socials, tot accionista que tingui dret d'assistencia pot ferse representar a la Junta General per mitja
d'una altra persona, que haura de ser accionista, amb el mateix dret d'assistencia, donant compte a la societat de la representacié conferida
amb tres dies d'anticipacio, si més no, a la data de celebracié de la reunié.

La representacié s'ha de conferir per escrit i amb caracter especial per a cada Junta, llevat del que disposa article 187 de la Llei de Societats
de Capital. La representacio és sempre revocable. Lassisténcia personal a la Junta del representat tindra valor de revocacio.
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Aixi mateix, |'article 8 del Reglament de la Junta General indica que el dret d’assisténcia a la Junta General sera delegable en favor d'un altre
accionista que tingui dret d’assisténcia.

La representacié s'ha de conferir per escrit o per mitjans de comunicacioé a distancia, com la correspondencia postal, la telefonica, el correu
electronic, el missatge de telefonia mobil automatica o qualsevol altra tecnica de comunicacio electronica o telematica admesa per la societat
a aquests efectes.

La societat informara al lloc web corporatiu i en aquells altres mitjans que consideri oportuns sobre el sistema de representacio per mitjans a
distancia i sobre les garanties que decideixi exigir respecte de la identitat i autenticitat de I'accionista que atorga la representacié i la seguretat
i la integritat del contingut de la comunicacié a distancia. A aquests efectes, la societat podra exigir I'Us de la signatura electronica reconeguda
o qualsevol altre sistema que, segons el parer del Consell dAdministracié o de I'drgan o persones en qui el Consell delegui aguesta facultat,
es consideri que reuneix les suficients garanties de seguretat.

Les persones fisiques accionistes que no es trobin en ple gaudi dels seus drets civils i les persones juridiques accionistes podran ser
representades pels qui exerceixin la seva representacié legal, degudament acreditada.

No sera valida ni eficag la representacio conferida a qui no pugui ostentarla d'acord amb la llei. La representacié és sempre revocable.
L'assistencia personal a la Junta General del representat tindra valor de revocacio.

En els casos en qué els administradors de la societat tinguin la representacié d'algun accionista, el document en quée consti la delegacié haura

de contenir I'ordre del dia de la Junta aixi com les instruccions per a |'exercici del dret de vot. Si no hi ha aquestes instruccions, s’entén el vot
favorable a les propostes del Consell dAdministracio.

E.17 Indiqui si la companyia té coneixement de la politica dels inversors institucionals de participar o no en les
decisions de la societat:
Si No |X

E.12 Indiqui I'adreca i forma d’accés al contingut de govern corporatiu al seu lloc web.

La totalitat de la informacié requerida es troba al lloc web www.gasnaturalfenosa.com. S’accedeix al contingut del govern corporatiu, a
través de I'apartat Informacioé per a Accionistes i Inversors.
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Bl F Grau de seguiment de les recomanacions de
Govern Corporatiu

Indiqui el grau de seguiment de la societat respecte de les recomanacions del Codi Unificat de Bon Govern.
En el suposit de no complir-ne alguna, expliqui les recomanacions, normes, practiques o criteris, que aplica la societat.

1. Que els estatuts de les societats cotitzades no limitin el nombre maxim de vots que pugui emetre un mateix accionista, ni continguin
altres restriccions que dificultin la presa de control de la societat mitjangant I'adquisicié de les seves accions al mercat.

Veure epigrafs: A.9, B.1.22, B.1.23 1 E.1, E.2.
Compleix
2. Que quan cotitzin la societat matriu i una societat dependent ambdues defineixin publicament amb precisié:

a) Les respectives arees d’activitat i eventuals relacions de negoci entre elles, aixi com les de la societat dependent
cotitzada amb la resta d’empreses del grup;

b) Els mecanismes previstos per resoldre els eventuals conflictes d’interés que es puguin presentar.
Veure epigrafs: C.4iC.7
No aplicable

3. Que, malgrat que no ho exigeixin de forma expressa les lleis mercantils, es sotmetin a |'aprovacié de la Junta General
d’Accionistes les operacions que comportin una modificacio estructural de la societat i, en particular, les seglients:

a) La transformacié de societats cotitzades en companyies holding, mitjancant “filialitzacio” o incorporacio a entitats
dependents d’activitats essencials desenvolupades, fins ara, per la propia societat, fins i tot encara que aquesta
mantingui el ple domini sobre aquelles;

b) Ladquisicio o alienacio d’actius operatius essencials, quan comportin una modificacié efectiva de I'objecte social;

c) Les operacions amb efecte equivalent al de la liquidacié de la societat.

Compleix

4. Que les propostes detallades dels acords a adoptar a la Junta General, inclosa la informacié a la qual es refereix la
recomanacio 28, es facin publiques en el moment de la publicacié de I'anunci de la convocatoria de la Junta.

Compleix

5. Que ala Junta General es votin separadament aquells assumptes que siguin substancialment independents, per tal que els
accionistes puguin exercir de forma separada les seves preferéncies de vot. | que aquesta regla s’apliqui, en particular:

a) Al nomenament o ratificacié de consellers, que s’hauran de votar de forma individual;
b) En el cas de modificacions d’estatuts, a cada article o grup d'articles que siguin substancialment independents.
Veure epigraf: E.8

Compleix
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6. Que les societats permetin fraccionar el vot per tal que els intermediaris financers que apareguin legitimats com a

accionistes, perd que actuin per compte de clients diferents, puguin emetre els seus vots d’acord amb les instruccions
d’aquests darrers.

Veure epigraf: E.4

Compleix

. Que el Consell exerceixi les seves funcions amb unitat de proposit i independéncia de criteri, dispensi el mateix tracte a tots

els accionistes i es guii per l'interés de la companyia, entés com a objectiu maxim, de forma sostinguda, i el valor econdmic
de I'empresa.

I que vetlli també per tal que en les seves relacions amb els grups d’interés (stakeholders) 'empresa respecti les lleis i
reglaments; compleixi de bona fe les seves obligacions i contractes; respecti els usos i bones practiques dels sectors i
territoris on exerceixi la seva activitat; i observi aquells principis addicionals de responsabilitat social que hagués acceptat
voluntariament.

Compleix

. Que el Consell assumeixi, com a nucli de la seva missio, aprovar |I'estratégia de la companyia i I'organitzacié necessaria

per a la seva posada en practica, aixi com supervisar i controlar que la direccié compleixi els objectius marcats i respecti
I'objecte i interés social de la companyia. | que, per aquest motiu, el Consell en ple es reservi la competéncia d’aprovar:

a) Les politiques i estratégies generals de la societat, i en particular:
I)  El Pla estratégic o de negoci, aixi com els objectius de gestid i pressupost anuals;
II) La politica d'inversions i finangament;
IlI) La definicié de I'estructura del grup de societats;
IV) La politica de govern corporatiu;
V) La politica de responsabilitat social corporativa;
VI) La politica de retribucions i avaluacio de I'exercici dels alts directius;
VIl) La politica de control i gestié de riscos, aixi com el seguiment periodic dels sistemes interns d’informacio i control;
VIII) La politica de dividends, aixi com la d"autocartera i, en especial, els seus limits.

Veure epigrafs: B.1.10, B.1.13, B.1.14i1D.3
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b) Les decisions seglients:

I) A proposta del primer executiu de la companyia, el nomenament i eventual cessament dels alts directius, aixi com
les seves clausules d'indemnitzacio.

Veure epigraf: B.1.14

II) La retribucié dels consellers, aixi com, en el cas dels executius, la retribucié addicional per les seves funcions
executives i altres condicions que els seus contractes hagin de respectar.

Veure epigraf: B.1.14
IlI) Lainformacio financera que, per la seva condicié de cotitzada, la societat hagi de fer publica periodicament.

[IV) Les inversions o operacions de tot tipus que, per la seva elevada quantia o especials caracteristiques, tinguin
caracter estrategic, excepte quan la seva aprovacio correspongui a la Junta General.

V) La creacié o adquisicié de participacions a entitats de proposit especial o domiciliades a paisos o territoris que
tinguin la consideracio de paradisos fiscals, aixi com qualssevol altres transaccions o operacions de naturalesa

analoga que, per la seva complexitat, poguessin menystenir la transparéncia del grup.

c) Les operacions que la societat realitzi amb consellers, amb accionistes significatius o representats al Consell, o amb
persones que hi estiguin vinculades (“operacions vinculades”).

Aquesta autoritzacié del Consell no s’entendra, no obstant, necessaria en aquelles operacions vinculades que compleixin
simultaniament les tres condicions seglients:

1a Que es realitzin en virtut de contractes les condicions dels quals estiguin estandarditzades i s’apliquin massivament
a molts clients;

2a Que es realitzin a preus o tarifes establerts amb caracter general per qui actui com a subministrador del bé o servei
de qué es tracti;

3a Que la seva quantia no superi I'1% dels ingressos anuals de la societat.

Es recomana que el Consell aprovi les operacions vinculades previ informe favorable del Comité d’Auditoria o, si
s’escau, d'aquell altre al qual s’hagués encomanat dita funcio; i que els consellers afectats per les mateixes, a més
de no exercir ni delegar el seu dret de vot, no estiguin presents a la sala de reunions mentre el Consell delibera i vota
sobre aquesta.

Es recomana que les competéncies que aqui s’atribueixen al Consell ho siguin amb caracter indelegable, excepte
les esmentades a les lletres b) i ¢), que podran ser adoptades per raons d'urgéncia per la Comissié Delegada, amb
posterior ratificacio per part del Consell en ple.

Veure epigrafs: C.1iC.6
Compleix parcialment

El grau de compliment és molt elevat, pels motius que s'exposen tot seguit:

| 295
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D’acord amb I'article 4 del Reglament del Consell dAdministracio:
“1. Correspon al Consell dAdministracié la realitzacié de tots aquells actes que resultin necessaris per al compliment de |'objecte
social previst als Estatuts. El criteri que ha de presidir en tot moment I'actuacié del Consell dAdministracio és la maximitzacio,

de manera sostinguda, del valor de I'empresa. Sera de la seva competéncia, en particular:

- Determinar les orientacions estratégiques i els objectius econdmics de la societat i acordar, a proposta dels membres que
integren el primer nivell de direcci6, les mesures oportunes per al seu assoliment.

- Supervisar i verificar que els membres que integren el primer nivell de direccié compleixin I'estratégia i els objectius marcats i
respectin I'objecte i interes social.

- Assegurar la viabilitat futura de la societat i la seva competitivitat aixi com I'existéncia d'una direccié i lideratge adequats,
quedant el desenvolupament de I'activitat empresarial expressament sotmesa al seu control.

- Aprovar els codis de conducta de la societat aixi com desenvolupar les facultats previstes a l'article 5 d'aguest reglament.
En I'exercici de les seves funcions, el Consell dAdministracid, establira tots els sistemes de supervisidé que calgui per garantir
el control de les decisions dels seus membres, la seva conformitat amb I'integrés social i el fet de vetllar pels interessos dels
accionistes minoritaris.
2. Al Consell dAdministracio li correspon la realitzacié de tots els actes de gestio, representacié i control siguin necessaris o
convenients per a la consecucié de I'objecte i de la fi social previstos en els Estatuts. Del compliment d'aquesta obligacié
respondra davant la Junta General. La delegacié de facultats a favor d'un o més membres del Consell no priva aquest ultim de

la competéncia organica reconeguda per la Llei de Societats Anonimes i els Estatuts Socials.

3. El Consell dAdministracié esta facultat, dins dels limits legals i estatutaris o dels expressament establerts en aquest
reglament, per:

- Procedir al nomenament d'un o més consellers, en cas de vacants, pel sistema de cooptacio, fins que es reuneixi la primera
Junta General.

- Acceptar, si s'escau, la dimissié de consellers.
- Designar i revocar al president, vicepresident, consellers delegats, secretari i vicesecretari del Consell dAdministracio.
- Delegar funcions en qualsevol dels seus membres, en els termes establerts per la llei i els Estatuts, i la seva revocacio.

- Nomenar als consellers que hagin d'integrar les diferents Comissions previstes en aquest reglament, i procedir a la revocacio
dels seus mandats.

- Formular els Comptes Anuals i I'Informe de Gestio.
- Presentar els informes i propostes d'acords que, d'acord amb alld que preveu la llei i els Estatuts, ha d’elaborar el Consell
dAdministracié pel coneixement i I'aprovacié, si s'escau, per part de la Junta General, incloent I'Informe Anual de Govern

Corporatiu.

- Establir els objectius economics de la societat i aprovar, a proposta del primer nivell de direccio, les estratégies, plans i
politiques destinades al seu assoliment, quedant sotmes al seu control el compliment d'aquestes activitats.
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- Aprovar les adquisicions i alienacions d'aquells actius de la societat o de les seves filials que, per qualsevol circumstancia,
resultin especialment significatius.

- Establir la propia organitzacio i funcionament, aixi com el del primer nivell de direccié de la societat i, en especial, modificar el
present reglament.

- Exercitar les facultats que la Junta General hagi concedit al Consell dAdministracié, que només podra delegar si ho preveu de
forma expressa I'acord de la Junta General, aixi com la resta de facultats que aquest reglament li atorga.

4. El Consell dAdministracio és, també, titular de la representacio organica de la societat en els termes legal i estatutariament
establerts. La delegacié o atribucié d'aquest poder de representacio a favor d'un o més consellers comporta |'obligacié

d'aquests ultims de notificar al Consell tots els actes que facin en execucié d'aquest poder i que excedeixin de |'ordinaria
administracié.

5. El Consell dAdministracié avaluara periodicament el seu propi funcionament, aixi com el funcionament de les seves
comissions”

De la mateixa manera, l'article 5 d'aquest reglament relatiu a les facultats I'exercici de les quals es reserva expressament al
Consell dAdministracié indica:

“No obstant les facultats representatives i d’execucié que els Estatuts atorguen al president i als consellers delegats, aixi com
els efectes que enfront de tercers tinguin els apoderaments o delegacions directament conferits per la societat, sera necessaria,

respecte a I'autonomia legal dels organs de govern de les societats del grup, una prévia decisié del Consell dAdministracié de
Gas Natural SDG, S.A., en els casos seglents:

1. Presentacié a la Junta General Ordinaria dels Comptes Anuals i I'Informe de Gestid, tant els de Gas Natural SDG, S.A., com les
consolidades, aixi com de qualsevol altre proposta que hagi de procedir legalment dels administradors de la societat.

2. Aprovacio del Pla Estratégic del grup i dels seus pressupostos anuals, del Pla de Financament Anual i de la politica d'inversions
i financament.

3. Definicié de I'estructura societaria i de I'estructura de delegacions i apoderaments.
4. Aprovacié de les politiques de govern corporatiu i de responsabilitat social corporativa.

5. Constitucié de noves societats o entitats o participacié en les ja existents quan suposi una inversié superior a deu milions
d’euros que tingui caracter estable per el grup o sigui aliena a I'activitat principal de la companyia.

6. Aprovacié d'operacions de fusio, absorcié, escissié, concentracié o dissolucié, amb o sense liquidacio, en que estigui
interessada qualsevol de les societats del grup, que tinguin rellevancia pel mateix. En qualsevol cas, s'entendra que tenen
aquesta rellevancia les operacions en les quals intervinguin societats amb socis externs al grup.

7. Alienacié de participacions en el capital de societats o d'altres actius fixos per part de qualsevol societat del grup que per
la seva quantia o naturalesa tinguin rellevancia pel mateix. En qualsevol cas, s'entendra que tenen aquesta rellevancia les
operacions de quantia superior als deu milions d'euros.

8. Aprovacio dels projectes d'inversio a realitzar per qualsevol societat del grup que per la seva quantia o naturalesa tinguin

rellevancia pel mateix. En qualsevol cas, s'entendra que tenen aquesta rellevancia les operacions de quantia superior a quinze
milions d'euros.
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9. Aprovacioé dels programes d'emissié i renovacié de pagarés en seérie, d’obligacions o d'altres titols similars per Gas Natural SDG, S.A.
o les seves filials majoritariament participades o controlades.

10. Aprovacié d'operacions financeres, a efectuar per qualsevol societat del grup, que per la seva quantia o naturalesa tinguin
rellevancia pel mateix i que no estiguin incloses al Pla de Finangament Anual. En qualsevol cas, s’entendra que té aquesta
rellevancia qualsevol col-locacié d'excedents a termini superior a un any o finangament a qualsevol tipus de termini de quantia
superior a deu milions d’euros.

11. Concessioé de fiances per part de societats que pertanyen al grup per garantir obligacions d’entitats que no hi pertanyen o
que, pertanyent-hi, tinguin socis externs.

12. Cessio de drets sobre el nom comercial i margues, aixi com sobre patents, tecnologia i qualsevol modalitat de propietat
industrial que pertanyi a Gas Natural SDG, S.A. o societats del grup i que tinguin rellevancia economica.

13. Aprovacié o ratificacié del nomenament i cessament dels membres del primer nivell de direccié i dels administradors de les
diferents societats que pertanyen al grup.

14. Aprovacié del nomenament i cessament dels patrons i carrecs de la Fundacié Gas Natural, dels representants persones
fisiques de Gas Natural SDG, S.A. en els supodsits en els que aquesta ocupi el carrec d'administrador en una altra societat, i
dels administradors de les societats participades que no pertanyin al grup, quan la companyia tingui la facultat de proposarne

el nomenament.

15. Constitucio, inversio i supervisié de la gestié de plans de pensions del personal i qualsevol altre compromis amb el mateix
que impliqui responsabilitats financeres a llarg termini de la companyia.

16. Celebracié d'acords de caracter comercial, industrial o financer d’'importancia rellevant o estratégica per el grup que suposin
una modificacio, canvi o revisio del Pla Estratégic o Pressupost Anual vigents.

17. Aprovacié de qualsevol transaccio rellevant de la societat amb un accionista significatiu, en els termes de I'article 19.
18. Aprovacio de la informacié financera que legalment correspongui.

19. Aprovacio de la politica de control i gestié de riscos i seguiment periodic dels indicadors i sistemes interns de control.
20. Aprovaci¢ de la politica en matéria de dividends i d'autocartera.

Els acords contemplats en els punts cinque a vuite, desé al tretzé i setze poden ser adoptats, indistintament, pel Consell
d’Administracié o per la Comissié Executiva.

El president, els consellers delegats o el secretari, executaran els acords que adopti el Consell dAdministracié d’acord amb
aquest article, notificaran |'autoritzacié o aprovacié en els termes que procedeixin i cursaran les instruccions d'actuacié que
requereixi alld acordat.

Per consegtlient, hi ha determinades competencies que per raons d'urgencia, eficacia i operativitat han estat atorgades
indistintament al Consell d/Administracio i a la Comissié Executiva.
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9. Que el Consell tingui la dimensioé precisa per assolir un funcionament eficag i participatiu, cosa que fa aconsellable que la
seva dimensid no sigui inferior a cinc ni superior a quinze membres.

Veure epigraf: B.1.1

Expliqui

Actualment, el Consell dAdministracié de Gas Natural SDG, S.A., dins del minim de deu membres i maxim de vint membres que
estableix |'article 41 dels Estatuts Socials, en virtut de I'acord adoptat a la Junta General d’Accionistes celebrada el 23 de juny

de 2003, esta format per 17 membres. Aquest nombre excedeix en dos la Recomanacié 9 del Codi Unificat de Bon Govern, si
bé entén la companyia que la dimensio actual del Consell és adequada i justa per a la correcta gestio i supervisié de la societat,

sense que aquest nombre impedeixi, limiti o restringeixi, de cap manera, un funcionament eficag i participatiu d'aquest organ de
govern.

10. Que els consellers externs dominicals i independents constitueixin una amplia majoria del Consell i que el nombre de
consellers executius sigui el minim necessari, tenint en compte la complexitat del grup societari i el percentatge de
participacio dels consellers executius en el capital de la societat.

Veure epigrafs: A.2, A3, B.1.3i1B.1.14

Compleix

171. Que si hi hagués algun conseller extern que no pugui ser considerat dominical ni independent, la societat expliqui
aquesta circumstancia i els seus vincles, ja sigui amb la societat o els seus directius, o amb els seus accionistes.

Veure epigraf: B.1.3
No aplicable

12. Que dins dels consellers externs, la relacié entre el nombre de consellers dominicals i el d'independents mostri la
proporcié existent entre el capital de la societat representat pels consellers dominicals i la resta del capital.

Aquest criteri de proporcionalitat estricte es podra atenuar, de forma que el pes dels dominicals sigui més gran que el que
correspondria al percentatge total de capital que representen:

1" En societats d’elevada capitalitzacio en les quals siguin escasses o nul-les les participacions accionarials que tinguin
legalment la consideracio de significatives, pero hi hagin accionistes, amb paquets accionarials d’elevat valor

absolut.

2" Quan es tracti de societats en les que hi hagin una pluralitat d’accionistes representats al Consell, i que no tinguin
vincles entre ells.

Veure epigrafs: B.1.3, A2 i A3

Compleix

| 299



300 |

informe anual 2011 Gas Natural Fenosa

13. Que el nombre de consellers independents representi com a minim un terc del total de consellers.

Veure epigraf: B.1.3

Compleix

14. Que el caracter de cada conseller s’expliqui pel Consell davant la Junta General d’Accionistes que hagi d’efectuar o

15.

ratificar-ne el nomenament, i es confirmi o, si s’escau, revisi anualment en I'Informe Anual de Govern Corporatiu, prévia
verificacio per part de la Comissio de Nomenaments. | que en aquest informe també s’expliquin les raons per les quals
s’hagi nomenat consellers dominicals a instancia d’accionistes la participacié accionarial dels quals sigui inferior al 5%
del capital; i s’exposin les raons per les quals no s’haguessin atés, si s’escau, peticions formals de preséncia en el Consell
procedents d’accionistes la participacio accionarial dels quals sigui igual o superior a la d’altres a la instancia dels quals
s’haguessin designat consellers dominicals.

Veure epigrafs: B.1.31B.1.4

Compleix

Que quan sigui escas o nul el nombre de conselleres, el Consell expliqui els motius i les iniciatives preses per corregir aquesta
situacio; i que, en particular, la Comissio de Nomenaments vetlli per a que en el moment de produir-se noves vacants:

a) Els procediments de seleccié no comportin cap filtre implicit que obstaculitzi la seleccié de conselleres.

b) La companyia busqui deliberadament, i inclogui entre els potencials candidats, dones que reuneixin el perfil
professional buscat.

Veure epigrafs: B.1.2, B.1.271B.2.3
Compleix parcialment

L'article 31 del Reglament d'Organitzacié i Funcionament del Consell dAdministracié i les seves Comissions estableix que la
Comissié de Nomenaments i Retribucions revisara les aptituds necessaries en els candidats que hagin de cobrir cada vacant,

el compliment dels requisits exigits per a cada categoria de consellers i el procés d'incorporacié de nous membres, elevant al
Consell els oportuns informes quan procedeixi. En la cobertura de noves vacants es vetllara per tal que es facin servir processos
de seleccié que no impliquin cap filtre implicit que obstaculitzi la seleccié de conselleres, incloent en les mateixes condicions,
entre els potencials candidats, dones que reuneixin el perfil professional buscat.

En I'actualitat, no hi han conselleres en el Consell, tot i que en el passat, Gas Natural SDG, S.A. ha tingut conselleres al mateix.
La companyia mai no ha limitat, vetat o restringit el possible nomenament d’un conseller per ra¢ de sexe, circumstancia que, de
fet mai no ha estat tinguda en compte.

16. Que el president, com a responsable d’un eficag funcionament del Consell, s’asseguri que els consellers rebin amb

caracter previ informacio suficient; estimuli el debat i la participacié activa dels consellers durant les sessions del Consell,
salvaguardant-ne la lliure presa de posicio i expressid d’opinid; i organitzi i coordini amb els presidents de les Comissions
rellevants I'avaluacio periodica del Consell, aixi com, si s’escau, la del conseller delegat o primer executiu.

Veure epigraf: B.1.42

Compleix
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17. Que, quan el president del Consell també sigui el primer executiu de la societat, es faculti a un dels consellers
independents per sol-licitar la convocatoria del Consell o la inclusié de nous punts en I'ordre del dia; per coordinar i fer-se
resso de les preocupacions dels consellers externs; i per dirigir I'avaluacié per part del Consell del seu president.

Veure epigraf: B.1.21
No aplicable
18. Que el secretari del Consell vetlli de forma especial per tal que les actuacions del Consell:

a) S’ajustin a la lletra i a I'esperit de les lleis i els seus reglaments, inclosos els aprovats pels organismes reguladors;

b) Siguin conformes amb els Estatuts de la societat i amb els Reglaments de la Junta, del Consell i altres que tingui la
companyia;

¢)Tinguin presents les recomanacions sobre el bon govern que la companyia hagués acceptat contingudes en aquest
Codi Unificat;

| que, per salvaguardar la independéencia, imparcialitat i professionalitat del secretari, el seu nomenament i cessament
siguin informats per part de la Comissié de Nomenaments i aprovats pel ple del Consell; i que aquest procediment de
nomenament i cessament consti al Reglament del Consell.
Veure epigraf: B.1.34
Compleix
19. Que el Consell es reuneixi amb la freqiiéncia necessaria per exercir amb eficacia les seves funcions, seguint el programa
de dates i assumptes que estableixi al comengament de I'exercici, podent cada conseller proposar altres punts de I'ordre
del dia inicialment no previstos.
Veure epigraf: B.1.29

Compleix

20. Que les inassisténcies dels consellers es redueixin a casos indispensables i es quantifiquin en I'Informe Anual de Govern
Corporatiu. | que si la representacié fos imprescindible, es confereixi amb instruccions.

Veure epigrafs: B.1.28 i B.1.30
Compleix
271. Que quan els consellers o el secretari manifestin preocupacions sobre alguna proposta o, en el cas dels consellers,
sobre la marxa de la companyia i aquestes preocupacions no quedin resoltes en el Consell, a peticié de qui les hagués

manifestat, se’'n deixi constancia a |'acta.

Compleix
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Que el Consell en ple avalui un cop a l'any:
a) La qualitat i eficiencia del funcionament del Consell;

b) A partir de I'informe que li adreci la Comissié de Nomenaments, |'exercici de les seves funcions pel president del
Consell i pel primer executiu de la companyia;

c) El funcionament de les Comissions, partint de I'informe que aquestes li elevin.

Veure epigraf: B.1.19

Compleix
Que tots els consellers puguin fer efectiu el dret a demanar la informaci6 addicional que creguin necessaria sobre
assumptes competéncia del Consell. | que, deixant de banda que els Estatuts o el Reglament del Consell estableixin una
altra cosa, adrecin el seu requeriment al president o al secretari del Consell.

Veure epigraf: B.1.42

Compleix
Que tots els consellers tinguin dret a obtenir de la societat I'assessorament necessari per al compliment de les seves
funcions. | que la societat arbitri les vies adequades per a I'exercici d’aquest dret, que en circumstancies especials podra
incloure I'assessorament extern amb carrec a I'empresa.

Veure epigraf: B.1.41

Compleix
Que les societats estableixin un programa d’orientacié que proporcioni als nous consellers un coneixement rapid i
suficient de I'empresa, aixi com de les seves regles de govern corporatiu. | que ofereixin aixi mateix als consellers
programes d’actualitzacio de coneixements quan les circumstancies ho aconsellin.

Compleix

Que les societats exigeixin que els consellers dediquin a la seva funcioé el temps i esfor¢ necessaris per exercir-la amb
eficiencia i, en consequéncia:

a) Que els consellers informin a la Comissio de Nomenaments de la resta de les seves obligacions professionals, per si
poguessin interferir amb la dedicacio exigida;

b) Que les societats estableixin regles sobre el nombre de consells dels que puguin formar part els seus consellers.
Veure epigrafs: B.1.8, B.1.91 B.1.17
Compleix parcialment
Ates I'alt nivell de participacio i assistencia a les sessions dels 6rgans de govern per part dels membres del Consell, la societat

encara no ha establert regles sobre el nombre de consells dels que puguin formar part aquests consellers, si bé i de forma
expressa, s'estableix a I'article 18 del Reglament del Consell I'obligacié de no competéncia.
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Aixi, I'article 18 del Reglament del Consell diu:

"El conseller no podra exercir, per si 0 per persona interposada, carrecs de qualsevol ordre a les empreses o societats competidores
de Gas Natural SDG, S.A. o de qualsevol empresa del seu grup, ni tampoc prestar a favor seu serveis de representacié o
d'assessorament. S'entén que una societat és competidora de Gas Natural SDG, S.A., quan, directament o indirectament, o a través

de les societats del seu grup, es dediqui a qualsevol de les activitats incloses en I'objecte social d'aquesta.

El Consell dAdministracio, previ informe de la Comissié de Nomenaments i de Retribucions, podra dispensar el compliment d'aguesta
obligacié, quan hi hagi causes justificades i amb aixd no s'afecti de manera negativa els interessos socials.”

27. Que la proposta de nomenament o reeleccié de consellers que s’elevi per part del Consell a la Junta General d’Accionistes,
aixi com el seu nomenament provisional per cooptacio, s’aprovi pel Consell:

a) A proposta de la Comissio de Nomenaments, en el cas de consellers independents.
b) Previ informe de la Comissié de Nomenaments, en el cas de la resta de consellers.
Veure epigraf: B.1.2
Compleix

28. Que les societats facin publica a través del seu lloc web, i mantinguin actualitzada, la seglient informacié sobre els seus
consellers:

a) Perfil professional i biografic;
b) Altres Consells d’administracio als quals pertanyi, es tracti o no de societats cotitzades;

c) Indicacio de la categoria de conseller a la qual pertanyi segons correspongui, assenyalant, en el cas de consellers
dominicals, I'accionista al que representin o amb qui tinguin vincles;

d) Data del seu primer nomenament com a conseller de la societat, aixi com dels posteriors, i;
e) Accions de la companyia, i opcions sobre aquestes de les que en sigui titular.
Compleix
29. Que els consellers independents no romanguin durant un periode continuat superior a 12 anys.
Veure epigraf: B.1.2
Compleix
30. Que els consellers dominicals presentin la dimissié quan I’accionista a qui representin vengui integrament la seva
participacié accionarial. | que també ho facin, en el nombre que correspongui, quan aquest accionista rebaixi la seva
participacié accionarial fins a un nivell que exigeixi la reduccié del nombre dels seus consellers dominicals.

Veure epigrafs: A.2, A3iB.1.2

Compleix
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371. Que el Consell d’Administracié no proposi el cessament de cap conseller independent abans del compliment del periode

estatutari pel qual hagués estat nomenat, excepte quan concorri justa causa, apreciada pel Consell previ informe de
la Comissié de Nomenaments. En particular, s’entendra que hi ha justa causa quan el conseller hagués incomplert els
deures inherents al seu carrec o incorregut en algunes de les circumstancies descrites a I'epigraf 5 de I'apartat lll de

definicions d'aquest Codi.

També es podra proposar el cessament de consellers independents com a resultat d'Ofertes Publiques d’Adquisicio,
fusions o altres operacions societaries similars que suposin un canvi en I'estructura de capital de la societat, quan aquests
canvis en I'estructura del Consell vinguin propiciats pel criteri de proporcionalitat assenyalat a la Recomanaci6 12.

Veure epigrafs: B.1.2, B.1.51 B.1.26

Compleix

32. Que les societats estableixin regles que obliguin els consellers a informar i, si s’escau, dimitir en aquells suposits que

puguin perjudicar el credit i reputacié de la societat i, en particular, estiguin obligats a informar al Consell de les causes
penals en les quals apareguin com a imputats, aixi com de les seves posteriors vicissituds processals.

Que si un conseller resultés processat o es dictés contra seu interlocutoria d’obertura de judici oral per algun dels delictes
assenyalats a I'article 124 de la Llei de Societats Anonimes, el Consell examini el cas tan aviat com li sigui possible i, a la

vista de les seves circumstancies concretes, decideixi si cal o no que el conseller romangui al carrec. | que el Consell ho
expliqui, tot plegat i de forma raonada, a I'lnforme Anual de Govern Corporatiu.

Veure epigrafs: B.1.43, B.1.44

Compleix

33. Que tots els consellers expressin clarament la seva oposicidé quan considerin que alguna proposta de decisié sotmesa al

Consell pugui esser contraria a I'interés social. | que també ho facin de forma especial els independents i altres consellers
als quals no afecti el potencial conflicte d’interés, quan es tracti de decisions que puguin perjudicar als accionistes no

representats al Consell.

I que quan el Consell adopti decisions significatives o reiterades sobre les que el conseller hagués formulat serioses
reserves, aquest n’extregui les conclusions que procedeixin i, si optés per dimitir, n’expliqui les raons a la carta referida a

la recomanacio segtient.

Aquesta recomanacié també ateny al secretari del Consell, encara que no tingui la condicié de conseller.

Compleix

34. Que quan, ja sigui per dimissié o per un altre motiu, un conseller cessi en els seu carrec abans del termini del seu

mandat, n"expliqui les raons en una carta que enviara a tots els membres del Consell. | que, sense perjudici que
aquest cessament es comuniqui com a fet rellevant, el motiu del cessament s’expliqui a I'Informe Anual de Govern

Corporatiu.
Veure epigraf: B.1.5

Compleix parcialment
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La recomanacié no s'aplica als consellers dominicals ni executius ja que aquests accedeixen al Consell de manera ben diferent
en comparacié als consellers independents. Els primers tenen I'origen del seu nomenament en la proposta d’un titular de
participacions significatives estables al capital de la societat; els segons accedeixen al Consell dAdministracié en virtut de

les seves competéncies executives o funcions de primer nivell. Els consellers independents sén els designats en virtut

de les seves condicions personals i professionals, essent persones que poden exercitar les seves funcions sense veure's
condicionats per relacions amb la societat, els seus accionistes significatius o els seus directius. Per aixd, només a aquests
consellers se’ls demana que, quan per qualsevol motiu, deixin el carrec abans que acabi el seu mandat, expliquin els motius a
la resta de consellers. Veure, no obstant, la nota d'aclariment de I'apartat B.1.4.

35. Que la politica de retribucions aprovada pel Consell es pronuncii com a minim sobre les segiients qliestions:

a) Import dels components fixos, amb desglossament, si s’escau, de les dietes per participacié en el Consell i les seves
Comissions i una estimacié de la retribucio fixa anual a la que donin origen;

b) Conceptes retributius de caracter variable, incloent-hi, en particular:

1) Classes de consellers als quals s"apliquin, aixi com explicacié de la importancia relativa dels conceptes
retributius variables respecte als fixos;

Il) Criteris d’avaluacié de resultats en qué es basi qualsevol dret a una remuneracié en accions, opcions sobre
accions o qualsevol component variable;

Ill)  Parametres basics i fonament de qualsevol sistema de primes anuals (bonus) o d'altres beneficis no satisfets en
efectiu; i

IV) Una estimacié de I'import absolut de les retribucions variables a les quals donara origen el pla retributiu
proposat, en funcié del grau de compliment de les hipotesis o objectius que prengui com a referéncia.

c) Principals caracteristiques dels sistemes de previsié (per exemple, pensions complementaries, assegurances de vida
i figures analogues), amb una estimacio del seu import o cost anual equivalent.

d) Condicions que hauran de respectar els contractes dels qui exerceixin funcions d’alta direccié com a consellers
executius, entre les quals s’inclouran:

1) Durada;
Il)  Terminis de preavis; i

Ill)  Qualssevol altres clausules relatives a primes de contractacio, aixi com indemnitzacions o blindatges per resolucio
anticipada o acabament de la relacié contractual entre la societat i el conseller executiu.

Veure epigraf: B.1.15

Compleix
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. Que es circumscriguin als consellers executius les remuneracions mitjancant lliurament d’accions de la societat o de

societats del grup, opcions sobre accions o instruments indexats al valor de I'accid, retribucions variables lligades al
rendiment de la societat o sistemes de previsio.

Aquesta recomanacio no afectara al lliurament d’accions quan es condicioni al fet que els consellers les mantinguin fins al seu
cessament com a conseller.

Veure epigrafs: A.3, B.1.3
Compleix

Que la remuneracio6 dels consellers externs sigui la necessaria per retribuir la dedicacid, qualificacio i responsabilitat que
el carrec exigeixi; perod no tan elevada com per comprometre la seva independéncia.

Compleix

Que les remuneracions relacionades amb els resultats de la societat tinguin en compte les eventuals excepcions que
constin a I'informe de I'auditor extern i minorin aquests resultats.

No aplicable

Que en cas de retribucions variables, les politiques retributives incorporin les cauteles tecniques necessaries per
assegurar que aquestes retribucions guarden relacié amb I'exercici professional dels seus beneficiaris i no deriven
simplement de I'evolucio general dels mercats o del sector d’activitat de la companyia o d'altres circumstancies
similars.

Compleix

Que el Consell sotmeti a votacié de la Junta General d’Accionistes, com a punt separat de I'ordre del dia, i amb caracter consultiu,
un informe sobre la politica de retribucions dels consellers. | que aquest informe es posi a disposicio dels accionistes, ja sigui de
forma separada o de qualsevol altra forma que la societat consideri convenient.

Aquest informe es centrara especialment en la politica de retribucions aprovada pel Consell per a I’any ja en curs, aixi
com, si s'escau, la prevista pels anys futurs. Abordara totes les qliestions a les quals es refereix la Recomanacié 35,
excepciod feta d’aquells extrems que puguin suposar la revelacio d'informacié comercial sensible. Posara emfasi en
els canvis més significatius d’aquestes politiques sobre d’aplicada durant I'exercici passat al qual es refereixi la Junta
General. Incloura també un resum global de com es va aplicar la politica de retribucions en el citat exercici passat.

Que el Consell informi, també, del paper exercit per la Comissio de Retribucions en I'elaboracié de la politica de
retribucions i, si hagués estat assessorada per un agent extern, de la identitat dels consultors externs encarregats de
fer-ho.

Veure epigraf: B.1.16

Compleix
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471. Que la Memoria detalli les retribucions individuals dels consellers durant I'exercici i inclogui:
a) El desglossament individualitzat de la remuneracié de cada conseller, que incloura, en el seu cas:
I) Les dietes d’assisténcia o altres retribucions fixes com a conseller;
I) Laremuneracié addicional com a president o membre d'alguna comissio del Consell;
IlI) Qualsevol remuneracio en concepte de participacio en beneficis o primes, i la rad per la qual es van atorgar;

IV) Les aportacions a favor del conseller a plans de pensions d’aportacio definida; o 'augment de drets
consolidats del conseller, quan es tracti d’aportacions a plans de prestacié definida;

V) Qualssevol indemnitzacions pactades o pagades en cas d’acabament de les seves funcions;

VI) Les remuneracions percebudes com a conseller d'altres empreses del grup;

VIl) Les retribucions per I'exercici de funcions d’alta direccié dels consellers executius;

VIII) Qualsevol altre concepte retributiu diferent dels anteriors, sigui quina sigui la naturalesa o I'entitat del grup
que el satisfaci, especialment quan tingui la consideracio d’operacié vinculada o la seva omissié distorsioni la

fidel imatge de les remuneracions totals percebudes pel conseller.

b) El desglossament individualitzat dels lliuraments eventuals a consellers d’accions, opcions sobre accions o qualsevol
altre instrument referenciat al valor de I'accio, amb detall de:

1) Nombre d'accions o opcions concedides durant I’any, i condicions per al seu exercici;
I)  Nombre d’opcions exercides durant I'any, amb indicacié del nombre d’accions afectes i el preu d’exercici;

) Nombre d’opcions pendents d’exercitar a final d’any, amb indicacié del seu preu, data i altres requisits
d’exercici;

IV) Qualsevol modificacié durant I'any de les condicions d’exercici d’opcions ja concedides.

c) Informacid sobre la relacio, en aquest exercici passat, entre la retribucié obtinguda pels consellers executius i els
resultats o altres mesures de rendiment de la societat.

Compleix parcialment

A la memoria dels Comptes Anuals s'individualitzen els imports meritats pels membres del Consell dAdministracio pel fet de
pertanyer a aguest organ de govern, a la Comissié Executiva, a la Comissié d’Auditoria i Control i a la Comissié de Nomenaments
i Retribucions de la societat, indicant de forma agregada la resta de retribucions, amb desglossament dels diferents conceptes
retributius.
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42. Que quan hi hagi Comissié Delegada o Executiva (en endavant, “Comissié Delegada”), I’estructura de participacio de les
diferents categories de consellers sigui similar a la del propi Consell i el seu secretari sigui el del Consell.

Veure epigrafs: B.2.11B.2.6
Compleix

43. Que el Consell tingui sempre coneixement dels assumpte tractats i de les decisions preses per la Comissié Delegada i que
tots els membres del Consell rebin copia de les actes de les sessions de la Comissié Delegada.

Expliqui

El president del Consell, alhora president de la Comissié Executiva de la companyia, informa als membres del Consell dAdministracio
d'aquells assumptes tractats a la Comissio que no tenen la condicid de recurrents, ordinaris o habituals. Aixi mateix, quan la Comissio
Executiva, en ple exercici de les seves competéncies, entén que ha d'informar o posar en coneixement del Consell dAdministracid
determinat assumpte sotmes a la seva consideracio, per la seva importancia estratégica, quantitativa o qualitativa, li adrecara per a la
corresponent presa de raé.

44. Que el Consell d/Administracié constitueixi en el seu si, a més del Comité d’Auditoria exigit per la Llei del Mercat de
Valors, una Comissio, o dues Comissions separades, de Nomenaments i Retribucions.

Que les regles de composicié i funcionament del Comite d’Auditoria i de la Comissio o Comissions de Nomenaments i
Retribucions figurin al Reglament del Consell, i incloguin les seglients:

a) Que el Consell designi els membres d’aquestes Comissions, tenint presents els coneixements, aptituds i experiéncia
dels consellers i comeses de cada Comissio; deliberi sobre les seves propostes i informes; i davant seu hagin de
retre compte, en el primer ple del Consell posterior a les seves reunions, de la seva activitat i respondre del treball

realitzat;

b) Que aquestes Comissions estiguin compostes exclusivament per consellers externs, amb un minim de tres. Aixo
anterior s’entén sense perjudici de I'assisténcia de consellers executius o alts directius, quan aixi ho acordin de
forma expressa els membres de la Comissio.

c) Que els seus presidents siguin consellers independents.
d) Que puguin demanar assessorament extern, quan ho considerin necessari per a I’'exercici de les seves funcions.
e) Que de les seves reunions s’aixequi acta, de la qual es remetra copia a tots els membres del Consell.
Veure epigrafs: B.2.11B.2.3
Compleix parcialment
Els presidents i membres de les diferents comissions formen part del Consell dAdministracié i aquestes, alhora i en exercici de

les seves competencies, formulen les diferents propostes i informes que, després, li sén sotmeses, motiu pel qual i a fi d'evitar
ne la remissio duplicada de documentacio, no s'envien les actes de les comissions.
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45. Que la supervisioé del compliment dels codis interns de conducta i de les regles de govern corporatiu s’atribueixi
a la Comissio d’Auditoria, a la Comissiéo de Nomenaments, o, si existissin de forma separada, a les Comissions de
Compliment o de Govern Corporatiu.

Compleix

46. Que els membres del Comité d’Auditoria, i de forma especial el seu president, es designin tenint en compte els seus
coneixements i experiéncia en matéria de comptabilitat, auditoria o gestié de riscos.

Compleix

47. Que les societats cotitzades disposin d’una funci6 d’auditoria interna que, sota la supervisié del Comité d’Auditoria, vetlli
pel bon funcionament dels sistemes d’informacio i control intern.

Compleix
48. Que el responsable de la funcié d’auditoria interna presenti al Comité d’Auditoria el seu pla anual de treball; I'informi
directament de les incidéncies que es presentin en el seu desenvolupament; i li sotmeti al final de cada exercici un
informe d’activitats.
Compleix

49. Que la politica de control i gestié de riscos identifiqui com a minim:

a) Els diferents tipus de risc (operatius, tecnologics, financers, legals, reputacionals, etc.) als quals s’enfronta la societat,
incloent-hi entre els financers o econdmics, els passius contingents i altres riscos fora de balang;

b) La fixacio del nivell de risc que la societat consideri acceptable;
c) Les mesures previstes para mitigar I'impacte dels riscos identificats, en cas que s’arribessin a materialitzar;

d) Els sistemes d’informacio i control intern que es faran servir per controlar i gestionar els esmentats riscos, inclosos
els passius contingents o riscos fora de balang.

Veure epigraf: D
Compleix
50. Que correspongui al Comité d’Auditoria:
1" En relacio amb els sistemes d’informacid i control intern:
a) Supervisar el procés d'elaboracio i la integritat de la informacié financera relativa a la societat i, si s'escau, al grup,
revisant el compliment dels requisits normatius, la correcta delimitacié del perimetre de consolidacié i la correcta

aplicacio dels criteris comptables.

b) Revisar periodicament els sistemes de control intern i gestio de riscos, per tal que els principals riscos s’identifiquin,
gestionin i donin a coneixer adequadament.
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c) Vetllar per la independéncia i eficacia de la funcio d’auditoria interna; proposar la seleccié, nomenament, reeleccio i
cessament del responsable del servei d’auditoria interna; proposar el pressupost d’aquest servei; rebre informacio
periodica sobre les seves activitats; i verificar que I'alta direccio té en compte les conclusions i recomanacions dels
seus informes.

d) Establir i supervisar un mecanisme que permeti als treballadors comunicar, de forma confidencial i, si es considera
adequat, anonima, les irregularitats de potencial transcendéncia, especialment financeres i comptables, que
adverteixin en el si de I'empresa.

2" En relacié amb l'auditor extern:

a) Elevar al Consell les propostes de seleccio, nomenament, reeleccié i substitucié de I'auditor extern, aixi com les
condicions de la seva contractacio.

b) Rebre regularment de I'auditor extern informacié sobre el pla d’auditoria i els resultats de la seva execucio, i verificar que
Ialta direcci6 tingui en compte les seves recomanacions.

c¢) Assegurar la independéncia de I'auditor extern i, en aquest sentit:

I) Que la societat comuniqui com a fet rellevant a la CNMV el canvi d’auditor i 'acompanyi d’una declaracié
sobre una eventual existéncia de desacords amb |'auditor sortint i, si haguessin existit, del seu contingut;

I) Que s’asseguri que la societat i I'auditor respectin les normes vigents sobre prestacio de serveis diferents als
d’auditoria, els limits a la concentracié del negoci de I'auditor i, en general, la resta de normes establertes per
assegurar la independéncia dels auditors;

IlI) Que en cas de renuncia de I'auditor extern examini les circumstancies que I"haguessin motivat.

d) En el cas de grups, afavorir que I'auditor del grup assumeixi la responsabilitat de les auditories de les empreses que
I'integren.

Veure epigrafs: B.1.35, B.2.2, B.2.3iD.3
Compleix

571. Que el Comité d’Auditoria pugui convocar qualsevol treballador o directiu de la societat, i fins i tot disposar que
compareguin sense preséncia de cap altre directiu.

Compleix

52. Que el Comiteé d’Auditoria informi al Consell, amb caracter previ a la presa per part d’aquest de les corresponents
decisions, sobre els seglients assumptes assenyalats a la Recomanacio 8:

a) La informacid financera que, per la seva condicio de cotitzada, la societat hagi de fer publica periodicament. El
Comite s’hauria d'assegurar que els comptes intermedis es formulen amb els mateixos criteris comptables que els
anuals i, per aguest motiu, considerar la procedéncia d'una revisio limitada de I'auditor extern.
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55.
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b) La creacio o adquisicio de participacions a entitats de proposit especial o domiciliades a paisos o territoris que
tinguin la consideracio de paradisos fiscals, aixi com qualssevol altres transaccions o operacions de naturalesa
analoga que, per la seva complexitat, poguessin menystenir la transparéncia del grup.

c) Les operacions vinculades, excepte que aquesta funcié d’'informe previ hagi estat atribuida a una altra Comissio
diferent de les de supervisio i control.

Veure epigrafs: B.2.21B.2.3

Compleix
Que el Consell d’Administracio procuri presentar els comptes a la Junta General sense reserves ni excepcions en
I'informe d’auditoria i que, en els suposits excepcionals en que hi siguin, tant el president del Comité d’Auditoria
com els auditors expliquin amb claredat als accionistes el contingut i I'abast d’aquestes reserves o excepcions.

Veure epigraf: B.1.38

Compleix

Que la major part dels membres de la Comissi6 de Nomenaments - o de Nomenaments i Retribucions, si fossin una sola
- siguin consellers independents.

Veure epigraf: B.2.1
Compleix

Que corresponguin a la Comissio de Nomenaments, a més de les funcions indicades a les Recomanacions precedents, les
seglients:

a) Avaluar les competéncies, coneixements i experiéncia necessaries en el Consell; definir, en conseqliéncia, les
funcions i aptituds necessaries dels candidats que hagin de cobrir cada vacant; i avaluar el temps i dedicacié

necessaris per a que puguin exercir bé la seva comesa.

b) Examinar o organitzar, de la forma que s’entengui adequada, la successio del president i del primer executiu i, si
s’escau, fer propostes al Consell, per tal que aquesta successid es produeixi de forma ordenada i ben planificada.

c) Informar els nomenaments i cessaments d’alts directius que el primer executiu proposi al Consell.

d) Informar al Consell sobre les qliestions de diversitat de génere assenyalades a la Recomanacio 14 d’aquest Codi.
Veure epigraf: B.2.3
Compleix parcialment
L"Unica qliestid que es considera en aquest epigraf seria la relativa a la diversitat de genere i de la que la Comissio de
Nomenaments i Retribucions en té encomanada la revisio de les aptituds necessaries dels candidats que hagin de cobrir cada
vacant, el compliment dels requisits exigits per a cada categoria de consellers i el procés d'incorporacié de nous membres,

elevant al Consell els oportuns informes quan calgui. En la cobertura de noves vacants és vetlla per tal que s'emprin processos
de seleccié que no impliquin filtres implicits que obstaculitzin la seleccid de conselleres, incloent-hi en les mateixes condicions
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entre els potencials candidats, dones que reuneixin el perfil professional buscat. Aquesta obligacié la mostra I'article 31.2 del
Reglament del Consell dAdministracio.

56. Que la Comissié de Nomenaments consulti el president i el primer executiu de la societat, especialment en referéncia a
materies relatives als consellers executius.

I que qualsevol conseller pugui sol-licitar de la Comissié de Nomenaments que prengui en consideracio, per si els
considerés idonis, potencials candidats per cobrir vacants de conseller.

Compleix

57. Que correspongui a la Comissi6 de Retribucions, a més de les funcions indicades a les Recomanacions precedents, les
seguents:

a) Proposar al Consell d’Administracio:
I) La politica de retribucio dels consellers i alts directius.
II) La retribucio individual dels consellers executius i la resta de condicions dels seus contractes.
Ill) Les condicions basiques dels contractes dels alts directius.
b) Vetllar per I'observanca de la politica retributiva establerta per la societat.
Veure epigrafs: B.1.14 1 B.2.3
Compleix

58. Que la Comissié de Retribucions consulti al president i al primer executiu de la societat, especialment quan es tracti de
materies relatives als consellers executius i alts directius.

Compleix
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B G. Altres informacions d'interés

Si considera que hi ha algun principi o aspecte rellevant relatiu a les practiques de govern corporatiu aplicat per la societat,
que no ha estat abordat pel present informe, tot seguit, mencioni-ho i expliqui’'n el contingut.

Nota aclaridora a |'apartat B.1.2

El Sr. Narcis Serra i Serra va presentar, mitjancant carta de data 28 de novembre de 2011, la seva dimissio al carrec de conseller
del Consell dAdministracio.

Nota aclaridora a I'apartat B.1.4

El Sr. Narcis Serra i Serra, proposat per Caixa d'Estalvis de Catalunya, Tarragona i Manresa, entitat de reconegut prestigi, ha
ocupat el carrec de conseller fins a la data de la seva dimissio, presentada per carta el 28 de novembre de 2011 i que va ser
notificada com fet rellevant el dia 2 de desembre de 2011.

Nota aclaridora a I'apartat B.1.30

El nimero 12 reflectit en el quadre superior, indica el nombre d'inassistencies dels consellers a les 13 sessions del Consell
dAdministracié celebrades durant I'exercici 2011, d’acord amb la definicié donada a I'incis final d'aquest apartat.

Nota aclaridora a I'apartat B.1.40

En el % de participacié s’han tingut en compte tant les accions directes com les indirectes que té cada conseller en entitats que
tinguin el mateix, analeg o complementari genere d'activitat.

Nota en relacié amb el Codi de Bones Practiques Tributaries

El Consell dAdministracio, en la sessi6 de 17 de setembre de 2010, va acordar |'adhesié de Gas Natural Fenosa al Codi de Bones
Practiques Tributaries.

D’acord amb el que preveu el Codi de Bones Practiques Tributaries, es manifesta expressament que Gas Natural Fenosa ha
complert efectivament amb el contingut del mateix i, en particular, que en la reunié celebrada el dia 27 de gener de 2012, el
Consell dAdministracié de Gas Natural Fenosa ha estat informat sobre les politiques fiscals seguides pel grup durant I'exercici de
2011

Dins d’aquest apartat es podra incloure qualsevol altra informacio, aclariment o matis, relacionats amb els anteriors apartats
de I'informe, en tant en quant siguin rellevants i no reiteratius.

En concret, indiqui si la societat esta sotmesa a legislacio diferent a I'espanyola en matéria de govern corporatiu i, si s'escau,
inclogui aquella informacio que estigui obligada a subministrar i que sigui diferent a allo exigit en el present informe.
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Definicié vinculant de conseller independent:

Indiqui si algun dels consellers independents té o ha tingut alguna relacié amb la societat, els seus accionistes
significatius o els seus directius, que d’haver estat prou significativa o important, hauria determinat que el conseller no
pogués ser considerat com a independent de conformitat amb la definicié recollida en I'apartat 5 del Codi Unificat de

Bon Govern:

Si No |X

Data i signatura:
Aquest informe anual de govern corporatiu ha estat aprovat pel Consell d’Administracio de la societat, en la sessio de data
27-01-2012

Indiqui si hi ha hagut consellers que hagin votat en contra o s’hagin abstingut en relacié amb I'aprovacié d’aquest
Informe.

Si No |X
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