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B Magnitudes bésicas

Ratios financieros

Endeudamiento!" Ebitda/Coste deuda financiera neta Deuda neta/Ebitda

2011 54,5% 2011 m 2011 3.7x

(1) Deuda financiera neta/Deuda financiera neta+Patrimonio+Socios externos.

2010 4,3x

Explotacion
201 2010 %
Distribucion de gas (GWh) 395.840 411.556 (3,8)
Distribucion de electricidad (GWh) 54.067 54.833 (1,4)
Puntos de suministro de distribucién gas (en miles) a 31/12 11.372 11.361 0,1
Puntos de suministro de distribucion de electricidad (en miles) a 31/12 8.133 9.436 (13,8)
201 2010 %
Energia eléctrica producida (GWh) 56.616 58.389 (3,0)
Espana 38.081 38.338 (0,7)
Internacional 18.5635 20.051 (76)
Capacidad de generacion eléctrica (MW) 15.443 17.305 (10,8)
Espana 12.760 14.637 (12,8)
Internacional 2.683 2.668 0,6
Suministro de gas (GWh) 308.635 305.704 1,0
Espafa 236.902 250.886 (5,6)
Resto 71.733 54.819 30,9
Unién Fenosa Gas'"
Comercializacion de gas en Espana (GWh) 56.937 59.518 4,3)
Resto ventas de gas (GWh) 26.503 27774 (4,6)
Transporte de gas-Empl (GWh) 111.855 109.792 1,9

(1) Magnitudes al 100%.
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Personal
201 2010 (%)
N° de empleados 17.769 18.778 (5,4)
Financiero
(millones de euros)
2011 2010
Importe neto de la cifra de negocios 21.076 19.630
Beneficio operativo bruto. Ebitda 4.645 4.477
Inversiones totales 1.5614 1.653
Beneficio neto 1.325 1.201
Dividendo 821 742
(1) Importe total equivalente.
Ratios bursatiles
201 2010
Cotizacion (euros) 13,27 11,49
Beneficio por accién (euros) 1,39 1,30
Relaccion capital/beneficio!” 9,90 8,80
Numero de acciones a 31/12 991.672.139 921.756.951
Capitalizacion bursatil a 31/12 (millones de euros) 13.155 10.591

(1) Considerando el numero medio de acciones en el ejercicio.
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Senoras y Senores Accionistas,

Tras haber finalizado con éxito la
integracién, Gas Natural Fenosa ha
avanzado, durante el ejercicio 2011,

en el cumplimiento del Plan Estratégico
2010-2014 y ha concluido, un afho antes
de lo previsto, el plan de desinversiones y
el programa de sinergias comprometidos
tras la fusion. Paralelamente, se ha
reforzado la estructura financiera de la
compahia y se ha reestructurado la deuda,
con dos exitosas emisiones de bonos en
el euromercado.

El beneficio neto crecié un 10,3%, hasta
los 1.325 millones de euros, gracias al
impulso de la actividad internacional de
comercializacién de gas, al desarrollo de la
actividad en Latinoamérica y a la captura
de las sinergias.

El Ebitda alcanzé los 4.645 millones

de euros, un 3,8% mas, apoyado en la
excelencia operativa y un perfil de negocio
basado en el adecuado equilibrio entre
actividades liberalizadas y reguladas, con
una contribucion internacional creciente.
Este modelo ha avalado, un aflo mas, la
estrategia de crecimiento de la compania,
con unos resultados que mantienen la
tendencia ascendente.

Fruto de todo ello, el importe total
destinado a remunerar al accionista

serd de 821 millones de euros, cifra que
representa un pay out del 62%.

La retribucién sera un 10,7 % superior a la
de 2010, en linea con el compromiso que
la compania mantiene con todos ustedes.

Estos resultados son, si cabe, mas
importantes, cuando los situamos en

el contexto actual, caracterizado por la
debilidad de la demanda en Espana, el
endurecimiento del escenario energético
mundial, y una situacién macroeconémica
y financiera muy exigente.

Gas Natural Fenosa mantiene una sélida
posicién de liderazgo, con el impulso de
nuevos negocios como el edlico marino;
una clara apuesta por las energias
renovables maduras; y la entrada en
nuevos mercados, como el europeo.Y al
mismo tiempo, ha continuado apostando
por la innovacién, con el desarrollo de las
redes inteligentes y el vehiculo eléctrico.

Con la vista puesta en el futuro, hemos
cerrado un contrato con la norteamericana
Cheniere para seguir diversificando
nuestros aprovisionamientos, y hemos
alcanzado un acuerdo con Sonatrach, que
pone fin al arbitraje interpuesto por la
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compania argelina. De esta manera,

Gas Natural Fenosa ha reforzado la
relacion con su principal suministrador,
que ha entrado en el accionariado de la
compania, y con el que colaboraremos en
otros &mbitos de negocio.

En materia de reputacién corporativa,
quiero destacar la aprobacién de una
nueva Politica de Respeto y Promocién
de los Derechos Humanos, para dar
respuesta a las exigencias del entorno.
La compania mantiene su inclusion en
los indices DJSI World, DJSI Europe y
FTS4Good, ha sido la empresa mejor
valorada en el informe Carbon Disclosure
Project Iberia 125, y se ha posicionado
como la empresa nimero 372 del
mundo, segun el ranking Global 500 de la
prestigiosa revista Fortune.

Por todo ello, quiero expresar mi confianza
para continuar en el camino emprendido

y estar preparados para hacer frente

a un entorno complicado, que seguira
exigiendo el encomiable esfuerzo que
realizan, dia a dia, todas las personas que
forman esta gran compafia. =

Salvador Gabarré Serra
Presidente del Consejo
de Administracion

7



8 | informe anual 2011  Gas Natural Fenosa

B Los hitos de 2011

Consolidacion de una
empresa lider
en gas y electricidad

Con motivo de la Junta General Ordinaria
de Accionistas de 2011, celebrada el 14

de abiril, el presidente de la compania,
Salvador Gabarro, y el consejero delegado,
Rafael Villaseca, tuvieron ocasién de
presentar ante los accionistas el plan
estratégico 2010-2014.

Asimismo, la Junta aprobd los resultados
de la compania en 2010, primer afo

de dicho plan estratégico, en el que el
Ebitda de Gas Natural Fenosa aumenté
un 14,1%, hasta los 4.447 millones de
euros, y el beneficio neto alcanzé los
1.201 millones de euros.

Los resultados en este primer ano del
plan confirmaron la consolidacion de
Gas Natural Fenosa como una empresa
energética lider integrada en gas y
electricidad.

Esta posicion éptima se vio reforzada
a lo largo del afno con dos acuerdos
estratégicos a largo plazo.

Por un lado, la firma de un conjunto de
acuerdos con la empresa Sonatrach,
que permiten resolver todos los
procedimientos que estaban en curso
en relacion con el precio aplicable a los
contratos de suministro de gas, ademas
de abrir la puerta a la colaboracién entre
ambas companias en distintos &mbitos.

En virtud de este acuerdo, el Consejo de
Administracion de Gas Natural Fenosa
aprobd la entrada de la compania argelina
en el accionariado de la empresa con

un 3,85%.

Por otro lado, Gas Natural Fenosa firmé
con la compania estadounidense Cheniere
su mayor contrato de aprovisionamiento
de gas natural licuado (GNL) con libertad
de destino. Segun el acuerdo, Cheniere
suministrara a la multinacional espanola
cerca de 5 bcm anuales de GNL. Este
contrato marca un hito en la historia de
Gas Natural Fenosa ya que por primera
vez recibira gas natural procedente de
Estados Unidos.

Culminacion de la
integracion con
Union Fenosa

El afio pasado fue también el afo de la
culminacion del proceso de integracion
con Unién Fenosa. Dentro de los
compromisos adquiridos con la Comisién
Nacional de la Competencia para la
autorizacion de la operacion, la compania
acordé la venta de, aproximadamente,
300.000 puntos de suministro de gas, en
la zona de Madrid, al grupo Madrilefa Red
de Gas, por 450 millones de euros.

Esta venta generd una plusvalia bruta
estimada de 250 millones de euros.

En el ambito de la generacion, en Espana,
se acordo la venta de la planta de ciclo
combinado de Plana del Vent (Tarragona)

por 200 millones de euros al grupo suizo
Alpig y de la central de ciclo combinado de
800 MW en Arrtbal (La Rioja) a una filial

de ContourGlobal, operador americano
especializado en el desarrollo y operacion de
proyectos de generacion. El importe de la
operaciéon ascendié a 313 millones de euros.

Finalmente, Gas Natural Fenosa acordd
la venta a Endesa de 245.000 clientes
de gas en Madrid por un importe total de
38 millones de euros. La plusvalia bruta
estimada es de 15 millones de euros.

Otras operaciones

LLa empresa acordo en 2011, con el
fondo de inversién Actis, la venta

de participaciones de sus filiales en
Guatemala, las eléctricas Deorsa y
Deocsa, asi como sus participaciones
en otras sociedades con actividades
energéticas en el pais. El importe de la
operacion asciende a 345 millones de
dolares.

En distribucion de gas en Espanfa, la
compania ejecuté la compra de activos
de distribuciéon en Toledo y Granada a



Corporacién Llorente por 26,9 millones
de euros. La adquisicion incluye

100 kilémetros de red de transporte
secundario y distribuciéon, que permiten
vehicular 900 GWh anuales.

Reconocimientos
internacionales

Gas Natural Fenosa recibié multiples
premios y reconocimientos publicos
durante el ano 2011 que ponen en

valor su actuacién en los &mbitos de la
responsabilidad social, la sostenibilidad y
a favor del medio ambiente, ademés de su
rigor financiero.

Asi, la apuesta por la sostenibilidad de
Gas Natural Fenosa le vali6 su
pertenencia, un ano mas, al Dow Jones
Sustainability Index y al selectivo europeo
DJSI Europe. Asimismo, fue incluida por
décimo ano consecutivo en la serie de
indices de sostenibilidad FTSE4Good, tras
una nueva evaluacion semestral dirigida a
inversores socialmente responsables.

Gas Natural Fenosa fue, ademas, la
compania espafola de los sectores de
utilities y energia con mejor puntuacion
en el Global Green Ranking, indice anual
que elabora la revista norteamericana
Newsweek. El ranking analiza la huella
ambiental, la gestion ambiental y la
transparencia en la comunicacion de
asuntos ambientales de cada empresa.
Destaca la puntuaciéon obtenida

por Gas Natural Fenosa en cuanto

a comunicacion ambiental.

También por su actividad ambiental,

la compania fue reconocida como la
empresa con mejor estrategia contra el
cambio climatico de la Peninsula Ibérica.
El prestigioso informe Carbon Disclosure
Project Iberia, que analiza las mayores
empresas de la peninsula, destacé la
transparencia y la gestion del cambio
climéatico que realiza Gas Natural Fenosa.
La multinacional espafnola fue también

la empresa energética europea mejor
valorada en el estudio que analiza a las
principales 300 empresas europeas.

Finalmente, Gas Natural Fenosa recibié en
Nueva York el premio al mejor programa
de desarrollo comunitario que otorga
Platts, por su proyecto de gasificacion
Cuartel V (Buenos Aires, Argentina),

en la edicién 2011 de los Platts Global
Energy Awards. La iniciativa premiada
tiene como objetivo favorecer el acceso
de los colectivos més necesitados a los
servicios publicos y contribuir, de esta
manera, a la reduccion de la pobreza en
las comunidades locales en las que opera.

Asimismo, la compania fue calificada como
la primera gasista del mundo en el Ranking
de Energéticas Platts Top 250 por tercer
ano consecutivo. El Platts Top 250 destaca
los resultados financieros de las principales
companhias energéticas del mundo.

Los hitos de 2011

informe anual 2011
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Despliegue de redes
eléctricas inteligentes

Gas Natural Fenosa continud, en 2011,
su labor de transformacién de sus redes
de distribucion de electricidad para
convertirlas en redes inteligentes.

La compafia cerré 2011 con
200.000 contadores inteligentes
instalados y una inversion global que
alcanzé los 50 millones de euros
durante este ejercicio.

Este ambicioso despliegue, que se

inicié en Alcald de Henares y Aranjuez
(Comunidad de Madrid, Espana), se
extendid a las otras tres comunidades
autonomas en las que Gas Natural
Fenosa cuenta con redes de distribucion
eléctrica: Galicia, Castilla-La Mancha y
Castilla y Ledn. Junto con el cambio de
los contadores, durante 2011, la compania
adaptd y automatizé mas de 400 centros
de transformacion.

Apuesta por las renovables

Gas Natural Fenosa Renovables
materializd la compra al grupo ACS de
participaciones en cinco parques de
generacion de energia edlica en las
comunidades autdbnomas de Cataluna,
Galicia y Andalucia. La operacién se cerrd
por 72,4 millones de euros.

Asimismo, se acordé con Gamesa la
compra de dos parques edlicos con una
potencia instalada de 42 MW. El precio
final de la transaccién fue de unos

64 millones de euros.

Estas adquisiciones reforzaron el
crecimiento del grupo energético en
el &rea de renovables, tras haber sido
la primera adjudicataria en los ultimos
concursos eodlicos impulsados en
diferentes comunidades auténomas.

Finalmente, la compania anuncié la creacion
de una empresa energética gallega
especializada en renovables, denominada
Fenosa. La sociedad nace con el plan de
invertir 1.000 millones de euros hasta 2016,
crear mas de 2.000 puestos de trabajo en
Galicia y gestionar méas de 3.000 MW de
generacion con energias renovables.

Presencia internacional

En el &mbito internacional, Gas Natural
Europe, filial de Gas Natural Fenosa,
empresa para la comercializacion de

gas natural en Francia, realizé su primera
descarga de GNL en la terminal de
Montoir de Bretafna con el objetivo de
consolidar y potenciar la presencia en el
mercado francés.

Asimismo, amplié y reforzé su presencia
europea con una nueva sucursal comercial
en Holanda. Con la apertura de esta
oficina para la captacion de clientes,

la empresa prevé incrementar a corto
plazo su actividad de venta mayorista de
gas natural, aprovechando su posicién y
experiencia como primer comercializador
de gas natural en la Peninsula Ibérica y

el hecho de ser un operador mundial de
GNL, con presencia destacada en las
costas atlantica y mediterranea.

En Latinoamérica, la compania continué
impulsando sus negocios en todos los
paises en los que esta presente y, ya en
el &mbito institucional, el presidente de la
Republica de Panama, Ricardo Martinelli,
se reunié con el presidente de

Gas Natural Fenosa, Salvador Gabarro,

y con su consejero delegado, Rafael
Villaseca, en la sede de la compafia en
Madrid.



Nombramientos

El Consejo de Administracion conté con
la incorporacién de Nemesio Fernandez-
Cuesta como consejero dominical a
propuesta de Repsol YPF, en sustitucion
de Fernando Ramirez Mazarredo.

Por otro lado, Narcis Serra Serra presentd
su renuncia a su puesto en el Consejo de
Administracion de la empresa.

gasNatural
fend

Compromiso con los
accionistas

La Junta General de Accionistas de

2011 aprobd una remuneracion para el
accionista por un importe equivalente

a 0,80 euros por accion con cargo a los
resultados del ejercicio 2010. Por primera
vez, los accionistas pudieron elegir entre
recibir esa cantidad en acciones, en

metélico o en una combinacion de ambos.

En diciembre, el Consejo de
Administracién acordé destinar
360 millones de euros al pago del
dividendo a cuenta a cargo de los
resultados del ejercicio 2011. =

Los hitos de 2011 informe anual 2011 [ 1

La Junta General de
Accionistas de 2011
aprobd una remuneracion
para el accionista por un
importe equivalente a
0,80 euros por accion
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B Gobierno corporativo

Comité de Direccion
El Comité de Direccion es el maximo d6rgano de decision

en el &mbito ejecutivo y esta constituido de la siguiente manera: .
Consejero Delegado

D. Rafael Villaseca Marco

Direccion General de
Negocios Regulados de
Electricidad

D. José Antonio

Couso Lopez

lireccion General Direccion General de direccion General de
Latinoamérica
D. Sergio

Aranda Moreno

condémico-Financiera
. Carlos J.
JIvarez Fernandez

Istrategia y Desarrollo
J. Antonio
3asolasTena

Direccion General de
Negocios Mayoristas

reccion General

+ Planificacion ireccion General Direccion General

lergética le Energia » Generacion de Recursos
José MI* J. Manuel José Javier D. Antonio
jea Krauel ernandez Alvarez rrnandez Martinez Gallart Gabas

accion General
Servicios
idicos

Aanuel

cia Cobaleda

Entre las prioridades de

Gas Natural Fenosa se encuentra
garantizar la transparencia y la eficacia
en el funcionamiento de sus érganos
de gobiernoy, por tal razén, asume
practicas avanzadas de gobierno
corporativo.

Puede afirmarse, tras las sucesivas
modificaciones del Reglamento de
Organizacién y Funcionamiento del
Consejo de Administracién y sus
comisiones (la Ultima de ellas, en
septiembre de 2011), que la compania
cumple con la mayoria de las
recomendaciones de buen gobierno
corporativo de las sociedades cotizadas.

ireccion General
2 Comunicacion y

abinete de

esidencia le Energia
. Jordi ). Daniel
arciaTabernero Opez Jorda

Las préacticas de gobierno corporativo
de Gas Natural Fenosa se describen en
detalle en diversos informes anuales,
que son elevados a la Junta General de
Accionistas para su conocimiento o para
su aprobacion.

La documentacién elaborada por la
companfia en materia de gobierno
corporativo pretende dar cuenta de la
informacién mas relevante relacionada con
sus normas y procedimientos, asi como
los criterios que sirven de base para las
decisiones adoptadas. Toda la informacién
corporativa se encuentra a disposicién del
publico en la pagina web del grupo
www.gasnaturalfenosa.com.

)ireccion General de
legocios Minoristas

ireccion General de
legocios Regulados
e Gas

. Antoni

eris Mingot

En el desarrollo de las practicas de
gobierno corporativo participan la
Junta General de Accionistas, méximo
érgano decisorio de la sociedad, asf
como el Consejo de Administracion y
sus comisiones: la Comisién Ejecutiva,
la Comision de Nombramientos y
Retribuciones, y la Comisién de
Auditoria y Control. También el Comité
de Direccion, desde la perspectiva de la
gestion de la compania, desempenfa un
papel relevante.


www.gasnaturalfenosa.com
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Durante 2011, los diferentes érganos de El Consejo de Administracién, sus Respecto a la diversidad del Consejo
gobierno mencionados se reunieron con comisiones y el Comité de Direccion de Administracion, el 31,25% de los
la siguiente frecuencia: funcionaron, durante 2011, con la consejeros son menores de 55 afnos, el
normalidad esperada, ejercitando 25% tienen una edad comprendida entre
e Consejo de Administracion: trece plenamente y sin interferencias sus los b5 y los 60 anos, y el 43,75% restante
reuniones. competencias, con total respeto tanto tiene mas de 60 ahos. =
e Comisién Ejecutiva: nueve reuniones. de la legalidad vigente como de las
e Comisién de Nombramientos y normas aplicables de organizacién
Retribuciones: ocho reuniones. y funcionamiento del Reglamento
e Comisién de Auditoria y Control: cinco de Organizacion y Funcionamiento
reuniones. del Consejo de Administracion y sus
e Comité de Direccién: reuniones comisiones.
mensuales.

Composicion del Consejo de Administracion y las distintas comisiones (a 31 de diciembre de 2011)

Comision de Comision de
Comision Auditoria y Nombramientos Tipologia
Consejo de Administracion Ejecutiva Control y Retribuciones del cargo
Presidente D. Salvador Gabarro Serra Presidente Ejecutivo
Vicepresidente D. Antonio Brufau Niubo Vocal Vocal Dominical
Consejero Delegado D. Rafael Villaseca Marco Vocal Ejecutivo
Vocal D. Ramon Adell Ramon Independiente
Vocal D. Enrique Alcantara-Garcia Irazoqui Dominical
Vocal D. Demetrio Carceller Arce Vocal Dominical
Vocal D. Santiago Cobo Cobo Vocal Independiente
Vocal D. Felipe Gonzéalez Marquez Independiente
Vocal D. Carlos Kinder Espinosa Vocal Vocal Dominical
Vocal D. Emiliano Lépez Achurra Vocal Independiente
Vocal D. Carlos Losada Marrodén Vocal Presidente Independiente
Vocal D. Juan Marfa Nin Génova Vocal Dominical
Vocal D. Juan Rosell Lastortras Dominical
D. Nemesio Ferndndez-Cuesta

Vocal Luca de Tena" Dominical

Vocal D. Luis Suérez de Lezo Mantilla? Vocal Dominical
Vocal D. Miguel Valls Maseda Presidente Independiente
Secretario no consejero D. Manuel Garcia Cobaleda Secretario Secretario Secretario

(1) El Consejo de Administracion de fecha 28 de enero de 2011 nombro por cooptacion consejero a D. Nemesio Ferndndez-Cuesta Luca de Tena. En la Junta General Ordinaria de fecha 14 de
abril de 2011 se ratificd dicho nombramiento.
(2) D. Luis Suérez de Lezo Mantilla entré a formar parte de la Comision de Auditorfa y Control el 28 de enero de 2011
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Datos demograficos
y composicion de la
plantilla

Al cierre del ejercicio de 2011, la plantilla
de Gas Natural Fenosa ascendia a

17.769 empleados distribuidos en

22 paises. Esta cifra supone un 5,4%
menos que en el ejercicio de 2010 y
responde a las actuaciones de mejora de
procesos y eficiencia tras el proceso de
integracion, cerrado exitosamente con un
aho de antelacién sobre lo previsto.

Respecto a la distribucién por géneros,
la presencia de mujeres en la plantilla se
ha incrementado un 2% con respecto

al aho anterior, en los mismos términos
homogéneos, resultando un 29% de
mujeres y un 71% de hombres.

En relacién con la distribucion geogréfica,
el 47% de la plantilla desarrolla sus
actividades fuera de Espana. La actividad
se desarrolla en los siguientes paises:
Argentina, Australia, Brasil, Colombia,
Costa Rica, Egipto, Francia, Guatemala,
Irlanda, ltalia, Kenia, Madagascar,
Marruecos, México, Moldavia, Nicaragua,
Panama, Puerto Rico, Republica
Dominicana, Sudafrica y Uganda.

La edad media de la plantilla es de
43 ahos, con un promedio de antigliedad
en el grupo en torno a los quince anos.

La plantilla gestionada directamente en
2011 fue de 14.806 personas.
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Modelo de
gestion del talento

La gestion del talento es una prioridad
estratégica del grupo como herramienta
clave para la consecucion de los objetivos
de negocio en sus diferentes perspectivas
temporales, aportando ventaja competitiva
sostenible para el crecimiento.

El modelo de gestién del talento planifica
acciones de atraccion, retencion y desarrollo
de los profesionales que necesita

Gas Natural Fenosa, con acciones
diferenciadas en funcion de los distintos
segmentos de puestos y de los empleados,
para garantizar la existencia de candidatos
preparados para cada puesto en todo
momento.

En la actualidad, Gas Natural Fenosa esta
inmerso en un proceso de transformacion
del modelo que se sustenta en tres pilares
fundamentales:

1. Enfoque proactivo y transversal
hacia la gestion del talento con
gran involucramiento de la alta direccién,
como participante clave en los procesos
de identificacion y desarrollo.

2. Programa de gestién del talento
segmentado y estructurado con
acciones de desarrollo diferenciadas,
definido de acuerdo con las
necesidades de posicionamiento del
grupo a corto y largo plazo.

3. Integracion de los procesos de gestion
del talento del grupo vy utilizacion de
todas las herramientas disponibles.

Para dar respuesta a estos objetivos,

se ha definido un esquema de trabajo
basado en el perfil de las posiciones que
definiran las carreras profesionales de los
empleados:

e Posiciones de nivel generalista en las
que prima el componente de gestién
de proyectos y equipos, necesario
para impulsar la estrategia del grupo
en la toma de decisiones clave y
coordinacién con otras areas.

e Posiciones en las que el componente
clave se encuentra en los
conocimientos y expertise especificos
y en relaciones externas dificiles de
encontrar interna o externamente, y
que resultan claves para el grupo.

Durante 2011, la compania actualizé la
valoracion de talento para un colectivo de
3.507 personas, lo que supone un 23% de
la plantilla.

Ademaés, se han realizado planes de
sucesioén correspondientes a los puestos
de estructura en las posiciones de perfil
directivo, identificandose més de

2.000 potenciales sucesores, lo que
supone un ratio de cobertura que garantiza
la continuidad de operaciones del negocio.

Por otro lado, se han realizado més de
un centenar de entrevistas, y casi 150
programas de alto impacto en desarrollo
gerencial, directivo y coaching.



Desarrollo humano y
social: compromiso
con las personas

Ofrecer una carrera profesional atractiva

y estimulante, asi como garantizar la
igualdad de oportunidades, promover

y respetar la diversidad, son parte
fundamental del compromiso asumido por
Gas Natural Fenosa con sus empleados.

En linea con el Programa de

Naciones Unidas para el Desarrollo,

Gas Natural Fenosa ha impulsado, durante
2011, un plan de desarrollo humano y
social con el fin de impulsar ain més

su cultura sociolaboral y empresarial
basada en la flexibilidad, el respeto y

el compromiso mutuos, propiciando la
diversidad de opiniones, perspectivas,
culturas, edades y género, en cada uno
de los paises en los que la compania esta
presente.

Gas Natural Fenosa cumple los
requerimientos legales respecto a la
igualdad de oportunidades y la integracion
social, favoreciendo la contratacion de
personas discapacitadas incluso por encima
de los requerimientos minimos legales.

Es de destacar la obtencion, durante 2011,
de dos nuevos reconocimientos en este
sentido:

e |a certificacion EFR en materia de
desarrollo humano avalada por el
Ministerio de Sanidad, Servicios
Sociales e Igualdad.

e | a certificacion de Excelencia en
Diversidad (EDC) en materia de
discapacidad.

Estas certificaciones constituyen un
referente para homogeneizar las politicas
corporativas de recursos humanos, asf
como consolidar las best practices tanto de
nuestro sector como de otros sectores.

La creacion de un Comité Operativo de
Diversidad supone un punto de inflexion
importante y un compromiso claro para la
correcta gestion, asi como la incorporacion
de nuevos empleados con discapacidad
en la compania, facilitando la integracion
laboral y la diversidad, y emprendiendo
acciones especificas de sensibilizacion.

En Espanfa, el grupo mantiene convenios
de colaboracion con diferentes entidades
juridicas y asociaciones, como la
Fundacién “la Caixa’ la Fundacion Adecco,
Prodis y Carriegos.

Igualmente, en todas las sociedades del
grupo se desarrollaron acciones dirigidas
al fomento de actividades de promocién
social, mediante la intervencion voluntaria
de los empleados:

e Asociaciéon Dia Solidario.
e Campanas de concienciacion ambiental.
e Actividades deportivas.

e Acuerdos de cooperacion con
fundaciones, institutos y centros de
investigacion, publicos y privados como
Cruz Roja Mexicana, Fundacion Humanista
de Ayuda a Personas con Discapacidad y
Asociacion Privada de Desarrollo Integral
de la Familia, entre otros.

e Fomento de actividades deportivas, en
Nicaragua, Colombia, Argentina, etc., y

culturales, en Colombia, Italia y Brasil.

e Actividades educacionales como el
Programa Argentina.

e Actividades ambientales.
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En Gas Natural Fenosa, el sentimiento

de pertenencia de los individuos y la
sensibilidad hacia los rasgos propios de
cada territorio son factores determinantes
para el éxito de la compania. Por tal razon,
promueve la contrataciéon de empleados
y directivos locales, priorizando la
contratacion de éstos frente a otras
opciones.
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Durante 2011, la compania
actualizo la valoracion de
talento para un colectivo

de 3.507 personas, lo
que supone un 23% de la
plantilla

Formacion y desarrollo

En 2011, la Universidad Corporativa
de Gas Natural Fenosa consolidé la

evolucion de su modelo renovando su
estructura, lanzando la Universidad Virtual

y potenciando el Instituto Técnico y el

de Liderazgo, en linea con la mision de

contribuir a desarrollar profesionales
que hagan realidad la vision de
Gas Natural Fenosa y sus objetivos.

Los nuevos 6rganos de gobierno, el
Consejo Asesor y el Comité Director,
aseguran la conexion permanente entre la
estrategia de la compania y los programas
formativos. Cuentan con representantes
de la alta direccion de la empresa y

con asesores externos de prestigiosas
instituciones académicas.

La nueva estructura de la universidad se
asienta en dos institutos, el de Liderazgo
y el Técnico, organizados a su vez en

ocho escuelas y mas de cincuenta aulas.
El Instituto de Liderazgo desarrolla y
perfecciona la funcién directiva a través
de programas de formacién de gestiéon de
habilidades y potenciacién del liderazgo.

Por su parte, el Instituto Técnico asegura el
know how necesario para el crecimiento
de Gas Natural Fenosa. Se focaliza en los
conceptos y las técnicas de trabajo para
areas de negocio y funciones corporativas;
en la transmision de los conocimientos

de los expertos internos con experiencia
relevante y en la difusion de la experiencia
y las mejores practicas.

Finalmente, la Universidad Virtual se
lanzé en el Ultimo trimestre del afo

para responder a los retos de optimizar

la gestion del conocimiento de

Gas Natural Fenosa, dotar al grupo de

un canal de formacion best in class

y homogeneizar la formacién a nivel
internacional. Se trata de un espacio
integrado de formacién que incrementa

la transversalidad y que favorece la
homogeneizacién del aprendizaje.
Proporciona un entorno colaborativo, un
espacio amigable pensado para conectar
personas y fomentar su crecimiento
donde, no solo se imparte formacion, sino
donde también se genera conocimiento y
se intercambian las mejores practicas.

La inversién anual en formacién, en 2011,
se incrementé un 9,56% respecto al
ejercicio anterior, con una inversién media
por persona de 569,2 euros.

Indicadores de formacion de Gas Natural Fenosa

2011 2010

Horas de formacién por empleado

52,2 478

Usuarios de formacion online sobre el total de la plantilla (%) 32,3 22,6




Medio ambiente

Gas Natural Fenosa entiende la
responsabilidad corporativa como el
conjunto de acciones desarrolladas para
establecer relaciones de confianza,
estables, sélidas y de beneficio mutuo
con sus grupos de interés. La adecuada
relacion con el entorno constituye un
aspecto estratégico de primer orden para
la compania y es imprescindible para la
generacion de valor y para velar por la
sostenibilidad de la misma en el largo
plazo.

En este contexto, y desde hace ya
muchos anos, Gas Natural Fenosa integra
las consideraciones ambientales en

sus estrategias y planes empresariales,
como una variable clave para el

desarrollo sostenible del entorno

donde lleva a cabo sus actividades.

El ano 2011 se ha caracterizado por la
culminacion de la gestion ambiental que
se ha visto materializada en diferentes
reconocimientos y certificaciones de

su gestion ambiental, especialmente
relevante por la actividad que nuestra
compania desempena. De esta forma,
actividades que comenzaron su operacion
a finales de 2010 han logrado incorporarse
a este reconocimiento, permitiendo a
Gas Natural Fenosa posicionarse entre los
puestos mas altos tanto a nivel sectorial
como de los paises donde desarrolla su
actividad.

A pesar del incremento de las emisiones
de las instalaciones de carbon espanolas
como consecuencia de la obligacion

de emplear combustible autdctono, en
2011, se han conseguido unos valores en
materia de ecoeficiencia alineados con la
Politica de Responsabilidad Corporativa,
destacando tanto la produccion como la
potencia instalada que emplea fuentes
renovables en la generacion de energia
eléctrica.

Gestion ambiental

Gracias al compromiso de los empleados
para actuar en todo momento de
acuerdo con los criterios de respeto y
sostenibilidad y para adoptar habitos y
conductas relacionadas con las buenas
practicas ambientales, se da respuesta
de forma homogénea y coordinada al
desarrollo de las actividades, procesos

y procedimientos con repercusiones
ambientales y a la optimizacién de la
gestion ambiental. En las relaciones con
los contratistas, proveedores y empresas
colaboradoras, los empleados transmiten
estos principios.

A cierre de 2011, Gas Natural Fenosa
tenia certificada, conforme a la Norma
UNE-EN ISO 14001 de gestion ambiental,
14.085 MW de generacién eléctrica en
Espana, México, Puerto Rico, Kenia,
Republica Dominicana, Costa Ricay
Panam4, lo que supone el 97% de la
potencia total instalada atribuible al
grupo.

Ademas, tiene certificado ambientalmente
el suministro de gas natural y electricidad
a grandes clientes mediante el acceso a
las instalaciones de terceros, asi como la
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gestion comercial de las mismas

(Gas Natural Comercializadora y
Unién Fenosa Comercial), la
comercializacion, contratacion

y prestacion del servicio de
mantenimiento de instalaciones

y aparatos de gas, la atencién al
cliente, facturacién, cobro y la venta
de servicios energéticos (Gas Natural
Servicios y Gas Natural Comercial),

la distribucién y regasificacion de gas
natural y la gestiéon de proyectos, obras
y mantenimiento en el transporte y
distribucién de energia eléctrica en
Espafna, los servicios de ingenieria
(Gas Natural Fenosa Engineering),
Unién Fenosa Gas vy los principales
centros de trabajo de la compania.
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En el ambito internacional, tiene
certificada la distribucion de gas natural
en lItalia, la distribucién y comercializacion
de gas natural en México (Gas Natural
México y Metrogas), la distribucién

y comercializacion de electricidad en
Panama (Edemet-Edechi), la distribucién
de energia eléctrica y del suministro
eléctrico a tarifa regulada en Moldavia
(Red Unidn Fenosa), la produccion de
gas natural licuado en Damietta, Egipto
(Unién Fenosa Gas), la planta de
regasificacién de Sagunto, Espana,

la operacion, mantenimiento y vigilancia
del tramo marroqui del gasoducto
Magreb-Europa (Metragaz) y la empresa
de servicios profesionales (Gas Natural
Fenosa Operations & Maintenance).

Por otro lado, siguen adheridas al sistema
europeo EMAS las centrales térmicas de
carbon vy los ciclos combinados de Sabdén,
Palos de la Frontera y Nueva Generadora del
Sury el Sector Hidraulico de Tambre-Ulla en
Galicia. Esto supone liderar las empresas
energéticas en numero de centros
verificados de acuerdo a esta exigente
norma ambiental europea.

Gas Natural Fenosa ha desarrollado en
los ultimos afos diversas herramientas
informaticas con el fin de mejorar la
calidad y operatividad de la gestion
ambiental de sus instalaciones. Las
herramientas proporcionan el soporte de
informacioén en las principales areas, tales
como la identificacion y evaluacién de los
requisitos legales ambientales (NorMA),
los aspectos ambientales (UMAS), la
gestién de riesgos ambientales (SERA),
el control operativo de las emisiones,
residuos y vertidos (OCEN-MA), el
impacto ambiental de la avifauna (CRA) o
el reporte de indicadores (SIA-Enabon)

y la planificacion ambiental
(SPA-Enablon).

Mencién especial merece el desarrollo
de la herramienta de célculo de la huella
de carbono, basada en la aplicacion

de la metodologia de analisis de ciclo

de vida que incluye el inventario de las
emisiones de todas las actividades de
Gas Natural Fenosa en todos los paises
en los que estd presente, e incorpora
tanto las emisiones directas, asociadas a
las actividades que son controladas por
la empresa, como aquellas indirectas,
que no siendo generadas en fuentes
controladas por ella son consecuencia de
sus actividades.

Gas Natural Fenosa ha continuado el
impulso a la politica de implicacion de

la cadena de suministro en las buenas
practicas ambientales. En 2011, el 84%
de los principales contratistas de obras

e infraestructuras de distribucion de

gas mantuvieron su adhesién voluntaria

a las “Buenas practicas de actuacion
ambiental en obras para la construccién
de redes de distribucion’ Adicionalmente,
el 100% de los principales contratistas de
obras e infraestructuras de distribucion
eléctrica se han adherido por primera

vez al documento “Buenas practicas de
actuacion ambiental para proveedores
homologados de redes de electricidad”

El conjunto de las actuaciones
ambientales realizadas en el ejercicio 2011
han supuesto un total de 99,2 millones de
euros, de los que 57,6 millones de euros
corresponden a inversiones ambientales y
41,6 millones de euros a gastos incurridos
en la gestion ambiental.



Parametros ambientales

En 2011, se han cumplido la mayoria de
los objetivos ambientales establecidos
en el ejercicio, si bien se ha producido
un incremento de las emisiones a la
atmosfera de las centrales de generacion
eléctrica, en Espafna, como consecuencia
de las obligaciones derivadas del Real
Decreto 134/2010, de 12 de febrero, por
el que se establece el procedimiento de
resolucion de restricciones por garantia
de suministro, que conlleva la necesidad
de utilizar carbén autéctono para la
produccién de energia eléctrica. Dichas
emisiones se situaron en 12,9 kt de 6xidos
de azufre, 19 kt de 6xidos de nitrégeno y
0,7 kt de particulas.

En materia de residuos, ha continuado
la implantacion en el grupo del Plan de
Reutilizacion, Reduccion, Reciclaje y
Valorizacion Energética de Residuos
(Pre3ver), que pretende establecer

y homogeneizar criterios y pautas

en la gestion de residuos, tomando

en consideracion los principios
ambientales establecidos en la Politica
de Responsabilidad Corporativa. Se ha
realizado un diagnostico de la situacién
actual en el grupo y se ha evaluado la
prevision de generacién y gestion de
residuos durante su periodo de vigencia
(2010-2014). Asi mismo, el plan analiza
potenciales opciones de minimizacion,
identificando aquellas susceptibles de
reduccioén, acorde con la actividad y/o
proceso que la genera, y establece las
estrategias béasicas y los objetivos a lograr
asf como las medidas concretas para su
consecucion.

Durante 2011, se ha continuado con
la eliminacion de los transformadores
de PCB de concentraciones entre 50
y 500 ppm, con un total de 53,2 t en
las instalaciones de Unién Fenosa
Distribucién, para dar cumplimiento al

Real Decreto 228/2006, por el que se
modifica el Real Decreto 1378/1999 de
27 de agosto, que establece medidas
para la eliminacion y gestién de los

PCBs y aparatos que los contengan.
También en el area internacional se
realizaron inventarios, para la retirada y
almacenamiento adecuado de los mismos,
reduciéndose significativamente el riesgo
de contaminacion en las instalaciones por
vertido de este tipo de residuo.

Un ano mas cabe destacar el buen
funcionamiento de los equipos y

sistemas de depuracion, que han
permitido cumplir con las autorizaciones
de vertido concedidas a cada una de las
instalaciones. También se han reducido los
consumos de agua y materias primas, por
el bajo funcionamiento de las centrales
térmicas y la necesidad de evaporacién de
agua en las torres de refrigeracion.

Para comprobar el cumplimiento
legislativo de las instalaciones en servicio,
dar respuesta a quejas y reclamaciones
y dar de alta nuevas instalaciones, se
ha realizado la mediciéon y control de
emisiones sonoras en centrales de
generacién, subestaciones y centros de
transformacién eléctrica, y estaciones
de regulacion y medida de gas natural,
en las que se ha aplicado el redisefo

y homogeneizacién de los elementos
constructivos de cada tipologia.

Gestion corporativa
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Posicionamiento ante el cambio climatico

Con la iniciativa Menos Gases de Efecto Invernadero,

Gas Natural Fenosa se compromete a:

Mantener estrategias y politicas
en materia energética coherentes
con la seguridad de suministro,
competitividad y sostenibilidad
ambiental.

Establecer objetivos cuantificados de
reduccion de emisiones de gases de
efecto invernadero.

Nivelar el balance de los vectores
sociales, ambientales y econémicos
para contribuir a una economia baja
en carbono.

Optimizar y fomentar el ahorro y
la eficiencia energética en nuestras
instalaciones y en las de nuestros
clientes, como la contribucion

mas eficaz en la lucha contra el
calentamiento global.

e Ser activos en los mercados de
carbono y apoyar su globalizacién
para que las tendencias en
produccion y consumo de energia
sean sostenibles.

e Guiar las actuaciones de la compaiiia
para concienciar al conjunto de la
sociedad en la solucion global del
cambio climatico.

Establecer medidas concretas
que contribuyan a alcanzar el
compromiso de reduccion de
emisiones globales, equitativas y
sostenibles.

Impulsar la ejecucion de proyectos
de reduccion de emsiones de gases
de efecto invernadero a escala global,
prestando especial atencion a paises
en vias de desarrollo.

Cambio climatico

El posicionamiento de Gas Natural Fenosa
ante el cambio climatico se basa en su
mitigacion a través de una generaciéon
eléctrica con bajo contenido en carbono,
el fomento de las energias renovables

y la promocién del ahorro vy la eficiencia
energética en el transporte, generacion,
distribucion y consumo de gas y
electricidad.

La compania afronta el cambio climatico
como un nuevo reto, identificando
potenciales oportunidades de negocio,
opciones y soluciones de reducciéon

de gases de efecto invernadero y
minimizando los riesgos derivados de las
restricciones regulatorias en la materia.

El gas natural es la energia fosil con menor
contenido en carbono, con menores
emisiones de CO,, lo que lo convierte

en una de las mejores soluciones para la
reduccién de las emisiones, en un vector
decisivo en el balance energético para los
préximos anos y en la energia referente
en la transicién a una economia baja en
carbono.

El grupo es uno de los principales
operadores de ciclo combinado del
mundo, con 9.287 MW de potencia
instalada, y es pionero en la introduccion
del gas natural como combustible para
automocién en Espana.

Gas Natural Fenosa ha calculado la huella
del CO, a través del inventario, controly
verificacion de las emisiones de gases

de efecto invernadero (GEI) derivadas de
todas las actividades de la compania en
todos los paises en los que esta presente.
Las emisiones totales del grupo en 2011
han sido de 23,2 MtCO,eq (emisiones
directas) aumentando un 19,6% con
respecto al ano anterior, y el factor de
emision del mix energético de generacion
ha sido de 371 g CO,/kWh.



Entre otras, caben destacar las
actuaciones en ecoeficiencia, como

la mejora del rendimiento de las
instalaciones, el fomento de las
energlias renovables con 3.035 MW
instalados, y de los ciclos combinados
con 9.287 MW.

El empleo de mejores materiales

y la renovacién de tuberias y
acometidas en las distribuidoras de gas
del grupo, han permitido a la compania
disminuir sus emisiones de CH, por
unidad de longitud de red un 0,3%

con respecto a 2010. La racionalizacién
del consumo energético es una de las
prioridades del grupo. La compania
supervisa y somete todos sus
procesos a estrictos controles

en la materia, consolidando su
objetivo de busqueda de elevada
eficiencia.

Asimismo, en 2011, Gas Natural Fenosa
evité la emisién a la atmdsfera de mas
de 174 MtCO,, gracias a sus actividades
de generacién de energia de bajo
contenido en carbono, el uso de energias
renovables, su gestién energética,

la transformacion de instalaciones
industriales y residenciales de carbén

y fueldleo por otras de gas natural, la
utilizacién de vehiculos de gas, la puesta
en marcha de proyectos de Mecanismo
de Desarrollo Limpio (MDL) y de otras
iniciativas de reduccién.

Gas Natural Fenosa apuesta por la
reduccién de emisiones de gases de
efecto invernadero en los paises en vias
de desarrollo a través de los mecanismos
de flexibilidad. La compania participa en
diversos fondos de carbono y registré
en Naciones Unidas diez proyectos de
MDL como participante del proyecto: las
centrales hidraulicas de Los Algarrobos,
Macho de Monte y Dolega en Panama,
la de La Joya en Costa Rica y las de

Amaime, Bajo Tulta y Alto Tulta en
Colombia; el aprovechamiento energético
del biogas en el vertedero de Dona
Juana en Bogotéa, Colombia; el proyecto
Sombrilla, también en Bogot4, v el
proyecto Quimvale, en Rio de Janeiro,
Brasil, ambos de sustitucion de fueldleo
por gas natural.

En materia de sostenibilidad ambiental,
se sensibiliza a los clientes en el uso
eficiente de la energlfa. A través del

proyecto Compromiso Natural, la empresa

patrocina a centros de arte para la
mejora de sus sistemas de iluminacién,
mediante la sustitucion de aparatos
convencionales por otros de mejor
clase energética, y organiza jornadas
divulgativas con clientes, en las que se

trasladan cuestiones de interés ambiental
y energético. Gas Natural Fenosa también

promueve entre sus clientes un consumo
racional y sostenible de energia. En este
sentido, la pagina web del grupo pone

a disposicion de los consumidores las
secciones www.hogareficiente.com

y www.empresaeficiente.com,

que ofrecen consejos de ahorro y
eficiencia energética en el hogar y que
permiten realizar un completo y gratuito
autodiagnostico.
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Por otra parte la empresa sigue adherida
al programa Caring for Climate: The
Business Leadership Platform, plataforma
integrada por dirigentes empresariales
que participan en el Pacto Mundial de
Naciones Unidas, con el objetivo de
avanzar en la lucha contra los efectos
del cambio climaético a través de la
mejora de la eficiencia y la reduccién

de las emisiones de gases de efecto
invernadero.
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Compromiso para la conservacion
de la biodiversidad

e Cumplir con la legislacion y las disposiciones reglamentarias para la
proteccion de la naturaleza.

Fomentar y colaborar en la conservacion de la biodiversidad en el entorno
de sus instalaciones, con especial atencion a los espacios protegidos.

Estudiar el impacto ambiental de sus actividades, proyectos, efectos
sobre los ecosistemas y la diversidad bioldgica, teniendo en cuenta los
grupos de interés.

Adoptar medidas para evitar y minimizar los posibles efectos adversos
sobre la biodiversidad, restaurando zonas y suelos degradados.

Respetar los estilos tradicionales de vida de las comunidades indigenas
que favorezcan la conservacion y utilizacion del entorno.

Sostenibilidad y
biodiversidad

Gas Natural Fenosa ha definido una
estrategia ambiental como garantia

de su compromiso de conservacion

del patrimonio natural, desarrollando
numerosas iniciativas orientadas al
conocimiento de los ecosistemas

y hébitats en el entorno de sus
instalaciones. También impulsa proyectos
de restauracién y compensacion cuando
los impactos ambientales no pueden

ser completamente evitados. Ademas,
colabora con distintas organizaciones
sociales con el fin de apoyar sus iniciativas
en defensa de la naturaleza.

La compania realiza de forma continuada
estudios de ecosistemas terrestres

y acuaticos en los entornos de las
centrales de produccion eléctrica, para la
caracterizacion del entorno natural y poder
estudiar el impacto de sus instalaciones.
Todos los estudios realizados en 2011
resultaron satisfactorios. Con el objeto de
soportar la informacion georreferenciada
del entorno y proporcionar capacidad

de anélisis avanzado en relacion con

el impacto ambiental de las mismas,

se esté desarrollando un sistema de
informacion geogréfica (SIG) en el que

se recogerd la informacién obtenida

a través de los estudios realizados

desde 1999 hasta la actualidad, lo que
supone el tratamiento de miles de datos
relacionados con la calidad ambiental del
medio terrestre, acuatico y aéreo. Dicha
base de informacién sera de utilidad como
herramienta para la valoracién objetiva del
entorno de las instalaciones en el marco
de aplicacién de la Ley de Responsabilidad
Ambiental y de la Ley de Prevencién y
Control Integrado de la Contaminacién.

Gas Natural Fenosa cuantifica el impacto
ambiental global en el tiempo de sus
diferentes procesos e instalaciones,



aplicando criterios de valoracion basados
en la metodologia de anélisis de ciclo de
vida (ACV), de acuerdo con los estandares
internacionales ISO 14040: clasificacién,
caracterizacion, normalizacion y valoracion.
Para ello, ha desarrollado una herramienta
propia, denominada UMAS (unidades
medioambientales). Adicionalmente a

la cuantificacion del impacto ambiental
global a través de la herramienta UMAS,

y de la relacién de estudios ecolégicos,
se calcula también la variacion en el
tiempo de la sostenibilidad en forma

de huella ecoldgica, indicador global

que traduce los impactos generados en
superficie de territorio necesaria para
producir los recursos consumidos y
asimilar los residuos generados.

En lo referente a los suelos, en 2011, se
realizaron 19 estudios de calidad del suelo
en subestaciones eléctricas, cumpliendo
todas con el Real Decreto 9/2005 por el
que se establece la relacion de actividades
potencialmente contaminantes del

suelo y los criterios y estandares para

la declaracién de suelos contaminados.
De acuerdo a la normativa, se realizaron

y enviaron a las distintas comunidades
autdbnomas cuatro informes preliminares
de suelos de subestaciones eléctricas

y 105 informes de situacion. Ademas,

se han adecuado los suelos de ocho
subestaciones.

Gas Natural Fenosa patrocina

distintas organizaciones cientificas

y conservacionistas, con la finalidad

de apoyar sus iniciativas en defensa

de la naturaleza. Entre otros, se
mantienen acuerdos de colaboracion
con la Fundacién Oso Pardo para la
realizacién de actividades de educacion
ambiental, con la finalidad de favorecer
cambios de actitudes y apoyo social

en la conservacién del oso pardo en el
norte de la Peninsula Ibérica. También
colabora con la Sociedad Espafola

de Ornitologia en el programa Aves y

Clima, con el objetivo de concienciar a
través de las aves sobre los efectos del
cambio climético y obtener datos sobre
la fenologia de las aves como método
para ver cémo el cambio climatico puede
modificar su ciclo biolégico y valorar las
posibles consecuencias. También

se mantiene un convenio de colaboracién
con la Agencia Estatal del Consejo
Superior de Investigaciones Cientificas
para el patrocinio de la Catedra

Gas Natural-CSIC de conservacion de la
biodiversidad ante el cambio climatico.

Gas Natural Fenosa se mantiene, por
séptimo ano consecutivo, como miembro
de DJSI World, que incluye a las 342
empresas del mundo con mejores
practicas de responsabilidad corporativa.
Una vez més, la compania ha sido
seleccionada para formar parte de la
variante europea DJSI Europe, siendo una
de las dos empresas del sector del gas
que forman parte del mismo. En cuanto
a la puntuacién, Gas Natural Fenosa ha
logrado un total de 85 puntos, que la
sitla 24 puntos por encima de la media
del sector. En la dimension ambiental,
Gas Natural Fenosa ha obtenido las
mejores calificaciones de su sector en
biodiversidad e informaciéon ambiental,
quedando muy préoxima a las mejores
calificaciones en estrategia en cambio
climéatico y politica ambiental, y sistemas
de gestion. Asimismo, la compania ha
sido valorada como la segunda utility
mas verde en el prestigioso Global
Green Ranking publicado por la revista
Newsweek. El objetivo de dicho ranking
consiste en cuantificar las huellas reales
sobre el medio ambiente, las politicas

y la reputacion de las 500 mayores
empresas globales. Esta es la primera
vez que participa Gas Natural Fenosa,
obteniendo una puntuaciéon de 60,6, la
segunda mejor de las 21 utilities y de las
37 empresas de energia evaluadas.
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B nnovacion

El concepto de ciudades
inteligentes o smart
cities ha adquirido una
progresiva importancia
en todos los portfolio de
desarrollo tecnoldgico

La innovacion se ha consolidado, en 2011,
como una de las palancas clave en la
recuperacién econémica. Las empresas
mas innovadoras son, en general, las
que mejor estan respondiendo en este
entorno desfavorable. Por ello, en 2011,
se ha seguido manteniendo un esfuerzo
general, tanto en las entidades publicas
con responsabilidad en la materia

como en las empresas privadas, para
seguir con los programas iniciados y no
perder el tren en la puesta en marcha

y desarrollo de las nuevas ideas. En el
ambito de la energia, la respuesta al
cambio climético ha seguido siendo la
motivacién ultima que impulsa diferentes
areas y lineas tecnoldgicas. En Europa,
se han mantenido los objetivos del Plan
Estratégico de Tecnologia Energética
(SET Plan), que sigue su curso de

cara a aportar avances tecnolégicos

que permitan el cumplimiento de los
objetivos trazados en energia para el aho
2020. Si bien todas las lineas de trabajo
son interesantes, quizas las que pueden
arrojar resultados a mas corto plazo,

por la situacion econémica coyuntural
en la que nos encontramos, requieren
en estos momentos de mayor atencion.
La eficiencia energética en entornos
urbanos (donde, en Europa, se consume

eficiencia
energetica

un 80% de la energia) ha tenido un papel
destacado. Del mismo modo, el concepto
de las ciudades inteligentes o smart
cities ha ido adquiriendo una progresiva
importancia en todos los portfolio de
desarrollo tecnoldgico. Espana, a pesar
de verse afectada de manera especial
por la situaciéon econdmica, ha mantenido
el ritmo a la vez que ha iniciado una
reflexion interna para lograr una mayor
coordinacién entre las diferentes
plataformas existentes y una mejor
puesta en valor, en el exterior, de la
tecnologia nacional desarrollada.

Dentro del anterior contexto,

Gas Natural Fenosa ha consolidado

su estrategia reforzando su estructura
tecnolégica, iniciando nuevos proyectos de
gran calado y manteniendo una presencia
destacada en los foros clave de decision.
Mencion especial merece el compromiso
y participacién en la iniciativa Innoenergy,
cuya misién, encomendada por el Instituto
Europeo de Innovacion y Tecnologia (EIT),
es llegar hasta el mercado real en los
avances tecnoldgicos que, en materia de
energia, se plantean en Europa. Durante el
ano 2011, se ha consolidado esta iniciativa
con la creacion de la KIC Innoenergy SE.
En Espana y Portugal, se ha creado



la filial KIC Iberia S.L., con sede en
Barcelona y con responsabilidades en el
ambito europeo en materia de energias
renovables. Gas Natural Fenosa es socio
de ambas entidades y esté presente en los
6rganos de gobierno de mayor nivel de las
mismas.

Dentro de las actuaciones de

soporte, la vigilancia y la transferencia
tecnoldgicas permiten un conocimiento
y aprovechamiento 6ptimos de los
avances en el entorno tecnolégico.
Durante el ano 2011, se ha continuado
la colaboracién con el Institute of
Electrical and Electronics Engineers
(IEEE) y con el Electric Power Research
Institute (EPRI), centrada en las areas
de operaciones y mantenimiento

de ciclos combinados, control de
emisiones, eficiencia energética, redes
inteligentes, nuevas centrales de carbén
y captura y almacenamiento de CO,,

asi como en actuaciones de formacion
y soporte especificas. La mision de la
vigilancia y transferencia se completa
con una participacién muy activa en las
plataformas tecnoldgicas del ambito
energético y en otros foros de decision,
tanto nacionales como europeos, en los
que se estan disefando y acordando los
itinerarios tecnoldgicos que se seguiran
en esta década.

En el ambito del fomento de la cultura
innovadora en el seno del grupo, se han
lanzado los Premios Nuestra Energia
de Innovacion y Mejora Continua con

el objeto de fomentar y reconocer las
aportaciones del personal en forma

de ideas que ayuden a mejorar las
actividades dentro de la empresa.
También se han estrenado espacios
especificos de innovacién en la renovada
web corporativa, en la red interna
Naturalnet y en la nueva Universidad
Virtual lanzada por la Universidad
Corporativa.

Con relacion a los proyectos, se describen
a continuacion algunos de los més
significativos, teniendo en cuenta la linea
a la que corresponden.

En almacenamiento de energia, cabe
destacar la finalizacion del sistema de
almacenamiento térmico para mejorar
el aprovechamiento de la energia solar
captada en la planta piloto termosolar
frésnel ubicada en la ETSII de Sevilla.
También ha sido relevante la finalizacion
del proyecto Sotavento, con el andlisis de
estrategias de gestién de la produccién
del parque edlico con un sistema de
almacenamiento de energia mediante
hidrégeno.

En el tratamiento del CO,, durante 2011,
los esfuerzos se han centrado en la
experimentacion con la nueva planta
piloto de captura de CO, mediante
ciclos de carbonatacion-calcinacion

para combustién sobre lecho fluidizado
de biomasa, de 300 kW de potencia
instalada, situada en la central térmica
de La Robla (Espana). Adicionalmente,
Gas Natural Fenosa continta participando
en un proyecto industrial, coordinado
por EPRI, consistente en el disefo,
construccion y experimentacion de dos
plantas piloto con tecnologias diferentes
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de captura de CO, en postcombustion
y almacenamiento en formaciones
geoldgicas. En este proyecto, la planta
de captura de Mountaineer finalizd su
operacion en junio tras inyectar mas de
35.000 toneladas de CO,.

En la linea de infraestructuras de medida
inteligente y soluciones soportadas en la
misma, destaca el concepto smart como
elemento modernizador y dinamizador
en los sistemas de distribucion de gas

y electricidad, desarrollando proyectos
que permitan disponer de los datos de
consumo de los clientes de las redes de
distribucién de gas, incorporar servicios
energéticos a través del contador y
modelizar la red de distribucion de gas
para mejorar su seguridad y reducir su
impacto sobre los ciudadanos y sus
costes de ejecucion. Ejemplos sefalados
en esta linea de actividad son los
proyectos de telemedida de electricidad
y gas y ME3Gas. Este Ultimo, ademas de
objetivos de integraciéon de telemedida
gas v electricidad, aborda el desarrollo de
smart meters gas que cumplan con las
especificaciones de la normativa italiana
y que puedan ser utilizados en el plan

de despliegue que afecta a los mas de
500.000 puntos de suministro que el
grupo posee en el sur de ltalia.
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Se han continuado los
esfuerzos iniciados en
anos anteriores para el
desarrollo de sistemas
avanzados de recarga de
vehiculos eléctricos

En relacion con el desarrollo de
soluciones en el entorno residencial,

ha continuado el avance del proyecto
europeo 3e-Houses, en cuyo marco se
instalaron pilotos, durante 2011, en dos
paises para estudiar el efecto sobre el
consumo de la aplicacion de tecnologias
de la informacion para la gestion de la
demanda de los usuarios. Ademas, se ha
desarrollado software de tratamiento y
analisis de la informacién de consumos
de agua, agua caliente sanitaria (ACS),
calefaccion vy electricidad; la interfaz para
mostrar a los usuarios sus consumos,

y consejos que les permitan mejorar su
comportamiento energético.

En la linea de eficiencia energética para el
usuario final, durante 2011, las actividades
de |+D+i estuvieron relacionadas con

tres aspectos principales. Por un lado, el
desarrollo de herramientas y soluciones de
alta eficiencia energética en la utilizacién
de tecnologias de iluminacion, gestion de
generacion renovable de pequefa potencia
y domotica, orientados a conseguir ahorros
energéticos. Un ejemplo destacado de
ello, e integrador de la mayor parte de las
tecnologias referidas, ha sido el proyecto
Reforma Integral del Complejo Cuzco (sede
del Ministerio de Economia y Hacienda

en Madrid). Otro ha sido la mejora de

la eficiencia energética en el sector
industrial, a través del proyecto Innoenergy
Lighthouse Industrial Energy Efficiency.
Complementariamente, se ha potenciado
el desarrollo de las empresas de servicios
energéticos, anadiendo la figura de la
Certificacion de Sistemas de Gestion
Energética segin norma UNE-EN ISO 50001
o el uso del Protocolo Internacional de
Medida y Verificacion del Ahorro Energético
(IPMVP).

En el ambito de las redes inteligentes,
durante el ano 2011, se ha acometido
una nueva arquitectura de red inteligente
(proyecto Cenit Energos) y se ha iniciado

el desarrollo de diversas herramientas
para dar soporte a la operacién de esta
red inteligente, tanto desde el punto

de vista de la gestion de la propia red

y sus activos (proyecto Cenit Energos),
como de la adquisicién y tratamiento

de la gran cantidad de medidas que

se van a generar en la red inteligente
(proyecto Eureka Imponet). También son
relevantes las investigaciones en el érea de
inteligencia distribuida para el tratamiento
de la informacion (proyecto 7°PM
HyperDNO) vy las soluciones especificas
de automatizacién para la red (proyecto
Innpacto RedNA).

Después de varios anos de investigacion
y desarrollo en la red inteligente,

se dispone ya de soluciones con un
grado de madurez adecuado para ser
probadas en entornos reales, paso
previo imprescindible a su implantacion
masiva. En este sentido, en 2011, se
han lanzado dos proyectos de caracter
demostrativo. Por un lado, se ha
abordado el proyecto Scala, que se
desarrolla en las redes de distribucion
de las poblaciones de Alcald de Henares
y Aranjuez, en la Comunidad de Madrid,
con objeto de probar los nuevos
contadores inteligentes con tecnologia
Prime desarrollada expresamente

para este tipo de medidores, que,
ademas, incorpora la monitorizacién

de la generacion distribuida existente
en la zona y la instalacién de puntos

de recarga eléctrica. Por otro lado, el
proyecto Innpacto Price pone el énfasis
en el desarrollo y demostracion de
soluciones interoperables y comunes a
empresas distribuidoras en un ambito
geografico compartido, con desarrollo

y demostracién en cuatro areas:
monitorizacién y automatizacion de la red
de distribucién, gestién energética de los
centros de transformacion, integracion
de renovables y gestién de la demanda,
incluido el vehiculo eléctrico.



En la busqueda de tecnologias avanzadas
de centrales y grandes instalaciones, cabe
destacar la continuacién en el proyecto
Capwa para el desarrollo de nuevos
sistemas de captacién del agua generada
con la combustién en centrales térmicas.
Asimismo, son relevantes los avances,
mediante proyectos colaborativos y
programas de transferencia tecnolégica,
en la mejora de las instalaciones
existentes.

En relacion con la movilidad vy el
transporte sostenibles, se han continuado
los esfuerzos iniciados en afios anteriores
para el desarrollo de sistemas avanzados
de recarga de vehiculos eléctricos,
estaciones de servicio estandar para

gas natural vehicular, un autobus urbano
hibrido gas-electricidad, y el desarrollo y
demostracion de sistemas de movilidad
eléctrica completos. A modo indicativo de
este nivel de actividad, se puede citar el
proyecto Rirve para el desarrollo de una
red inteligente de recarga de vehiculos
eléctricos, con el que se ha puesto en
marcha una estacion de carga en A Corufa
y se ha iniciado una operacion piloto

para valorar la viabilidad de los vehiculos
eléctricos como flota propia.

Finalmente, en el &mbito de las energias
renovables y vectores energéticos,
durante el aho 2011, se ha trabajado en
multiples desarrollos con el objeto de
abaratar los costes de estas energias y
de ampliar, en la medida de lo posible,
su aplicacion a través de una cartera mas
extensa de tecnologias. Cabe mencionar
algunos de estos desarrollos, como el
proyecto Innoenergy Tesconsol, que
tiene por objeto mejorar los sistemas

de almacenamiento térmico existentes
(por calor sensible) y desarrollar nuevas
opciones viables de sistemas de
almacenamiento térmico. Otro proyecto
que requiere mencién expresa es el
Innoenergy Neptune que tiene por objeto
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la medida del recurso edlico mediante
Light Detection and Ranging technique
(LIDAR) ubicado en elementos flotantes,
por ejemplo, boyas, y el analisis de
viabilidad y simulacion de parques edlicos
offshore. También cabe mencionar el
proyecto Biogés, desarrollado para
verificar la posibilidad del aprovechamiento
del biometano, que se esta erigiendo en
un nuevo e interesante vector energético
por su asociacion al gas natural y su
caracter renovable, a través de los
sistemas de distribucion

de gas natural. Por ultimo, se incluye

el desarrollo de nuevas tecnologfas en
relacion con la biomasa y los cultivos
energéticos, con sendos proyectos
orientados a la obtencion de este recurso
energético a costes menores que los
actuales.
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B Calidad

Gas Natural Fenosa establece como

uno de los pilares béasicos de gestion la
satisfaccion de sus clientes a través de

la calidad del servicio. Para ello, realiza

un seguimiento continuo de la calidad
percibida y de los aspectos del servicio
que son mas criticos para mejorar

la experiencia de los clientes con la
compania. Esto ha permitido, un afo mas,
ser lideres en satisfaccion en el segmento
residencial.

Durante 2011, se han implementado
mejoras en el modelo de medicién

con el objeto de obtener mayor y

mejor informacién para gestionar los
procesos, de forma que se orienten

a la satisfaccion de los clientes. Este
modelo se compone de dos visiones que
son complementarias: por un lado, una
visién general de todos los clientes de

la compania, que constituye el indice de
satisfaccion global; y, por otro lado, una
visién de proceso, donde se entrevista a
los clientes que han sido usuarios de un
determinado servicio y tienen un recuerdo
reciente de su experiencia. Dentro

de las mejoras implementadas se ha
evolucionado desde una escala semantica
a una escala numérica, se ha aumentado
el numero de competidores respecto a
los que se compara y se han revisado los
aspectos mas criticos del servicio para
incorporarlos al modelo, ademés de incluir
aspectos intangibles como la imagen,

la recomendacion o la fidelidad. Esto

ha permitido contar con un modelo de
medicién Unico y homogéneo para todos
los productos y paises. Por otro lado, el
modelo se ha completado incorporando

todos los segmentos de clientes de la
compania: residenciales, pymes y grandes
clientes.

Cabe resaltar que el indice de satisfaccion
global (clientes que se manifiestan
satisfechos o muy satisfechos) de

Gas Natural Fenosa alcanzo, en 2011,

el 75,8% en Espafa en el segmento
residencial y el 64,5% en el segmento

de las pymes. La compafia es lider de

su sector, puesto que la media de la
competencia mostré una satisfaccion

de 62,1% y 52,4% en los segmentos
residencial y pymes, respectivamente.
Por su parte, el 66% de los clientes en el
segmento mayorista, integrando asimismo
gas y electricidad, estan satisfechos o
muy satisfechos.

En 2011, Gas Natural Fenosa desarrollé
numerosas iniciativas de mejora de la
calidad en el servicio al cliente para
optimizar los resultados en este ambito.
En Espafa, destaca el hecho de que

Gas Natural Fenosa ha sido reconocido
con el Premio Servicio al Cliente 2012 en
la categoria de Proveedores de Energia.
Este certamen es una competicion
abierta a todas las companias que
deseen evaluar su nivel de servicio

de atencion al cliente y se basa en un
estudio con clientes reales con los que
se evallan los tres principales canales de
comunicacion: teléfono, Internet y correo
postal. Por otro lado, dentro del ambito
de atencion a grandes clientes, hay que
destacar las iniciativas de formacién en
el conocimiento vy utilizacion de la Oficina
Virtual, el lanzamiento de una plataforma
de atencion de incidencias 24 horas y de
la nueva pdgina web para mayoristas.

En Italia, a lo largo de 2011,

se han llevado a cabo varias iniciativas
de mejora, destacando, en el &mbito de
Gas Natural Vendita ltalia, la reduccion



de tiempos de gestion de reembolsos a
clientes o la reduccioén reclamaciones por
la demora en los envios de las facturas.

En Moldavia, se ha lanzado la nueva
pagina web de la compafia en este pais,
que permitird atender al cliente por esta
via y ofrecerle informacion util acerca de
servicios, gestiones, etc.

En Colombia, destacan las mejoras
realizadas en la gestion, administracion
y resolucién de PQR (Problems,
Questions and Request) escritas, asf
como la incorporacién de los clientes de
electricidad al modelo de medicién de la
satisfaccion. También se puso en marcha
el proyecto Pasién por el Servicio, que se
enmarca en las iniciativas de mejora del
servicio al cliente y que ha conseguido
reducir significativamente el nimero de
reclamaciones.

En Brasil, cabe resaltar el proyecto de
Atencién con Excelencia, dentro del

cual se incluye la segunda edicion de la
Campana VIP que tiene como objetivo
estrechar los lazos entre la empresa y
los clientes. Asimismo, cabe destacar
que Ceg, filial del grupo en la ciudad de
Rio de Janeiro (Brasil), fue galardonada
con el Premio de Excelencia en Contact
Center, por segunda vez consecutiva, en
la categoria de Call Center Tercerizado.
El objetivo del premio es reconocer los
mejores servicios en la relacion con

los clientes en el mercado brasilefio.
También por segundo afo consecutivo,
Ceg fue galardonada en la Xl edicién del
Premio ABT en la categoria de Servicio de
Atencién al Cliente.

Gas Natural Fenosa continué
promoviendo, en 2011, como palanca
del plan estratégico, la mejora continua
de los procesos a fin de aumentar la
eficiencia de los mismos, siempre con

’

el foco puesto en el cliente. El modelo
de mejora continua de la compania se
apoya sobre tres pilares: la metodologia,
la comunicacioén y las personas. La
metodologia esté basada en Lean Seis
Sigma y se ha potenciado la formacion
con el desarrollo de un curso online
bésico de mejora y formacion especifica
en herramientas como el value stream
mapping. Ademas, se formaron 21
personas con perfil de Champion, 21
Yellow Belty 52 Green Belt. En el
apartado de comunicacion se ha creado
un espacio de mejora continua en la
intranet, a fin de promover la difusion
de conocimientos y buenas practicas, y
también se ha realizado el lanzamiento
de los Premios Nuestra Energia, con
dos categorias: Mejora Continua e
Innovacién. El premio pretende promover,
en todos los niveles de la compania,

la generacion de ideas que puedan
convertirse en proyectos de mejora y
reconocer aquellos que hayan reportado
mejores y méas amplios resultados. En
cuanto a las personas, se ha promovido
el reconocimiento de aquellas que han
participado con éxito en el desarrollo de
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proyectos de mejora, entregandoles un
galardon por parte de la alta direccion de
cada uno de los paises: Colombia, México,
Argentina y Brasil. En 2011, se iniciaron
49 proyectos cuyo fin comun es mejorar
la eficacia y eficiencia de diferentes
procesos de negocio de la compania.
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El modelo de mejora
continua de la compania
se apoya sobre tres
pilares: la metodologia,
la comunicacion y las
personas

En Espana, es destacable la difusion de
la metodologia en todos los negocios
de la organizacion, realizandose
proyectos, no soélo en el ambito de la
distribucion de gas, sino también en el
ambito de la generacion vy la distribucion
de electricidad, asi como en éareas
corporativas como Compras o Servicio
al Cliente. Destacan los proyectos de
optimizacién de los ciclos de arranque

y parada de las centrales de Besos y
San Roque, el inicio de un proyecto de
mejora de los planes de inspeccién y
gestion de vida en las centrales de ciclo
combinado, la definicién de criterios

de verificacion de datos enviados a

la BDI a fin de mejorar la calidad de

los mismos, la gestién integrada de
indicadores de mantenimiento de red

y de subestaciones, el proyecto de
telesupervision de obras de acometida,
la optimizacién de los controles de
calidad de procesos como la inspeccién
o la puesta en servicio, la gestion visual
de bobinas en el almacén de A Coruna,
la mejora del flujo de compras de bajo
importe o la optimizacién de la gestion de
reclamaciones de la Oficina de Garantia.

En Italia, aparte de los proyectos

ya mencionados relativos a la
comercializacién, destacan las iniciativas
realizadas para reducir los tiempos de
gestion de nuevos puntos de suministro
y para incrementar la eficiencia en los
procesos de mantenimiento de valvulas y
vigilancia de red.

En Brasil, la compafia introdujo mejoras
en los procesos, optimizando la puesta
en servicio de nuevos clientes, la

gestion de los avisos de lectura o los
procesos de envio de las notas de débito.
Ademas, considerando los proveedores
como una pieza clave para la calidad del
servicio prestado, se han desarrollado
diferentes campanas, como Sumando
para Multiplicar, con el objetivo de mejorar
la eficiencia, o la creacion de un sello de
calidad promovido por Ceg junto con el
Sindicato de la Industria de Instalaciones
Eléctricas, Gas, Hidraulicas y Sanitarias
de Rio de Janeiro, para las empresas que
prestan servicios a estas companias.

En Colombia, se ha reducido el nimero
de anomalias y quejas reiteradas y se

ha mejorado el mantenimiento de los
centros de medicién; en el ambito del
servicio al cliente, se ha mejorado, no
solo la atenciéon de escritos, sino también
la efectividad de las reconexiones a
clientes; mientas que, en Argentina, se ha
redisenado la estrategia de cobro.

En México, cabe destacar los proyectos
realizados para mejorar la recuperacion de
medidores, el desarrollo de proveedores,
la reduccion en las reclamaciones de

Gas Natural Servicios o el proyecto Lean
de asignacion, certificacion y pago a
proveedores.

En Guatemala, se mejoraron el control y
tratamiento de las anomalfas de lectura
y facturacion y se optimizo el proceso de
provision del servicio.



Gas Natural Fenosa ha propuesto la
implantacion de un sistema integrado de
gestion de la calidad, medio ambiente

y seguridad y salud a nivel mundial, en
todos los procesos, negocios y paises.
Para ello, se ha disefado un plan director
para conseguir este objetivo a lo largo

de los anos 2011 y 2012. En 2011,

se ha avanzado en esta planificacién
integrando criterios de gestion e
implantando herramientas comunes
como el Navegador de Normativa, que
permite acceder la documentaciéon
interna (procedimientos, normas, etc.) y
externa (normas UNE, ISO, etc.) a toda la
compahia; o como la herramienta NorMA,
que da acceso a todos los requisitos
legales de obligado cumplimiento en los
ambitos de calidad, seguridad industrial,
medio ambiente, prevencion de riesgos o
proteccion civil; o Enablon, que permite la
gestién integrada de objetivos.

En 2011, todos los sistemas de calidad

y medio ambiente certificados en afos
anteriores de acuerdo a las normas en
UNE-EN ISO 9001 e ISO 14001 renovaron
su validez tras las correspondientes
auditorias. En Espafa, ademas, se amplié
la certificacion a OHSAS 18001 en los
principales negocios de la compania.
También se han incorporado al sistema
integrado de gestion, empresas como
Gas Natural SUR o la central de ciclo
combinado de Durango (México).

En Italia, se logré la certificacion del
sistema integrado para los procesos de
distribucion.

En Brasil, Panama y Argentina,

Gas Natural Fenosa mantuvo la
acreditaciéon de sus respectivos
laboratorios segun la norma ISO 17025.
En Nicaragua, se han iniciado los trabajos
para conseguir la mencionada acreditaciéon
en el aho 2012.

Adicionalmente, Gas Natural Fenosa
renovoé en Espana la marca Madrid
Excelente, al superar los requisitos de
excelencia en la gestién exigidos para su
obtencién.

Cabe destacar que Gas Natural Fenosa
pertenece a la Asociacion Espanola para la
Calidad, donde participa activamente tanto
en su Comité de Industrias Energéticas
como en el de Lean Seis Sigma, y a la
Comisién de Certificacion del Centro

de Registro y Certificacion de Personas
(CERPER), con la que organizo, por

cuarto ano consecutivo, el Foro CERPER.
Representantes de la compafia también
forman parte de la Junta Directiva de
Aenor, del Comité de Gobierno del Club
Excelencia en la Gestién y del Comité
Ejecutivo de la Fundacion Iberoamericana
de Calidad (Fundibeq).

Gestion corporativa
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B Compromiso con la sociedad

La compania desarrolla
iniciativas encaminadas
a promover la educacion,

la riqueza cultural y la
“inclusion de los colectivos
mas desfavorecidos

Gas Natural Fenosa estd comprometida
con las sociedades en las que operay
genera valor, tanto a través de su condicion
de compania energética, como mediante la
inversion social que realiza.

El reto de las companias del sector de la
energia consiste en satisfacer la creciente
demanda energética de un mundo en
desarrollo y, ademéas, deben hacerlo de
una manera cada vez mas limpia, segura
y fiable. El suministro de energia bajo
criterios de sostenibilidad, eficiencia 'y
seguridad es la principal contribucién de
Gas Natural Fenosa a la consecucién de
un desarrollo equilibrado que tenga en
cuenta aspectos econémicos, sociales y
ambientales.

Gas Natural Fenosa emplea un enfoque
estratégico y global en sus inversiones
sociales, destinando recursos a acciones
que refuercen la actividad de la compania
y que aporten mejoras estructurales en las
comunidades en las que esta presente.

Asimismo, la compahia, en el marco
de los principios del Pacto Mundial de
Naciones Unidas, desarrolla iniciativas
encaminadas a promover la educacion,
la riqueza cultural y la inclusién de los
colectivos mas desfavorecidos.

Programas de acceso
a la energia

La energia es motor de prosperidad vy,
en su ausencia, no hay desarrollo.

Gas Natural Fenosa opera en paises
que, en ocasiones, carecen de una
infraestructura adecuada para satisfacer
las necesidades energéticas de sus
habitantes. En ellos, hay determinadas
zonas geograficas en las que la cobertura
energética no alcanza a la totalidad de la
poblacién. En este sentido, la compania
trabaja activamente para atender a
todas aquellas personas, familias y
organizaciones ubicadas en &reas cuya
licencia de distribucién o servicio le ha
sido concedida.

Para adaptar sus operaciones a las
necesidades especificas de personas

con bajos recursos en algunos paises y
zonas de operaciones, Gas Natural Fenosa
dispone de varios programas para atender
a los denominados barrios carenciados.
Estos barrios se caracterizan por presentar
unas condiciones socioeconémicas
particulares que dificultan, tanto la
distribucién de gas o electricidad, como

la gestion del ciclo comercial, dando como
resultado un dificil acceso a la energia 'y
alta morosidad.



En Colombia, la comercializadora Energia
Social, cuya actividad comenzé en 2004,
se ocupa de la gestién comercial de
aquellos barrios sin infraestructuras
eléctricas normalizadas. Las redes son
propiedad del barrio, el nivel de morosidad
es elevado y el cliente del suministro
eléctrico es el propio barrio, por lo que
es necesario ofrecer nuevas formas

de medicién del consumo, ya que la
facturacién individualizada no es posible.
En este contexto, Energia Social ha
desarrollado un sistema de facturacion
comunitario especifico para estos
clientes y gestiona el Fondo de Energia
Social (FOES), un subsidio que reciben
los barrios y que se refleja como un
descuento en la factura.

Energia Social desarrolla una importante
labor educativa en lo concerniente al uso
eficiente y seguro de la energia, y genera
empleo en estas comunidades a través de
los recaudadores, a los que remunera
por la labor de cobro y atencion al cliente
que realizan. Energia Social también
realiza un papel catalizador esencial para
conseguir la normalizacién de estos
barrios fomentado su inclusién en el
Programa de Normalizacion Eléctrica
(PRONE).

A través del PRONE, y en colaboracién
con el Gobierno colombiano, en 2011
se vieron beneficiadas 21.707 familias.
La inversién ascendié a mas de

20 millones de euros.

Los barrios, una vez cuentan con
instalaciones normalizadas, pasan a
considerarse zonas especiales, ya que,

si bien disponen de mejores instalaciones,
continlan existiendo circunstancias
sociales que requieren una gestion
diferenciada de estos clientes.

La actividad de la companfia en las zonas
especiales beneficié a 23.202 familias,

y se invirtieron casi 9 millones de euros,

en proyectos de mejora de la fiabilidad
y la seguridad del servicio en lineas y
subestaciones eléctricas.

En Nicaragua, en los denominados
asentamientos, ocurre una realidad
similar. Las agrupaciones humanas
creadas de forma espontanea dentro de
areas urbanas generan una distribucién
desordenada del espacio urbano y
provocan la carencia de servicios béasicos.
En colaboracién con el Gobierno se ha
elaborado un inventario que identifica las
zonas consideradas asentamientos.

Durante 2011, en coordinacién con

el Ministerio de Energia y Minas de
Nicaragua, Gas Natural Fenosa realizo la
normalizacién de cinco asentamientos,
que afectaron a un total de 3.800
clientes que tenian conexiones ilegales.
Adicionalmente, se han establecido

las bases para la ejecucion del Plan
Nacional de Electrificacion Sostenible

y Energias Renovables (PNESER). Este
programa, impulsado por la distribuidora
en colaboracién con el Gobierno, tiene
por objetivo incrementar la cobertura de
servicios de electricidad en zonas rurales
donde no existen redes eléctricas y en
aquellos asentamientos conectados de
manera ilegal. El programa se desarrollara
a partir de 2012 y tiene una duracién
prevista de cuatro anos. A través del
mismo, se beneficiardn casi un millén y
medio de personas.

En Argentina, durante 2011, la compania
continué desarrollando el modelo utilizado
para extender la red de gas a barrios de
bajos recursos. Junto con la Fundacion
Pro-Vivienda Social (FPVS), se continud
ampliando la red de gas en el barrio

de Cuartel V, Etapa Il. Durante 2012 y
2013, se construiran mas de 60 kilbmetros
de red de gas, que beneficiardn a mas de
4.000 familias.

Gestion corporativa
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Una compania
comprometida con
las comunidades

Gas Natural Fenosa previene los impactos
sociales, ambientales o en materia

de derechos humanos, que puedan
producirse como consecuencia de sus
proyectos e inversiones.

En cumplimiento de lo establecido por

la Politica de Derechos Humanos de

Gas Natural Fenosa, aprobada en 2011,

la compania implantara de manera
progresiva una metodologia de evaluacién
de impacto social y de relaciéon con

las comunidades en los proyectos de
inversion y desinversion que realice.

En este sentido, la compania analiza

el impacto de su actividad en algunos
proyectos en los que participa. Entre
otros, destaca el desarrollo del proyecto
hidroeléctrico Torito, en Costa Rica. El area
de influencia directa del proyecto abarca
once comunidades vecinas y la poblaciéon
afectada, directa o indirectamente, por el
proyecto, es de unas 68.000 personas.
Antes de la construccién de la central, la
compania esta llevando a cabo un trabajo
de campo para analizar las actuaciones que
se deben realizar con las comunidades. Se
han delimitado tres vectores estratégicos:
puestos de trabajo, arreglo de caminos

y aportaciones a infraestructuras de tipo
social, educativo y de salud. Antes del
inicio de los trabajos de construccion, se
definird un plan de accién que contemple
las medidas de compensacién sociales
para implementar en las comunidades
durante el periodo de construccion y
operacion de la planta.

Principios estratégicos
de la accion social

Gas Natural Fenosa considera que sus
actividades de inversion social deben
atender aquellas problematicas sociales
identificadas en los paises en los que
desarrolla su actividad y simultdneamente
estar alineadas a la actividad de la compania.

En coherencia con estos principios,

en 2011, la compaiia creé el Centro
Operativo Integrado de Latinoamérica de
Gestién de Proyectos de Accion Social,
un centro de excelencia operativa cuyos
objetivos son los siguientes:

e Disenar programas modelo aplicables
en todos los paises de Latinoamérica,
adaptados a la cultura, necesidades y
objetivos estratégicos de cada filial.

e |ncrementar la reputacion y
reconocimiento de la marca
Gas Natural Fenosa en Latinoamérica,
mediante la aplicacién de programas
de accion social.

e Ser identificada como sinénimo de
buenas précticas de responsabilidad
corporativa en Latinoamérica.

e Promover soluciones de aplicacion
regional a las necesidades detectadas.

e Disenar indicadores que permitan medir la
eficacia de los programas de accion social
y las acciones de patrocinio y mecenazgo.

La accién social de Gas Natural Fenosa
esta basada en tres programas modelo,
en el marco de los cuales se desarrollan
los proyectos de accién social

de la companfia en Latinoamérica.

Esta previsto destinar a estos
programas alrededor del 80% del



presupuesto estimado en inversion
social. Los tres programas definidos
son los siguientes:

e Valor para proveedores: se trata
de proyectos de formacién técnica
y empresarial para proveedores,
auténomos y microempresarios
vinculados al sector del gas vy la
electricidad. Su objetivo es que puedan
integrarse en la cadena de valor de la
compania. Cuenta con dos versiones,
una de formacion técnica y otra de
formacién empresarial.

e Uso responsable: son proyectos que
buscan promover un uso seguro y
eficiente de la energia entre los clientes
y la sociedad en general. Cuenta con
una version dirigida a ninos y otra a
adultos.

e Familias del personal: proyectos que
pretenden fomentar la mejora educativa y
la insercion laboral de los hijos y familiares
de los empleados de la compania.

La compania cuenta con otras iniciativas
de accion social, adaptadas a la realidad
socioeconémica de cada pafs, destinadas
a promocionar el desarrollo sostenible,
reducir las desigualdades sociales o dar
respuesta a necesidades especiales.

Entre los proyectos desarrollados

hasta la fecha, destaca Impulso para tu
Negocio, programa de formacion técnica y
empresarial para proveedores desarrollado
en México desde 2008. En 2011, el
programa ha incorporado a sus actividades
la formacion de empresas colaboradoras
en temas relacionados con los procesos
internos que faciliten su crecimiento. En el
marco de este programa, 579 instaladores
fueron certificados por la Asociaciéon
Mexicana de Gas Natural en 2011.

Apoyo a la educacion

Las actividades educativas para

jovenes continlan siendo una de

las principales lineas de actividad de

Gas Natural Fenosa en el marco de su
compromiso con la sociedad. En particular,
en lo que se refiere al buen uso de la
energia y al desarrollo sostenible. Durante
2011, destacaron las conferencias,
impartidas en el marco del programa

“El gas natural y el medio ambiente’ a las
que asistieron un total de 96.109 alumnos
espanoles. Por su parte, la actividad online
“El gas natural, la energifa del siglo XXI"”
conté con la participacion de 815 grupos
escolares.

En Espafa, la compania continué
colaborando con la Fundacién Principe de
Girona y la Fundacién Carolina, y renovd
su participacién con Esade a través del
Programa Vicens Vives de Liderazgo y
Compromiso Civico.
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En Moldavia, la compania mantuvo

su colaboracién con la Facultad de
Periodismo y Ciencias de la Comunicacién
para la celebracién de los premios anuales
Creanga de aur.

En Latinoamérica se han desarrollado
diversos proyectos. En Colombia, destaca
el apoyo a la Fundacion Empresarios

por la Educacion vy la colaboraciéon con

el Centro Interactivo Maloka, cuya
actividad esté orientada a crear espacios
de aprendizaje para ninos de zonas
vulnerables. En Panamé, sobresalen

las colaboraciones con el Ministerio de
Educacion y con la Asociacion de Padres
de Familia del Colegio San Agustin.

Y, finalmente, en Brasil, la compafia
apoyo al Instituto Cidade Viva en la
celebracién del Premio Rio Socio Cultural,
y a Riosolidario-Obra social do Rio de
Janeiro.
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La Asociacion Dia
Solidario ha recaudado

mas de 3 millones de
euros desde su creacion

Accion social orientada a
colectivos desfavorecidos

Gas Natural Fenosa impulsa y respalda
proyectos orientados a paliar problemas
causados por la exclusion social, asi como
integrar a los colectivos sociales mas
vulnerables.

En Espana, la compania colabora
activamente con fundaciones de

accién humanitaria. En este sentido,

la Federacién Espanola del Banco de
Alimentos, instituciéon que coordina las
actividades de los 50 bancos de alimentos
que actualmente existen en Espafa,

fue la escogida para recibir la cantidad
econdmica que Gas Natural Fenosa
destinaba anualmente a las felicitaciones
de Navidad.

En Moldavia, la compafiia colabora con la
Fundacion East Europe en la puesta en
marcha de proyectos sociales, asi como
con algunos proyectos de la Cdmara
Americana de Comercio, entre los que
destaca la escuela de inglés para jovenes
con discapacidad visual.

En cuanto a Latinoamérica, en Argentina,
Gas Natural Fenosa colabora con la
Asociacion Civil Gregorio Mendel.

En México, la compania trabaj6 con La
Bolsa de Vida, una iniciativa de la Secretaria
de Proteccioén Civil del Distrito Federal
orientada a la supervivencia en caso de
sefsmo. Ademés, la compania continda
cooperando con la Cruz Roja Mexicana.

Impulso a la saludy a la
investigacion

Gas Natural Fenosa apoya programas

que promueven la conservacion y
rehabilitacién del patrimonio cultural,

la mejora de la calidad de vida de las
personas, el respeto al entorno natural y la
creacion de nuevos modelos de actuacion
mas sostenibles.

En Espana, Gas Natural Fenosa mantuvo
su colaboracién, en condiciéon de empresa
fundadora, con la Corporacion Tecnoldgica
de Andalucia, que gestiona el Centro
Tecnoldgico Avanzado de Energias
Renovables (CTAER), y continué apoyando
al Consejo Superior de Investigaciones
Cientificas (CSIC) a través de la Catedra
Gas Natural Fenosa de Conservacion de la
Biodiversidad.

Por otra parte, Gas Natural Fenosa
apoya la investigacion destinada a

la mejora de la calidad de vida de
enfermos y sus familiares. Durante
2011, la colaboracién con la Fundacion
de Sindrome de Down permitié
desarrollar herramientas que posibilitan
a los afectados tener una vida més
independiente. Asimismo, el apoyo

a la Asociacion ALEPH-TEA ayudoé a
mejorar la calidad de vida, tanto de las
personas afectadas por trastornos

en el desarrollo y con problemas
relacionados con el autismo, como

la de sus familiares.

Cabe recordar que, en 2006,

la compania participd en la constitucion de
la Fundacion ProCNIC, que investiga las
enfermedades cardiovasculares, primera
causa de mortandad en el mundo.

Gas Natural Fenosa mantendra su
compromiso de colaboracién con esta
organizacion hasta 2020.

En Moldavia, Gas Natural Fenosa
colaboré con la Universidad Técnica de
Moldavia en la puesta en marcha de un
laboratorio para el estudio avanzado de
las instalaciones de distribucién de la
energia eléctrica.



En Argentina, la compafia colabord
con la Fundacion Natali Flexer para
ayuda a los nifios con cancer.

En Panama, Gas Natural Fenosa apoyd
a la Defensoria del Pueblo con la
entrega de medicamentos y, en Colombia,
colabora con la Fundacion Cardioinfantil
para contribuir con operaciones de
corazdn a niNos con escasos recursos.
Por ultimo, en Nicaragua, la compania
continud apoyando a la Organizacion
Teletén y a la Asociacion Pro Nifos
Quemados de Nicaragua, que brinda
atencion médica y rehabilitacion
gratuita a ninos que han sufrido
quemaduras.

Voluntariado corporativo
y participacion de los
empleados

La puesta en marcha de iniciativas

que materializan el compromiso de

la compania con las sociedades y las
comunidades en las que esta presente
es posible, en gran medida, gracias al
esfuerzo de sus empleados.

Dentro de las diversas acciones que
Gas Natural Fenosa lleva a cabo con la
participaciéon de sus empleados destaca
el Dia Solidario. Esta iniciativa, creada y
gestionada por los empleados, consiste
en la donacién voluntaria por parte de
los participantes de un dia de sueldo al
aho para la ejecucion de programas de
compromiso social en los paises donde

Gas Natural Fenosa desarrolla su actividad.

Como contrapartida, Gas Natural Fenosa
dona a Dia Solidario un importe igual al
recaudado por los empleados y asume
los gastos de gestién, con el fin de que el
total del importe recaudado se destine al
proyecto anual seleccionado.

La Asociacién Dia Solidario, nacida en
1997 ha logrado involucrar a cerca de
2.000 empleados de todo el mundo y ha

recaudado mas de 3 millones de euros
destinados a promover la educacion y
formacion de la infancia y la juventud en
las dreas geograficas mas desfavorecidas
donde esta presente la compafia. Desde
su creacion, ha desarrollado proyectos
en Kenia, Bolivia, Filipinas, Mozambique,
Republica Dominicana, Moldavia,
Guatemala, Nicaragua, México, Colombia,
Panama y Argentina. En el afo 2011,

la recaudacién ha ascendido a mas de
376.000 euros que se destinaran a la
ejecucion de dos proyectos en Brasil.

Asimismo, durante el aho 2011, se han
seguido ejecutando los proyectos que

Dia Solidario puso en marcha en anos
anteriores. Es el caso del proyecto Energia
Natural, Crecimiento Exponencial, iniciado
en Argentina en 2010, con el que se
financia la formacion universitaria de doce
jovenes, nueve en estudios de ingenieria y
los otros tres en licenciatura. Al finalizar el
primer ano, once estudiantes han obtenido
resultados satisfactorios.

Por su parte, durante ese mismo ano,

en el proyecto Promocion de Lideres
Juveniles en el Medio Rural, que consiste
en la dotacién de 18 becas con el fin de
contribuir al desarrollo local en el sector
rural, once de los alumnos participantes
han continuado con sus estudios, que
combinan con practicas en granjas y
empresas agricolas.

Asimismo, el proyecto Becas Conalep-Dia
Solidario, iniciado en México en el afio
2009, consiste en financiar la educacion
técnica de 175 jovenes y, ademas,
proporciona una ayuda adicional para
material escolar, transporte y gastos de
manutencién. A lo largo del ultimo ano,
los 35 estudiantes que forman la primera
promocién, continuaron con éxito sus
estudios.
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Promocion de la cultura
musical, teatral y
cinematografica

Como en ahos anteriores,

Gas Natural Fenosa patrociné ciclos y
temporadas musicales en diferentes
ciudades espanolas. Destacan la
colaboracion con el Gran Teatre del Liceu
de Barcelona, el Teatro Real de Madrid

y el Teatro de la Maestranza de Sevilla.

La compania también contribuy6 a la
celebracion del Festival Internacional de
Musica y Danza de Granada y el Festival
Internacional de la Porta Ferrada (Girona).
Adicionalmente, y entre otros patrocinios,
la compania estuvo presente, en 2011, en
el Festival Internacional de Musica Castell
de Peralada, asi como en la exposicién que
celebraba el XXV Aniversario del Festival.

En 2011, Gas Natural Fenosa desarrolld
su linea de promocion de la cultura
cinematografica a través del patrocinio
de 32 salas de cine en 3D de Cinesa,
colaborando con el Festival Internacional
de Cine Fantéstico de Sitges y con

el apoyo a la XV Edicion del Festival
Internacional de Cine de Cartagenay al
Festival Cine Abierto de Malaga 2011.
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En Italia, Gas Natural Fenosa colaboré
en las actividades desarrolladas por la
Fundacion Lirico Sinfénica Petruzzeli e
Tiatri di Bari.

Asimismo, en Latinoamérica, destaca el
apoyo al Fondo de Becas del Collegium
Musicum vy a los ciclos de conciertos

de la Cémara Espanola de Comercio en
Argentina. En Colombia, cabe resefar

la colaboraciéon con la Fundacion Teatro
Nacional y con la Fundaciéon Armonia en la
celebracién del XXI Festival de Ruitoqueno
de Musica Colombiana. En Nicaragua,
Gas Natural Fenosa colaboré con la
Asociacion Nacional de Artistas en

la divulgacién y organizacion de sus
actividades, mientras que, en Brasil,
participd en el Festival Vale do café 2011

y en el 4° Festival Internacional de Cine
de Paraty.

Fomento de la
riqueza cultural

Una parte importante de la inversion de
la compania en el ambito de la cultura
se desarrolla a través del Museo de Arte
Contemporaneo Gas Natural Fenosa,
espacio para exposiciones con sede en
A Corufa, que cuenta con més de 17
anos de andadura. El museo desarrolla
actividades expositivas, escénicas, de
divulgacién y de ocio. En 2011, recibid

a 37721 visitantes, lo que significd

un incremento del 2,48% respecto al
aho anterior, y acogio a 7.196 alumnos
procedentes de 77 centros educativos,
que participaron en las actividades de
divulgacion del arte contemporaneo
organizadas por el museo. La pagina web
del museo tuvo 154.428 visitas.

Ademas de las actividades dedicadas al
arte, el museo colabora en acciones que
fomentan el ocio saludable y favorecen la
integracién social de personas afectadas
por algun tipo de discapacidad. En 2011,
estas iniciativas se desarrollaron en

once centros de A Corufia y tuvieron
2.719 beneficiarios. El museo también
presentd dos exposiciones con actividad
educativa en Barcelona, Valencia y
Almerifa, con un total de 3.938 visitantes.

Gas Natural Fenosa colabora y patrocina
premios dedicados a promover y fomentar
nuevas ideas y conocimiento. Destacan

el Premio Duran Farell de la Universitat
Politecnica de Catalunya y los Premios de
la Fundacion Fomento de las Artes y el
Diseno (FAD), considerados los galardones
mas prestigiosos en Espana en diseho
gréfico e industrial, arquitectura, artesania
y moda.

Adicionalmente, la compania apoya a otras
instituciones, como el Museo Nacional

de Arte de Catalunya (MNAC), el Museo
de Arte Contemporaneo de Barcelona
(MACBA), el Museo de la Ciencia de
Valladolid o la Fundacién Thyssen-
Bornemisza, organizacién con la que
mantiene un convenio para la mejora de
sus instalaciones energéticas.

Gas Natural Fenosa también destiné
inversiones para la creacion de
conocimiento en Latinoamérica.
Destacan el apoyo a la Fundacion
Hay Festival de Colombiay a la
Asociacién de Amigos del Museo
Nacional de Colombia.

Compromiso
institucional

Gas Natural Fenosa es miembro activo
de prestigiosas instituciones, sectoriales
y empresariales, de &mbito nacional

e internacional, en las que participa
aportando su experiencia, conocimiento y
recursos.

Entre ellas, cabe destacar la Camara de
Comercio Internacional, The Conference
Board, y las patronales del sector
eléctrico y de gas, Unesa y Sedigas,
respectivamente. La compania también
tiene presencia activa en el Club Espafol
de la Energia, el Consejo Mundial de la
Energia, Eurogas, la Unién Internacional
del Gas, la Asociacién Técnica Europea
de la Industria del Gas, el Observatoire
Méditerranéen de I'Energie y la Florence
School of Regulation. Asimismo,

Gas Natural Fenosa es miembro de

la CEOE y de Foment del Treball Nacional.

En el &mbito de la responsabilidad
corporativa, la compania es miembro de
Forética, asociacion para la gestion ética, y
de la Asociacion Espanola del Pacto Mundial
de Naciones Unidas, que promueve la
adhesion a diez principios sobre derechos
humanos, derechos laborales, mejora
ambiental y lucha contra la corrupcion.

En 2011, Gas Natural Fenosa participd

en la constitucién de la Fundacion para

la Sostenibilidad Energética y Ambiental,
un centro para la investigacion y el anélisis
de los aspectos econémicos, ambientales
y sociales relacionados con la energia.

Asimismo, la compafia pas6 a formar
parte de Corporate Excellence-Centre for
Reputation Leadership, un laboratorio de
ideas dedicado a promover la gestiéon de
la marca y la reputaciéon corporativa como
un valor estratégico para la excelencia
empresarial. m
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Patrocinio y accién social

2011 2010
N.° de actividades 439 388
Motivacién de las iniciativas (%)

201 2010
Inversion social 68,3 63,7
Aportacion puntual 24,7 31,1
Iniciativas ligadas al negocio 70 5,2
(*) Metodologfa London Benchmarking Group (LBG).
Area de actuacion (%)

201 2010
Ayuda humanitaria 1,2 0,3
Salud 1,3 3,8
Educacion y juventud 2,8 3,8
Desarrollo econémico 51,9 42,0
Bienestar social 6,0 10,1
Medio ambiente 5,7 11,4
Arte y cultura 29,3 26,9
Deportivo 1,2 1,2
Investigacion 0,6 0,5

(*) Metodologia London Benchmarking Group (LBG).

Participacion total de alumnos en el programa pedagdgico
“El gas natural y el medio ambiente” (Espana)

2011 2010

N.° de alumnos 96.109 100.059
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B Gestion econdmico-financiera 2011

Durante el ejercicio de 2011, se ha
continuado con el proyecto de mejora
continua de los procesos econdémicos
que se prestan de manera centralizada
desde el Centro de Servicios Compartidos
Econémico-Financiero Europeo y desde
los distintos Centros de Servicios
Econdmico-Financieros en Latinoamérica,
con el objetivo de su simplificacion y
homogeneizacion para la mejora de la
eficiencia. En particular, cabe destacar
que, en este ejercicio, se han unificado,
en Espana, las plataformas de facturacion
electronica y de digitalizacion de facturas,
lo que ha permitido disponer ya del 75%
del total de las facturas de proveedores
en formato electrénico.

Durante el ejercicio, se han seguido
integrando en el Sistema Informético
Econdmico-Financiero y en el Centro

de Servicios Compartidos Econémico-
Financiero Europeo diversas sociedades,
entre las que destacan las sociedades de
energias renovables adjudicadas por Eufer
tras la finalizacion de la colaboracion con
otro socio y las recientemente adquiridas,
lo que ha permitido mejorar la gestion
econdmico-financiera de estas sociedades
y optimizar sus costes.

A lo largo del ejercicio, se ha continuado
con las operaciones de reestructuracion
societaria, con el objetivo de simplificar
y adecuar la estructura societaria de

Gas Natural Fenosa a los negocios.

Asi, se han eliminado mas de

25 sociedades, basicamente
concentrando su actividad en otras
sociedades existentes que ejercian

la misma actividad, destacando las
operaciones de fusion del subgrupo de
energias renovables. Dichas operaciones
se han disefado de forma que se puedan
acoger al régimen fiscal establecido en el
capitulo VIII del titulo VII del Real Decreto
Legislativo 4/2004, de 5 de marzo.

En el 4rea de Control Interno, durante el
ejercicio de 2011, se ha implantado en
Gas Natural Fenosa el nuevo Sistema

de Control Interno de la Informacion
Financiera (SCIIF), acorde con las
recomendaciones y buenas préacticas
establecidas por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores (CNMV). Para ello, ha
sido aprobada la norma general del grupo
que sustenta dicho modelo de control,

asi como la documentacion que recoge la
metodologia aplicada (matriz de alcance,
matriz de riesgos, matriz de actividades
de control y mapa de interrelaciones),
junto con los descriptivos de los procesos
criticos, la identificacion de sus riesgos de
informacion financiera y de las actividades
de control asociadas.

Durante los ultimos meses del ejercicio
de 2011, se ha llevado a cabo el proceso
de evaluacion de los controles del SCIIF

a través de la certificacion interna,
habiéndose obtenido la certificacién de
3.085 actividades de control asociadas a
142 procesos criticos identificados.

En dicho proceso han estado involucrados
un total de 151 unidades corporativas o de
negocio, 79 de ellas en Espafay 72 en el
ambito internacional.

Durante el ejercicio de 2011, se ha
llevado a cabo la actualizacion del

Plan Contable de Gas Natural Fenosa,
incorporando los cambios en la normativa
NIIF-UE aplicable y las necesidades de
adaptacion contable a todos los negocios,
asegurando su implantacién como plan
de cuentas Unico en el ambito del grupo
y su correspondencia con los planes de
cuentas locales.

En el drea de Fiscalidad, el Consejo de
Administracién, en su sesién de 17 de
septiembre de 2010, acordé la adhesion
de Gas Natural Fenosa al Cédigo de
Buenas Practicas Tributarias. De acuerdo
con lo previsto en este codigo,

Gas Natural Fenosa ha cumplido
efectivamente con el contenido del mismo
y, en particular, en la reunién celebrada el
dia 27 de enero de 2012, el Consejo de
Administracion ha sido informado sobre
las politicas fiscales seguidas por el grupo
durante el ejercicio de 2011.

En el ambito de la politica de
concertacioén fiscal municipal, durante
el ejercicio de 2011, se ha extendido la
firma de convenios de colaboracién en
materia de gestién de tributos locales
a diversos ayuntamientos, ascendiendo
ya a un total de 284 municipios, lo que
permitira seguir reduciendo las cargas
administrativas y mejorando la eficiencia
en la gestion y en la compensacion de
dichos tributos.



Asimismo, en el ambito del Foro de
Grandes Contribuyentes, creado por la
Agencia Tributaria, se ha continuado con
la colaboracion tanto con la agencia como
con el Ministerio de Hacienda a través
de la comisién de reduccién de la carga
fiscal indirecta y, concretamente, en la
adaptacion al actual marco regulatorio
sectorial del gas vy la electricidad,

de los Impuestos Especiales sobre
Hidrocarburos y sobre la Electricidad.

Durante el ejercicio 2011,

Gas Natural Fenosa ha continuado
con la politica de diversificacion de

las fuentes de financiacién del grupo,
evitando la intermediacion bancaria
mediante la emision de deuda en
mercados de capitales y la apelacién a
la banca institucional y multilateral.

Gas Natural Fenosa en Espana ha
ampliado su programa EMTN de

bonos hasta los 12.000 millones

de euros. Bajo dicho programa se han
efectuado dos emisiones de bonos a seis
y ocho afos por un importe agregado de
1.100 millones de euros. En diciembre

de 2011, firmé un préstamo con el Banco
Europeo de Inversiones (BEI) a largo plazo
de 350 millones de euros, que forma parte
de un limite aprobado de 500 millones

de euros cuyo importe restante se
formalizara en el primer trimestre

de 2012. Adicionalmente, se ha realizado
una gestién activa para extender

la duracién de las lineas de crédito
bilaterales con vencimiento a un afo,
renovandose la mayor parte de las
mismas a un plazo de tres anos.

En cuanto a la financiacién en las
sociedades del grupo fuera de Espana,
Gas Natural Fenosa ha ampliado su
presencia en los mercados de capitales
internacionales, mediante la emisién
inaugural de certificados bursatiles (bonos)
en México, a través de la filial

Gas Natural México, por 4.000 millones
de pesos a plazos de cuatro y siete ahos,
asi como ha consolidado su posicion en
Panama con una nueva emisién de Valores
Comerciales Negociables por 30 millones
de délares. En México, ademas, se
completd el proceso de refinanciacion

de toda su deuda mediante la
formalizacién de un club deal de 2.500
millones de pesos con las principales
entidades financieras del pafs.

La profundidad de los mercados
financieros en Latinoamérica ha permitido
continuar con el proceso de refinanciacion
de deuda a largo plazo en condiciones
muy competitivas. También cabe senalar
que, en el ambito internacional, se han
formalizado operaciones y disposiciones
de deuda con el International Finance
Corporation (IFC), situada en el &mbito
del Banco Mundial, en Moldavia, el

Banco Centroamericano de Integraciéon
Econdmica (BCIE), en Nicaragua, y el
Banco Nacional de Desarrollo Econémico
y Social (BINDES), en Brasil.

Adicionalmente, y en un entorno de
mercados de deuda tensionados, se
ha priorizado la gestién de liquidez con
el proposito de reforzar la posicion
financiera, tanto desde la vision del
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disponible como de la optimizacion de
recursos destinados a la cobertura del
circulante, con actuaciones concretas en
el fondo de maniobra, tanto a nivel local
como a nivel internacional.

Asimismo, se ha completado con éxito
el proceso de implantacion en las filiales
de Gas Natural Fenosa en México y
Colombia del modulo corporativo de SAR
para la administracion de las operaciones
financieras y su volcado a los sistemas de
informacion economico-financiera.

Todo ello ha permitido mejorar y
automatizar los procesos de obtencion
de informacién de gestién sobre el
endeudamiento de Gas Natural Fenosa
en un entorno integrado.

Se ha realizado una gestion
activa para extender la
duracion de las lineas de
crédito bilaterales con

vencimiento a un ano,
renovandose la mayor parte
de las mismas a un plazo de
tres anos




44 | informe anual 2011 Gas Natural Fenosa

En relacion con la gestiéon de la tesoreria,
durante el afio 2011, se ha optimizado la
gestion de fondos centralizada (para las
zonas euro y ddlar), y, con ello, la liquidez
de la compania y la racionalizacién de

la estructura bancaria. Cabe destacar
que, durante el mismo afo, todos

los negocios y pafses han aplicado la
politica corporativa sobre la gestién del
riesgo de cambio, minimizando de esta
manera las diferencias de cambio de
Gas Natural Fenosa.

Por otro lado, 2011 ha sido un afo
importante en la evolucion de la division
de renovables en donde, entre otras, se
ha culminado el split de Eufer y diversas
adquisiciones. Esto ha supuesto una
estrecha gestion financiera para eliminar
las restricciones financieras existentes
para culminar estas operaciones
empresariales. En total, se han
incorporado mas de 30 sociedades, en
las que ha sido necesario simplificar y
homogeneizar sus productos financieros
(financiacion, avales y tesoreria) para la
correcta gestiéon interna dentro de las
politicas de Gas Natural Fenosa.

Durante el ano 2011, se ha avanzado
significativamente en la obtencion de
beneficios relacionados con la gestion

del riesgo de mercado en horizontes
temporales de corto y largo plazo.

En el corto plazo, se ha avanzado en

el diseno de limites de riesgo de la
posicion financiera y del resultado neto.
Para ello, se han determinado unos
limites relacionados con la volatilidad de
tipos de interés y spread crediticio que
permite dotar de especial eficiencia a la
funcién financiera. En el largo plazo, se ha
avanzado en el entendimiento de como el
riesgo de mercado impacta en el valor de
la compania.

En cuanto al riesgo de crédito, destaca

el impulso normativo orientado a
garantizar la adecuada internalizacion de
la exposicion crediticia en la concesién de
financiaciones de indole comercial.

Para ello, se ha formalizado un
procedimiento que desarrolla la Norma
General de Riesgos, sistematizando

el célculo de la rentabilidad ajustada al
riesgo en los proyectos de proyeccién
plurianual con apoyo de instrumentos

de financiacion, garantizando a su vez

la congruencia necesaria con la Norma
General de Inversiones en relacion con los
niveles de aprobacién.

Asimismo, se ha finalizado con éxito, la
implementacion del Sistema de Admision
de Riesgo de Crédito, permitiendo
valorar la calidad crediticia de nuevas
contrataciones y renovaciones de la
cartera comercial de forma automatizada.

En el ambito de riesgo operacional
asegurable, destaca el impulso
normativo a través de la emision de

un procedimiento para la gestién de

la exposicion operacional. En dicho
procedimiento, se define el limite de
exposicion de Gas Natural Fenosa,
expresado en términos de coste total del

riesgo, asi como la exposicion al riesgo
operacional derivado de la explotacion de
activos y contratos, susceptible de ser
mitigable a través de la contratacion de
coberturas en el mercado asegurador.
Asimismo, se explicita cudles son las
pautas de actuacion ante la materializacion
de un siniestro, desde su identificacion
hasta el recobro en los casos en que esté
sujeto a cobertura por parte del mercado
asegurador.

Durante el ano 2011, en el ambito

de control de gestion, se ha iniciado

el proyecto de implantacion de una
herramienta Unica e integrada para la
gestion y seguimiento de los procesos
de planificacion de Gas Natural Fenosa.
Una vez determinados los requerimientos
y la funcionalidad necesaria, se elige SAP
BPC como herramienta, iniciandose en
2012 su implantacion.

En el ejercicio de 2011,

Gas Natural SDG, S.A., en consonancia
con la politica implementada por otras
companias nacionales e internacionales,
proporciond a sus accionistas una
alternativa de retribucion implementada
en el pago del dividendo complementario,
la cual, sin limitar en modo alguno su
posibilidad de percibir la totalidad de

la retribucion anual en efectivo si asf lo
deseaban, les permitioé recibir acciones de
la sociedad con la fiscalidad propia de las
acciones liberadas.

Para poner en practica este sistema,

la Junta General Ordinaria de Accionistas
de Gas Natural SDG, S.A. celebrada

el 14 de abril de 2011, aprobd un
aumento de capital liberado, asi como el
mecanismo mediante el cual la sociedad
asumia el compromiso irrevocable de
compra, a un precio fijo, de los derechos
de asignacién gratuita correspondientes
a la mencionada ampliacion de capital
liberada. Ello permitié que todos los



accionistas que asi lo desearan pudieran
vender sus derechos y recibir un importe
en efectivo equivalente al que hubiera sido
el pago del dividendo complementario del
ejercicio de 2010.

El 14 de junio de 2011, finaliz6 el periodo
de negociacién de los derechos de
asignacion gratuita, con el resultado de que
los titulares del 96,39% de las acciones

de la sociedad optaron por recibir nuevas
acciones y el 3,61% restante aceptaron

el compromiso irrevocable de compra de
derechos asumido por la sociedad.

El nimero definitivo de acciones ordinarias,
de un euro de valor nominal unitario,
emitidas en el aumento de capital liberado,
ascendié a 31.731.588 acciones. La
ampliaciéon de capital fue inscrita en el
Registro Mercantil con fecha 23 de junio de
2011, estando las acciones representativas
de la misma admitidas a negociacion en
Bolsa desde el 29 de junio de 2011.

Asimismo, el 14 de junio de 2011,

Gas Natural Fenosa y la compania

argelina Sonatrach firmaron un conjunto
de acuerdos que permitieron resolver
todos los procedimientos que estaban en
curso, en relacién con el precio aplicable

a los contratos de suministro de gas, y
establecer las bases para una colaboracion
futura entre ambas companias y sus
respectivos grupos.

El cierre del conflicto de precios

permitié a las dos companias analizar,
ademas, oportunidades de colaboracién
que se concretaran en diversas éareas,
incluyendo la adquisicion por Sonatrach

de una participacion minoritaria en

Gas Natural Fenosa, realizada en el pasado
mes de agosto de 2011, y la posible
participacion de Gas Natural Fenosa en
diversos proyectos de Sonatrach y en el
desarrollo conjunto de otras oportunidades
de negocio.

Durante el ano 2011, Gas Natural Fenosa
continud su actividad con analistas e
inversores facilitando la puesta en valor
de la sociedad y la actualizacion de sus
modelos de valoracion.

Coincidiendo con la publicacién de
resultados del tercer trimestre, en

el mes de noviembre, se realizd un

road show liderado por el consejero
delegado junto con el director general
Econdmico-Financiero, manteniendo
reuniones en Madrid, Barcelona, Londres
y en las principales plazas financieras de
Estados Unidos.

La compania desarroll6 diversos
canales orientados a facilitar una
informacién homogénea a los inversores
institucionales y minoristas, bajo los
principios de igualdad de trato y difusion
simultanea. De esta manera, se da
respuesta al compromiso, asumido por
Gas Natural Fenosa en su politica de
responsabilidad corporativa, de dedicar
especial atencién a los accionistas
minoritarios.

Por ultimo, Gas Natural Fenosa continué
con el programa de comunicacién con
analistas e inversores, fortaleciendo, con
la mayor transparencia, la informacion
econémico-financiera que les permita el
seguimiento del proyecto empresarial

de Gas Natural Fenosa. Durante 2011,
representantes del equipo directivo de la
compania y de la unidad de Relaciones
con Inversores mantuvieron reuniones
con inversores institucionales, tanto de
renta fija como de renta variable, en las
principales plazas financieras de Europa y
Norteamérica, alcanzando un total de 383
reuniones. m
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Gas Natural Fenosa
continud con el programa
de comunicacion con
analistas e inversores,
fortaleciendo la
informacidén econdmico-
financiera que les permita
el seguimiento del
proyecto empresarial de
la compania
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Auditoria Interna

Gas Natural Fenosa desarrolla la actividad
de auditoria interna como una funcion de
valoracion independiente y objetiva.

El area de Auditoria Interna reporta a su
vez a la Comisién de Auditoria y Control, al
presidente y al consejero delegado de
Gas Natural SDG.

Su misioén es la de garantizar la supervisién
y evaluacién continua de la eficacia del
Sistema de Control Interno, incluido

el Sistema de Control Interno sobre la
Informacion Financiera (SCIIF), en todos los
ambitos de Gas Natural Fenosa, aportando
un enfoque metddico y riguroso para el
seguimiento y mejora de los procesos

y para la evaluacién de los riesgos y
controles operacionales asociados a los
mismos. Todo ello orientado hacia el
cumplimiento de los objetivos estratégicos
del grupo, asf como a la asistencia a la
Comision de Auditorfa y Control y al primer
nivel de direccién de la compania en el
cumplimiento de sus funciones en materia
de gestién, control y gobierno corporativo.

De acuerdo con lo recomendado
en el Informe COSO (Committee
of Sponsoring Organizations of the
Treadway Commission), el Sistema

de Control Interno en Gas Natural Fenosa
se establecié como un proceso que lleva
a cabo el Consejo de Administracién, el
primer nivel de direccién y el resto de
personal de la organizacion, con objeto
de proporcionar un grado razonable

de confianza en la consecucion de
objetivos en los siguientes dmbitos o
categorias:

e Eficacia y eficiencia de las operaciones.
e Fiabilidad de la informacion financiera.

e Cumplimiento de las leyes y normas
aplicables.

El Plan Estratégico de Auditoria de
Procesos, con un horizonte temporal

de cinco anos, y los Planes de Auditoria
Interna Anuales se elaboran considerando
principalmente el Plan Estratégico del
grupo, las areas de riesgo incluidas en el
Mapa de Riesgos Corporativo del grupo,
la valoracion de los riesgos operacionales
de cada uno de los procesos (Mapas de
Riesgos Operacionales), los resultados
de las auditorfas de anos anteriores y las
propuestas de la Comision de Auditoria y
Control y el primer nivel de direccion.

El &rea de Auditoria Interna ha establecido
una metodologia de valoracién de los
riesgos operacionales alineada con las
mejores practicas de gobierno corporativo,
basada en el marco conceptual del
Informe COSO, y tomando como punto de
partida la tipologia de los riesgos definidos
en el Mapa de Riesgos Corporativo de
Gas Natural Fenosa.



De acuerdo con esta metodologia, los
riesgos operacionales asociados a los
procesos son priorizados valorando su
incidencia, importancia relativa y grado
de control. En funcion de los resultados
obtenidos en la citada evaluacion, se
disefa un plan de accion orientado a
implantar las medidas correctivas que
permitan mitigar los riesgos residuales
identificados con un impacto potencial
superior al riesgo tolerable o aceptado
establecido. En el Informe Anual de
Gobierno Corporativo se indica la
metodologia de identificacién y control
de los riesgos del grupo.

En concreto y en referencia al SCIIF, el
area de Auditoria Interna se responsabiliza
de supervisar lo siguiente:

e El correcto diseno del SCIIF, de acuerdo
con los principios basicos del modelo
aprobado por la Comisién de Auditoria
y Control.

e |a eficacia y adecuacion de las
politicas y procedimientos de control
implantados (de forma completa en un
periodo de cinco anos).

e Revision y evaluacién de las
conclusiones sobre el cumplimiento y
efectividad del SCIIF resultante de las
certificaciones internas de las unidades
de negocio y corporativas responsables
de los controles (de forma completa en
un periodo de cinco anos).

e | a adecuada delimitacion del perimetro
de consolidacion.

¢ | a correcta aplicacion de los principios
contables (de forma completa en un
periodo de cinco anos).

Los proyectos de auditorfa interna
se desarrollan a través de la intranet
corporativa de Auditorfa Interna. Esta

herramienta informatica tiene por objeto
mejorar la eficacia y eficiencia del desarrollo
de la funciéon de auditoria interna en todos
los ambitos geograficos y de negocio

de Gas Natural Fenosa. Asimismo, cabe
senalar que la funcién se desarrolla de
acuerdo con las Normas Internacionales
para la Practica de Auditoria Interna y que
parte de los auditores internos son o estan
en proceso de obtencién del Certified
Internal Auditor (CIA), Unica certificacion
reconocida mundialmente que avala la
excelencia en la prestaciéon de servicios de
auditorfa interna.

El desarrollo de la funcién de auditorfa
interna en el grupo esta orientada a la
mejora continua en la prestacion de

estos servicios, mediante la aplicacién

de politicas basadas en la gestion y
medicién de su calidad, y en potenciar la
creacién de un equipo humano cualificado,
fomentando la rotacion interna, la
formacion, la evaluacion continua vy el
desarrollo profesional dentro del grupo.

Asimismo, como consecuencia de la
integracion del grupo Gas Natural y
Unién Fenosa, el area de Auditoria
Interna actualizd su estructura
organizativa durante los ejercicios
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El area de Auditoria

Interna ha establecido una
metodologia de valoracion
de los riesgos operacionales

alineada con las mejores
practicas de gobierno

corporativo basada en el
marco del Informe COSO

2009 y 2010 con objeto de mejorar la
contribucién de la funcién de auditoria
interna al cumplimiento de los objetivos
estratégicos del nuevo grupo, de adquirir
un mayor conocimiento de los negocios

y procesos por especializacion del equipo
auditor, y de mejorar la eficiencia y eficacia
del propio proceso de auditoria interna.

El Plan de Auditorfa Interna de

Gas Natural Fenosa para el afio 2011

fue aprobado por la Comisién de Auditoria
y Control en su reunién celebrada el

26 de enero de 2011.
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En cumplimiento del citado plan,
durante el periodo comprendido entre

el 1 de enero de 2011 y el 27 de enero
de 2012 (fecha de formulacién de las
Cuentas Anuales del ejercicio 2011),

los responsables de Auditoria Interna
participaron en seis reuniones de la
Comision de Auditoria y Control para
presentar el grado de ejecucion del

Plan de Auditorfa Interna, asf como las
principales conclusiones, evaluaciones de
controles y riesgos, y recomendaciones,
incluidas en los informes de auditoria
interna.

Asimismo, en estas reuniones se informo
del grado de implementacién, por parte de
las unidades, de las medidas correctoras
que aparecen en los informes de auditoria
y, especialmente, las propuestas por la
propia Comisién.

Las funciones de la Comision de Auditorfa
y Control y sus principales actividades
durante el ejercicio de 2011 se incluyen
en el Informe Anual de Actividades

de la Comisién de Auditoria y Control,
que forma parte de la documentaciéon
que debe presentar el Consejo de
Administracion de Gas Natural SDG, S.A.
en la Junta General de Accionistas.
También esté disponible a través de la
pagina web de Gas Natural Fenosa
(www.gasnaturalfenosa.com).

Las funciones y actividades realizadas por
la Comisién de Auditoria y Control de

Gas Natural SDG, S.A. y el érea de
Auditoria Interna dan cumplimiento a

las exigencias legales introducidas por

la Ley 12/2010 por la que se modifica la
Ley 19/1988, de 12 de julio, de Auditoria
de Cuentas, la Ley 24/1988, de 28 de
julio, del Mercado de Valores, y el texto
refundido de la Ley de Sociedades
Andénimas aprobado por Real Decreto
Legislativo 1564/1989, de 22 de
diciembre, asi como al Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que
se aprueba el texto refundido de la Ley de
Sociedades de Capital.

Asimismo, las funciones y actividades de
la Comisién y el rea de Auditoria Interna
cumplen con las recomendaciones de
buen gobierno corporativo recogidas en la
legislacién actual y en el Cédigo Unificado
de Buen Gobierno Corporativo de las
Sociedades Cotizadas, de 19 de mayo de
2006, aprobado el 22 de mayo de 2006

y publicado por la Comision Nacional del
Mercado de Valores (Codigo Conthe).

Durante el ejercicio 2011, se desarrolld un
proyecto liderado por el &rea Econdmico-
Financiera y el area de Auditorfa Interna,
que tenia por objeto mejorar el modelo
del Sistema de Control Interno sobre la
Informacion Financiera (SCIIF) de

Gas Natural Fenosa y su supervision

por parte de la Comisién de Auditoria

y Control, incorpordndose aquellas
recomendaciones sobre el SCIIF
publicadas en junio de 2010 por la
Comision Nacional del Mercado de
Valores que se encontraban pendientes de
implantacién o en desarrollo en el grupo.
Estd prevista la implantacién definitiva de
las citadas mejoras durante el ejercicio
de 2012 (en el Informe Anual de Gobierno
Corporativo 2011 de Gas Natural SDG, S.A.
se explica con mayor detalle el Sistema
de Control Interno sobre la Informacién
Financiera y el modelo de supervision,
implantados en Gas Natural Fenosa).

Los principales procesos revisados por
el area de Auditoria Interna durante 2011,
fueron los siguientes:

e Procesos de Negocio:

- Distribucién de gas: construccién
de redes de distribucién, puesta en
servicio, lectura y medida, operaciones
domiciliarias y urgencias.

- Distribucion de electricidad:
desarrollo media y baja tension,
desarrollo alta tensién, operaciones
de corte y reconexion.

- Comercializacién mayorista y
minorista: gestién de impagados
del sector industrial, captacién y
contratacion.

- Generacion: facturacion y cobro
en generacion de ciclos, operacion
y mantenimiento del activo de
generacion y seguimiento de activos.


www.gasnaturalfenosa.com

- Exploracién y produccién: joint
ventures en Angola y Casablanca-
Montanazo.

- Gestion de la energia: balance de
gas, balance de electricidad y trading
de energia.

- Aprovisionamientos: gestién técnica
de gasoductos.

Procesos de soporte:

- Servicio al cliente: cobro minorista y
mayorista y gestiéon de impagados.

- Gestion de los sistemas de
informacién: atencion al cliente,
gestién mantenimientos evolutivos,
migracién sistemas comerciales
mayoristas y gestion de la
explotacion.

- Gestion de los recursos financieros
y fisicos: gestion de compras
y contratacion de servicios,
contabilidad, gestion juridica y legal.

- Gestion de los recursos humanos:
gestion de procesos y servicio de
recursos humanos.

- Seguimiento compromisos de
mejora de auditoria de procesos.

- Revision del sistema normativo del
grupo.

- Revision del Informe de
Responsabilidad Corporativa 2010.

- Revision de la valoracién y
consecucion de las sinergias de
integracion.

Asimismo, dada la posicién organizativa
de independencia y &mbito de actuacién
transversal de la funcion de auditoria
interna, desde su éarea se lideré

0 particip6 en otros proyectos de
colaboracién, investigacién o asesoria.
En este sentido, el area de Auditoria
Interna preside la Comision del Cédigo
Etico, encargada de fomentar la difusion,
conocimiento y cumplimiento del
Caédigo Etico de Gas Natural Fenosa en
todos sus ambitos, y de gestionar las
comunicaciones recibidas a través de
los diferentes canales de comunicacion
creados para que todos los empleados,
proveedores y empresas colaboradoras
del grupo puedan realizar consultas o
notificar incumplimientos del citado
cédigo. Los incumplimientos notificados
relacionados con el fraude, la auditoria
o los fallos en los procesos contables

o el control interno son trasladados
directamente a la Comisién de Auditoria
y Control. =
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Gas Natural Fenosa
desarrolla la actividad de
auditoria interna como
una funcion de valoracion
independiente y objetiva
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Analisis econ®d®mico consolidado

Cambios en el perimetro
de consolidacion

Las principales variaciones en el perimetro
de consolidacién en el ejercicio 2011
respecto al afio anterior son las siguientes:

e En el mes de abril de 2010, se enajenan
las sociedades Madrilefia Red de Gas,
Madrilefa Suministro Gas SUR 2010,
Madrilefa Suministro Gas 2010 y
Madrilefa Servicios Comunes.

e En el mes de mayo de 2010, se enajenan
Central de Anahuac, Central Lomas
del Real, Central Vallhermoso, Central
Saltillo, Electricidad Aguila de Altamira,
Gasoducto del Rio y Compania Mexicana
de Gerencia y Operacion.

En el mes de mayo de 2011, se
enajenan las participaciones en las
sociedades a través de las cuales se
desarrolla la actividad de distribucion
eléctrica en Guatemala.

En el mes de mayo de 2011, se
materializa la ejecucién del acuerdo
de separacion empresarial y reparto
de activos de Eufer a través del
intercambio de participaciones en
distintas sociedades propietarias de
parques edlicos. Con esta operacion
Gas Natural Fenosa Renovables ha
recibido aproximadamente la mitad
de los activos netos de Eufer, lo
que representa mas de 500 MW
de capacidad instalada en activos
operativos.

El 30 de junio de 2011, se enajena la
sociedad Bis Distribucion de Gas con
304.000 puntos de suministro de gas
en la zona de Madrid.
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e En el mes de septiembre de 2011, se

materializa la adquisicion al grupo ACS
del 66,66% de Energias Ambientales
(EASA) y del 25% de Explotaciones
Eolicas Sierra de Utrera, alcanzando el
100% y 75%, respectivamente, que
pasan a ser consolidadas por el método
de integracién global.

En el mes de diciembre de 2011,

se materializa la adquisiciéon a
Gamesa del 100% de Sistemas
Energéticos Alto de Seixal, que pasa
a ser consolidada por el método de
integracion global.

En el mes de diciembre de 2011, se
adquiere el 100% de Favellato Reti Gas,
en ltalia, que pasa a ser consolidada por
el método de integracion global.
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Analisis de resultados

En relacion con la controversia que

Gas Natural Fenosa mantenia con
Sonatrach sobre la revision de precio de
los contratos de suministro de gas que
recibe de Argelia a través del gasoducto
Magreb-Europa, en agosto de 2010,

se notificéd el laudo que finalizaba el
procedimiento arbitral. El tribunal arbitral
decidi6 el derecho de Sonatrach a un
incremento de precio a partir de 2007. Los
efectos retroactivos maximos facturados
por Sonatrach ascenderian a un importe
de 1.970 millones de délares para el
periodo hasta julio de 2010. El laudo fue
impugnado por Gas Natural Fenosa ante
el Tribunal Federal de Suiza. Asimismo,
Gas Natural Fenosa solicito la apertura
del proceso de revision de precio de
dichos contratos para tener en cuenta
los profundos cambios ya producidos, asi
como la situacion actual de los mercados
mundiales y, en especial, del espafnol;
todo ello tal como se prevé en los
correspondientes contratos.

En noviembre de 2010, el Tribunal Federal
de Suiza concedié una medida cautelar
en relacion con el laudo dictado, de modo
que quedo suspendido hasta que dicho
tribunal decidiera sobre la impugnacion
presentada por Gas Natural Fenosa.

El 14 de junio de 2011, Gas Natural Fenosa
y la compania argelina Sonatrach firmaron
un conjunto de acuerdos que permiten
resolver todos los procedimientos

que estaban en curso, en relacion con

el precio aplicable a los contratos de
suministro de gas, y establecer las bases
para una colaboracion futura entre ambas
compafias y sus respectivos grupos.

En primer lugar, Sonatrach y Gas Natural
Fenosa acordaron resolver las diferencias
que mantenian en relacién con el precio
aplicable a los contratos de suministro
de gas y sobre los que recayd un laudo
arbitral dictado en agosto de 2010,
determinando tanto el precio aplicable

al periodo 2007-2009, como el aplicable
desde 1 de enero de 2010.

El cierre del conflicto de precios ha
permitido a las dos companias analizar
ademas oportunidades de colaboracién
que se concretarian en diversas éareas,
incluyendo la adquisiciéon por Sonatrach
de una participacion minoritaria en

Gas Natural Fenosa, realizada el pasado
mes de agosto de 2011, y la posible
participacion de Gas Natural Fenosa

en diversos proyectos de Sonatrach

y en el desarrollo conjunto de otras
oportunidades de negocio.



Importe neto de la cifra de
negocios

El importe neto de la cifra de negocios,
hasta el 31 de diciembre de 2011,
asciende a 21.076 millones de euros y
registra un aumento del 74% respecto
al del ano anterior, principalmente

por el crecimiento de la actividad de
Aprovisionamiento y Comercializacion.

Ebitda y beneficios de
explotacion

El Ebitda consolidado del ejercicio 2011
alcanza los 4.645 millones de euros con
un aumento del 3,8% respecto al del afho
anterior, en un entorno macroeconémico,
energético y financiero muy exigente,
gracias al adecuado equilibrio entre los

Distribucion gas Europa

Electricidad Espana

Distribucion electricidad Europa
Distribucién gas Latinoamérica
Aprovisionamiento y Comercializacion
Distribucién electricidad Latinoamérica
Electricidad internacional

Unioén Fenosa Gas

Infraestructuras

Resto

Total

negocios regulados vy liberalizados en los
mercados gasista y eléctrico, con una
contribucién creciente y diversificada

de la presencia internacional y que han
compensado la contribucion al Ebitda de
las desinversiones realizadas durante
2010 y 2011

Las actividades reguladas de
distribucion de gas y electricidad, en
Espafa (33,9%) e internacional (22,1%),
representan en su conjunto un 56% del
Ebitda de Gas Natural Fenosa.

La actividad de electricidad, en Espana,
representa un 174% del Ebitda
consolidado.

Las dotaciones a amortizaciones
aumentan un 2% mientras que las
dotaciones a provisiones descienden

Contribucién al Ebitda por actividades
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en 22 millones de euros hasta los 216
millones de euros. A pesar de unos
resultados procedentes de la enajenacion
de inmovilizados inferiores a los del ano
anterior, el beneficio operativo aumenta
enun 1,9% vy se sitla en 2.947 millones
de euros.

Homogeneizado por las desinversiones
realizadas, durante el ano 2010, que
incluyen la venta de activos de distribucion
de gas en baja presion correspondiente

a 507.726 puntos de suministro, en

la Comunidad de Madrid, en abril de
2010; la venta de parte de los activos de
generacion (2.233 MW) en México, en
junio de 2010; y la venta de los activos en
Guatemala, en mayo de 2011; el Ebitda
aumentaria en un 6,5%.

100%

2%
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Resultado financiero

El coste de la deuda financiera neta

de 2011 es de 849 millones de euros,
inferior al del afo anterior debido a

que, comparativamente con 2010, la
deuda bruta media ha sido algo inferior
(basicamente, en el primer semestre
del ano) y a la remuneracion obtenida
por el mantenimiento de un mayor saldo
de tesoreria y otros medios liquidos
equivalentes. Tanto la reduccion de la
deuda bruta como el incremento de
tesorerfa son consecuencia del proceso
de desinversion, realizado durante el
ano 2010 y 2011, asi como los cobros
por la titulizaciéon del déficit de tarifa

y la generacion de caja de los propios
negocios de la compania.

Impuesto sobre beneficios

Gas Natural Fenosa tributa en Espana

en el régimen de consolidacion fiscal,
teniendo la consideraciéon de sujeto pasivo
el grupo fiscal, determinando su base
imponible por la agregacion de las bases
imponibles de las sociedades integrantes
del grupo. El resto de sociedades
residentes en Espafna que no forman parte
del régimen especial tributan de forma
independiente y las no residentes tributan
en cada uno de los paises en los que
operan, aplicandose el tipo de gravamen
vigente en el impuesto sobre sociedades
(o impuesto equivalente) sobre los
beneficios del periodo.

El gasto por impuesto sobre las ganancias
se reconoce en base a la mejor estimacion
de la tasa efectiva prevista para todo

el ejercicio anual. La tasa efectiva del
ejercicio 2011 ha ascendido al 24,5%,
frente a un 24,9% en el afo anterior. La
diferencia entre la tasa impositiva tedrica y
la tasa efectiva corresponde, béasicamente,
a la aplicacion de deducciones fiscales por
la reinversion de beneficios extraordinarios
de las transmisiones de activos realizadas
en cumplimiento de disposiciones de la
normativa de defensa de la competencia.

Resultado financiero

Intereses minoritarios

Las principales partidas que componen
este capitulo corresponden a los
resultados de la participacion de los
minoritarios en Empl, a las sociedades
participadas en Colombia, a las sociedades
de distribucion de gas en Brasil y a las
sociedades de distribucion y generacion
eléctrica en Panama.

El resultado atribuido a los intereses
minoritarios en el ejercicio 2011 asciende
a 201 millones de euros, cifra 13 millones
inferior a la del afo anterior debido,
fundamentalmente, a los resultados
provenientes de las actividades en
Colombia afectadas por el impacto de la
reciente reforma.

(millones de euros) 2011 2010
Coste deuda financiera neta (849) (915)
Otros gastos/ingresos financieros (85) (144)

Resultado financiero

(934) (1.059)




Balance de situacion

Inversiones

Las inversiones materiales e intangibles
del periodo alcanzan los 1.406 millones

programa de construccion de centrales

de ciclo combinado. Por otro lado,

es de destacar el incremento de las
inversiones en negocios regulados,
fundamentalmente en la distribucion de
gas (+21,3%) que incluye la adquisicion de
los activos de distribucion y de transporte

Anélisis econémico

Las inversiones financieras de 2011
incluyen la adquisiciéon a ACS de sus
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participaciones en seis sociedades de
parques eolicos, que ha permitido pasar

a tener una participacion mayoritaria en
las mismas, y la adquisicion a Gamesa del
parque eolico Altos do Seixal, situado en

de euros, con un descenso del 8,9% secundario a la sociedad Distribuidora Galicia.

respecto a las del ano anterior, debido Sureuropea de Gas.

fundamentalmente a la finalizacion del

Desglose de las inversiones por naturaleza

(millones de euros) 2011 2010 %

Inversiones materiales 1.230 1.394 (11,8)

Inversiones en inmovilizados intangibles 176 149 18,1

Inversiones financieras 108 10 -

Total inversiones 1514 1.553 (2,5)

Detalle por actividades de las inversiones materiales e intangibles

(millones de euros) 2011 2010 %

Distribucién de gas 445 367 21,3
Espana 260 221 176
Latinoamérica 149 108 38,0
Italia 36 38 (5,3)

Distribucién de electricidad 490 466 5,2
Espana 340 313 8,6
Latinoamérica 133 137 (2,9
Moldavia 17 16 6,3

Electricidad 258 512 (49,6)
Espana 21N 361 (41,6)
Internacional 47 151 (68,9)

Gas 62 67 (75)
Infraestructuras 32 22 45,5
Aprovisionamiento y comercializacion 20 19 5,3
Unién Fenosa Gas 10 26 (61,5)

Resto 151 131 15,3

Total inversiones materiales e intangibles 1.406 1.543 (8,9)
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Gas Natural Fenosa destina el 66,5%
de sus inversiones a las actividades
reguladas de distribucion de gas y
electricidad, lo que permite afianzar
la contribucién de dichas actividades
al Ebitda consolidado.

En el ambito geografico, Espana
sigue siendo el principal destinatario
de la inversion con el 70% de las
inversiones consolidadas.

En Latinoamérica, Brasil, México
y Colombia siguen siendo los
principales focos de inversion en la
region.

Deuda

A 31 de diciembre de 2011, la deuda
financiera neta alcanzé los 17.294
millones de euros, situando el ratio de
endeudamiento en el 54,5%.

Si se descuenta el déficit de tarifa
pendiente de recuperar (1.231 millones de
euros), la deuda neta se situaria en 16.063
millones de euros que representa un ratio
de endeudamiento del 52,7%.

Los ratios de Deuda neta/Ebitda y
Ebitda/Coste deuda financiera neta se
sitlan, a 31 de diciembre de 2011, en
3,7x (3,5x si se considera la deuda neta
descontando el déficit de tarifa) y en 5,5x,
respectivamente.

Inversiones materiales e intangibles por actividades

Distribucion =
electricidad Europa

Distribucion
gas Europa

Electricidad Espana

Distribucion gas
Latinoamérica

Distribucién electricidad
Latinoamérica

Gas

Electricidad
internacional

Resto

Total

Desde que, el pasado 11 de enero de
2011, el Fondo de Amortizacién del Déficit
Eléctrico (FADE) procediera a la emision
inaugural de bonos respaldados por los
derechos cedidos del sistema eléctrico, se
han efectuado cinco emisiones publicas
de bonos, por un importe nominal total de
8.500 millones de euros, y seis emisiones
o ampliaciones de emisiones anteriores
privadas, por importe de 1.406 millones
de euros. Esto sitta el total emitido por

el FADE, durante el afo 2011, en 9.906
millones de euros en plazos comprendidos
entre los dos y quince ahos, de los que
Gas Natural Fenosa ha recibido la parte
correspondiente por un importe agregado
de 1.102 millones de euros.

En cuanto a la distribucién de
vencimientos de la deuda financiera
neta, el 68,2% tiene vencimiento igual o
posterior al aho 2015. La vida media de la
deuda neta se sitla en los 4,6 anos.

El 70,1% de la deuda financiera neta esta
a tipo de interés fijo y el 29,9% restante
a tipo variable. EI 9,1% de la deuda
financiera tiene vencimiento a corto y el
90,9% restante a largo plazo.

A 31 de diciembre de 2011, la tesoreria y
otros activos liquidos equivalentes junto
con la financiacién bancaria disponible
totalizan una liquidez superior a 7000
millones de euros, lo que supone la
cobertura de vencimientos superior a los
24 meses.

Adicionalmente, los instrumentos
financieros disponibles en el mercado
de capitales, a 31 de diciembre de 2011,
se situan en 5.963 millones de euros

e incluyen el programa Euro Medium
Terms Notes (EMTN), por importe de
3.950 millones de euros; el programa
de Euro Commercial Paper (ECP), por
734 millones de euros; el programa de



Pagarés Comerciales listado en AIAF
Mercado de Renta Fija, por 932 millones
de euros; y los programas de Certificados
Bursatiles en la Bolsa Mexicana de Valores
y de Valores Comerciales, en Panama, que
conjuntamente suponen 347 millones de
euros.

El pasado mes de enero de 2011, se cerro
una emision de bonos en el mercado

de capitales a seis afos por un importe
de 600 millones de euros con un cupoén
anual del 5,625% bajo el programa de
EMTN. En mayo de 2011, se efectud una
nueva emisién de bonos a ocho anos

bajo el mismo programa, por importe

500 millones de euros y cupén anual del
5,375%.

El importe agregado emitido bajo el
programa EMTN, en los dos ultimos anos,
asciende a méas de 8.000 millones de
euros con un cupén medio de 4,77% y
una vida media de 71 anos.

En el proceso de diversificacién de las
fuentes de financiacién efectuado en

el ejercicio, Gas Natural Fenosa ha
colocado deuda en nuevos mercados. Asi,
Gas Natural México registré un Programa
de Certificados Bursétiles en la Bolsa
Mexicana de Valores por un importe de
10.000 millones de pesos mexicanos.
Bajo este programa, el pasado 20 de
mayo de 2011, Gas Natural México cerré
exitosamente dos emisiones a plazos

de cuatro y siete afos, por un importe
agregado de 4.000 millones de pesos
mexicanos. El tramo a cuatro ahos se
cerro a tasa variable (TIIE) mas un spread
de 65 puntos basicos, mientras que el
coste del tramo a siete afnos fue del
8,62% anual. Para esta emision,

Gas Natural México recibié una calificaciéon

local de AAA, por parte de Fitch Ratings, y
de AA+, por Standard & Poor’s (S&P).

Adicionalmente, durante el mes de mayo
de 2011, la sociedad Edemet (Panama)
bajo el programa de Valores Comerciales
negociables por importe de 50 millones
de dolares, coloco en el mercado local una
emision por importe de 30 millones de
dolares, a una tasa de 2,9%.

El pasado mes de diciembre de 2011,
Gas Natural Fenosa firmo una linea de
financiacién con el BEI, por importe 350
millones de euros, en un plazo de hasta
diez afnos (si bien existe autorizacion
para alcanzar hasta los 500 millones de
euros) de los cuales al cierre del gjercicio
Unicamente se habian dispuesto 150
millones de euros.

Vencimiento de la deuda neta

(millones de euros)

. 1.576
. 1.310
2.607
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El Ebitda consolidado del
ejercicio 2011 alcanza los
4.645 millones de euros

con un aumento del 3,8%

4.347
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Desglose por monedas de la deuda financiera neta
a 31 de diciembre de 2011 y su peso relativo sobre el total

(millones de euros) 31/12/11 2010
Euros 14.297 82,6
Délares americanos 1.820 10,5
Pesos colombianos 430 2,5
Pesos mexicanos 322 1.9
Yenes 235 1.4
Reales brasilefios 168 1,0
Pesos argentinos 26 0,1
Resto (4) -
Total deuda financiera neta 17.294 100,0

En enero de 2012, el Fondo de
Amortizacion del Déficit Eléctrico realizd
seis emisiones privadas por un importe
efectivo de 1.363 millones de euros,
correspondiendo a Gas Natural Fenosa un
total de 153 millones de euros.

El 30 de enero de 2012, Gas Natural
Fenosa cerrd una nueva emision de bonos
en los mercados de capitales a seis anos
por un importe de 750 millones de euros
con un cupdén anual del 5,000%, fijandose
el tipo de emisién en el 99,413% de su
valor nominal. El desembolso de esta
emisién estaba previsto realizarse el

13 de febrero de 2012.

Calificacion crediticia de la deuda de Gas Natural Fenosa

a corto vy largo plazo

Agencia I/p c/p
Moody's Baa2 pP-2
Standard & Poor’s BBB A-2
Fitch A- F2




Patrimonio

La propuesta de aplicacién del resultado
del ejercicio 2010, aprobada por la Junta
General de Accionistas celebrada el 14
de abril de 2011, representé destinar 324
millones de euros a dividendos (importe
equivalente a la cantidad distribuida a
cuenta del dividendo del ejercicio 2010,
que fue satisfecha el dia 7 de enero de
2011), asi como un aumento de capital
liberado, mediante la emisién de nuevas
acciones ordinarias.

El 14 de junio de 2011, finaliz6 el periodo
de negociacion de los derechos de
asignacioén gratuita correspondientes al
aumento de capital liberado, a través del
cual se articul6 la politica de remuneracion
al accionista de Gas Natural Fenosa

para el ejercicio 2010, resultando que

los titulares del 3,61% de los derechos
de asignacion gratuita aceptaron el
compromiso irrevocable de compra

de derechos asumido por Gas Natural
Fenosa, lo que supone la adquisicion

de 33.272.473 derechos por un importe
bruto total de 15 millones de euros. Los
titulares del 96,39% restante optaron
por recibir nuevas acciones. Por tanto, el
numero definitivo de acciones ordinarias
de un euro de valor nominal unitario, que
se emitieron en el aumento de capital
liberado, ascendié a 31.731.588 acciones.
La ampliacion de capital fue inscrita en el
Registro Mercantil en fecha 23 de junio de
2011 y las acciones representativas de la
misma estan admitidas a negociacién en
Bolsa desde el 29 de junio de 2011.

Asimismo, y como continuacion

a los acuerdos suscritos con La

Société Nationale pour la Recherche,

la Production, le Transport, la
Transformation et la Commercialisation
des Hydrocarbures (Sonatrach), una vez
obtenida la correspondiente aprobacion
de las autoridades argelinas y habiéndose
producido el desembolso pertinente, ha

quedado inscrita en el Registro Mercantil
de Barcelona la escritura de aumento

de capital de las 38.183.600 nuevas
acciones de Gas Natural SDG, titularidad
de Sonatrach, y que ha supuesto un
desembolso de 515 millones de euros a
un precio de 13,4806 euros por accion.

Consecuentemente, a 31 de diciembre

de 2011, el niumero total de acciones
ordinarias es de 991.672.139,
representadas por medio de anotaciones
en cuenta con un valor nominal de un euro
por accién. Todas las acciones emitidas
estan totalmente desembolsadas y con los
mismos derechos politicos y econdmicos.

La propuesta de aplicacion del
resultado, formulada por el Consejo de
Administracion para su aprobacién por la
Junta General de Accionistas, incluye el
pago de un dividendo de 360 millones de
euros (importe equivalente a la cantidad
distribuida a cuenta del dividendo del
ejercicio 2011, que fue satisfecha por la
sociedad el dia 9 de enero de 2012), asf
como un aumento de capital liberado,
mediante la emisién de nuevas acciones
ordinarias por un valor de mercado de
referencia maximo de 461 millones de
euros.

Anélisis econdémico  informe anual 2011

Este aumento de capital ofreceria a

los accionistas la posibilidad de recibir
acciones ordinarias de la sociedad en
lugar del que hubiera sido el pago, en julio
del 2012, del dividendo complementario
del ejercicio 2011, y contempla el
establecimiento por la sociedad de
mecanismos para garantizar que aquellos
accionistas que asfi lo prefieran puedan
percibir el importe en efectivo.

A 31 de diciembre de 2011, el patrimonio
neto de Gas Natural Fenosa alcanza

los 14.441 millones de euros. De este
patrimonio, es atribuible a Gas Natural
Fenosa la cifra de 12.792 millones de
euros gue representa un crecimiento del
12,4% respecto al 31 de diciembre de
2010.

Segun la informacion publica disponible
al cierre del ejercicio 2011, las principales
participaciones en el capital social de
Gas Natural SDG son las siguientes:

% participacion
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Criteria CaixaHolding
Grupo Repsol

Sonatrach

35,3
30,0
3.9
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Bl (nformacion bursétil

El ano 2011, se ha caracterizado por la
inestabilidad del entorno macroeconémico
que se ha traducido en retrocesos
bursétiles generalizados. La incertidumbre
sobre la capacidad de consolidar el
crecimiento iniciado en el ano 2010,

la deuda soberana v la crisis fiscal en
determinados paises de la zona euro se
han reflejado en una mayor volatilidad y
una evolucion negativa de los precios en
los mercados de valores.

El lbex 35, principal indice de la bolsa
espanola, cerré el ano 2011 en los 8.566,3
puntos y una caida del 13,1% respecto el
cierre del ejercicio 2010. El indice marco
su maximo anual en los 11.165 puntos vy el
minimo anual en 7.505,3 puntos, los dias
18 de febrero de 2011 y 13 de septiembre
de 2011, respectivamente.

En un contexto de bajas generalizadas, las
acciones de Gas Natural Fenosa cerraron
el ejercicio a 13,27 euros, con una
revalorizacion de 15,4% respecto al cierre
del ejercicio anterior, lo que representa la
sexta mayor subida en el indice espanol
en el ano 2011. El méximo anual se
registré el 22 de julio a 15,00 euros vy el
minimo anual el 10 de enero a

10,20 euros.

El volumen de acciones negociado,
durante el aho 2011, ha sido

de 844 millones, con una reduccion del
20,6% respecto del ejercicio anterior.
Del total de acciones negociadas,

un 99,8% lo fueron dentro del horario
de mercado continuo, si bien de este
porcentaje un 19,4% fue contratado a
través de las llamadas operaciones de
blogue. EI 0,2% restante se negocio

a través de operaciones especiales.

La media diaria de titulos negociados fue
de 3,3 millones de acciones.

El volumen efectivo negociado supuso
10.827 millones de euros, un 18,34%
menos que el alcanzado en el gjercicio
anterior. La media diaria de negociacion
fue de 42 millones de euros.

Gas Natural SDG, S.A., en consonancia
con la politica implementada por otras
companfias nacionales e internacionales,
ofrecié a sus accionistas una alternativa
que, sin limitar en modo alguno su
posibilidad de percibir la totalidad de

la retribucion anual en efectivo si asi lo
deseaban, les permitié recibir acciones
de la sociedad con la fiscalidad propia de
las acciones liberadas.

Para poner en practica este sistema, la
Junta General Ordinaria de Accionistas
de Gas Natural SDG, S.A., celebrada el
14 de abril de 2011, aprobé un aumento
de capital liberado y el mecanismo
mediante el cual la sociedad asumia

el compromiso irrevocable de compra

de los derechos de asignacién gratuita
correspondientes a la mencionada
ampliacion de capital liberada a un precio
fijo (Compromiso de Compra). Esto
permitié que todos los accionistas que lo
desearan pudieran vender sus derechos y
recibir un importe en efectivo equivalente
al que hubiera sido el pago del dividendo
complementario del ejercicio 2010, que
hubiera sido satisfecho en los primeros
dias de julio de 2011.

Asimismo, como continuacion a los
acuerdos suscritos con Sonatrach para el
cierre del conflicto sobre los precios del
gas, la sociedad argelina adquirio

una participacion del 3,85% de

Gas Natural Fenosa a través de una
ampliacion de capital de 38.183.600
acciones y un desembolso de

515 millones de euros.

Consecuentemente, a 31 de diciembre
de 2011, el nimero total de acciones
ordinarias es de 991.672.139,
representadas por medio de anotaciones
en cuenta. Todas las acciones emitidas
estan totalmente desembolsadas y

con los mismos derechos politicos y
econdmicos.

La capitalizacion bursatil de

Gas Natural Fenosa, a 31 de diciembre
de 2011, fue de 13.155 millones de
euros, la mejor evolucion relativa al
mercado ha permitido que haya pasado
del decimocuarto lugar, en 2010, hasta el
séptimo valor de mayor ponderacion

en el Ibex 35 con un peso del 2,46%.



Por su parte, las acciones de

Gas Natural BAN, la distribuidora del grupo
en Argentina, cerraron el ejercicio a un
precio de 2,77 pesos, con un descenso
anual del 13,6%. El maximo y minimo
anual fueron de 3,36 pesos y 2,50 pesos,
respectivamente. El nUmero de acciones
negociadas, durante el afo 2011, fue

de 1,1 millones de titulos. Asimismo, el
indice Merval, representativo de la Bolsa
de Buenos Aires, cerré con una pérdida
del 31,2% en el aho.

A 31 de diciembre de 2011, y teniendo en
cuenta la mejor informacion disponible, el
numero de accionistas de

Gas Natural SDG, S.A. se estima

en alrededor de 84.000. »

Accionistas e inversores ")

Anélisis econdémico

Cotizacion de Gas Natural Fenosa
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Total negociacion efectiva
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1500 [—

1200 —

nov-11  dic-11

dic-10 ene-11 feb-11 mar-11 abr-11 may-11 jun-11  jul-11 ago-11 sep-11 oct-11

Evolucion de Gas Natural Fenosa e Ibex 35

nov-11  dic-11

3,015
3.9, ’
01,
172- 35,3
30,0
@ Accionistas individuales en Espania.
@ Caixa d'Estalvis de Catalunya.

Criteria CaixaHolding.

Inversores institucionales espafnoles.
@ Inversores institucionales internacionales.
@ Grupo Repsol.
o

Sonatrach.

(*) A 31 de diciembre de 2011.

1 ano
150 ™ —l— lbex 35
—l— Gas Natural Fenosa
120 [—
90 [—
60 Il Il Il Il Il Il Il Il Il Il Il Il Il

dic-10 ene-11 feb-11 mar-11 abr-11 may-11 jun-11  jul-11 ago-11 sep-11 oct-11 nov-11 dic-11

| 61



forime de andioria,

ctentos antales consolidadas
e mlorime de f)f’s'Hé“ e

Gas Notural Fenoso

iInforme anual 2011

63 Informe de Auditoria.
64 Cuentas Anuales Consolidadas.
64 Balance de Situacion Consolidado.
65 Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada.
66 Estado Consolidado de Resultado Global.
67 Estado de Cambios en el Patrimonio Neto Consolidado.
68 Estado de Flujos de Efectivo Consolidado.
69 Memoria Consolidada.
196 Informe de Gestion Consolidado.
196 Evolucion de los negocios.
225 Factores de riesgo.
229 Medio ambiente y actividades de innovacion tecnoldgica.
230 Perspectivas de futuro.

231 Informe Anual de Gobierno Corporativo.



Informe de Auditoria  informe anual 2011 | 63

i

pwe

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
A los Sefiores Accionistas de Gas Natural SDG, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Gas Natural SDG, S.A. (la Sociedad dominante) y
sociedades dependientes (el Grupo) que comprenden el balance de situacién consolidado al 31 de
diciembre de 2011, la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, el estado consolidado de resultado
global, el estado de cambios en el patrimonio neto consolidado, el estado de flujos de efectivo
consolidado y la memoria consolidada correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha.
Como se indica en la Nota 3.1. de la memoria adjunta, los Administradores son responsables de la
formulacién de las cuentas anuales del Grupo, de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera, adoptadas por la Unién Europea, y demds disposiciones del marco normativo
de informacién financiera aplicable al Grupo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre
las citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con
la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espaifia, que requiere el
examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales consolidadas y la evaluacién de si su presentacion, los principios y criterios contables
utilizados y de las estimaciones realizadas estdn de acuerdo con el marco normativo de informacién
financiera que resulta de aplicacién.

En nuestra opinién, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2011 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacién financiera
consolidada de Gas Natural SDG, S.A. y sociedades dependientes al 31 de diciembre de 2011, asi como
de los resultados consolidados de sus operaciones y de los flujos de efectivo consolidados
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera, adoptadas por la Unién Europea, y demas disposiciones
del marco normativo de informacién financiera que resultan de aplicacién.

El informe de gestién consolidado adjunto del ejercicio 2011 contiene las explicaciones que los
Administradores de Gas Natural SDG, S.A. consideran oportunas sobre la situacién del Grupo, la
evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales
consolidadas. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de gestién
consolidado concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2011. Nuestro trabajo
como auditores se limita a la verificacién del informe de gestién consolidado con el alcance
mencionado en este mismo pérrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de Gas Natural SDG, S.A. y sociedades dependientes.

Pricewaterhouse(po uditores, S.L.

Manuel Valls Moratd
Socio — Auditor de Cuentas

14 de febrero de 2012

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Edificio Caja de Madrid, Avda. Diagonal, 640, 08017 Barcelona
T: +34 932 532 700 F: 434 934 059 032, www.pwe.com/es

R. M. Madrid, hoja 87 250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccidn 3 Inscrita en @l R.O.A.C. con el nimero S0242 - CIF: B-79 031290




64 | informe anual 2011  Gas Natural Fenosa

Bl Balance de Situacion Consolidado

(millones de euros)

31.12.11 31.12.10
Activo
Inmovilizado intangible (Nota 5) 11.080 11.223
Fondo de comercio 5.876 6.002
Otro inmovilizado intangible 5.204 5.221
Inmovilizado material (Nota 6) 22.744 23.206
Inversiones contabilizadas por el método de la participaciéon (Nota 7) 99 105
Activos financieros no corrientes (Nota 8) 1.024 694
Activo por impuesto diferido (Nota 21) 975 957
Activo no corriente 35.922 36.185
Activos no corrientes mantenidos para la venta (Nota 9) 23 707
Existencias (Nota 10) 879 755
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar (Nota 11) 5.192 4.592
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 4.577 3.946
Otros deudores 497 534
Activos por impuesto corriente 118 112
Otros activos financieros corrientes (Nota 8) 1.388 1.901
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes (Nota 12) 3.098 1.203
Activo corriente 10.580 9.158
Total Activo 46.502 45.343
Patrimonio neto y pasivo
Capital 992 922
Prima de emision 3.808 3.331
Reservas 6.900 6.106
Resultado del ejercicio atribuido a la sociedad dominante 1.325 1.201
Dividendo a cuenta (360) (324)
Ajustes por cambios de valor 127 148
Operaciones de cobertura (8) (39)
Diferencias de conversion 135 187
Patrimonio neto atribuido a la sociedad dominante 12.792 11.384
Intereses minoritarios 1.649 1.590
Patrimonio neto (Nota 13) 14.441 12.974
Subvenciones (Nota 14) 803 657
Provisiones no corrientes (Nota 15) 1.712 2.865
Pasivos financieros no corrientes (Nota 16) 17539 18.176
Deudas con entidades de crédito y obligaciones 17.209 17.805
Otros pasivos financieros 330 371
Pasivo por impuesto diferido (Nota 217) 2.642 2.704
Otros pasivos no corrientes (Nota 18) 1.033 1.040
Pasivo no corriente 23.729 25.442
Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la venta (Nota 9) - 350
Provisiones corrientes (Nota 15) 133 127
Pasivos financieros corrientes (Nota 16) 2.853 2.130
Deudas con entidades de crédito y obligaciones 2.706 1.887
Otros pasivos financieros 147 243
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar (Nota 19) 4.671 3.658
Proveedores 3.900 3.005
Otros acreedores 481 468
Pasivos por impuesto corriente 290 185
Otros pasivos corrientes (Nota 20) 675 662
Pasivo corriente 8.332 6.927
Total patrimonio neto y pasivo 46.502 45.343

Las notas 1 a 38 son parte integrante de estas Cuentas Anuales Consolidadas.
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Bl Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada

(millones de euros)
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2011 2010

Importe neto de la cifra de negocio (Nota 22) 21.076 19.630
Aprovisionamientos (Nota 23) (14.074) (12.970)
Otros ingresos de explotaciéon (Nota 24) 263 258
Gastos de personal (Nota 25) (858) (798)
Otros gastos de explotacion (Nota 26) (2.013) (1.912)
Amortizacion de inmovilizado (Notas 5 y 6) (1.750) (1.716)
Imputacién de subvenciones de inmovilizado y otras (Nota 14) 35 31
Otros resultados (Nota 27) 268 370
Resultado de explotacion 2.947 2.893
Ingresos financieros 137 118
Gastos financieros (1.073) (1.165)
Variaciones de valor razonable en instrumentos financieros 2 (6)
Diferencias de cambio - (6)
Resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 2 44
Resultado financiero (Nota 28) (932) (1.015)
Resultado de entidades valoradas por el método de la participaciéon (Nota 7) 7 5
Resultado antes de impuestos 2.022 1.883
Impuesto sobre beneficios (Nota 21) (496) (468)
Resultado del ejercicio procedente de operaciones continuadas 1.526 1.415
Resultado consolidado del ejercicio 1.526 1.415
Atribuible a

Sociedad dominante 1.325 1.201

Intereses minoritarios 201 214
Beneficio en euros por accién béasico y diluido de actividades continuadas atribuible a los accionistras de la sociedad
dominante (Nota 13) 1,39 1,30
Beneficio en euros por accién béasico y diluido atribuible a los accionistas de la sociedad
dominante (Nota 13) 1,39 1,30

Las notas 1 a 38 son parte integrante de estas Cuentas Anuales Consolidadas.
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Bl Estado Consolidado de Resultado Global

(millones de euros)

2011 2010
Resultado consolidado del ejercicio 1.526 1.415
Otro resultado global reconocido directamente en el patrimonio neto (146) 185
Por valoracién de activos financieros disponibles para la venta - (20)
Por coberturas de flujo de efectivo (60) (92)
Diferencias de conversion (81) 310
Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes (46) (45)
Efecto impositivo 41 32
Transferencias a la Cuenta de Pérdidas y Ganancias 82 95
Por valoracién de activos financieros disponibles para la venta - (4)
Por coberturas de flujo de efectivo 103 166
Diferencias de conversion 9 (19)
Efecto impositivo (30) (48)
Otro resultado global del ejercicio (64) 280
Resultado global total del ejercicio 1.462 1.695
Atribuible a
Sociedad dominante 1.281 1.444
Intereses minoritarios 181 251

Las notas 1 a 38 son parte integrante de estas Cuentas Anuales Consolidadas.
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Bl Estado de Cambios en el Patrimonio Neto Consolidado

(millones de euros) . . o o .
Patrimonio atribuible a los accionistas de la sociedad

Prima de Resultado Ajustes por Total
Capital emisiéony del cambios Intereses Patrimonio
social reservas ejercicio de valor Subtotal minoritarios neto

Balance a 01.01.10 922 8.682 1.195 (118) 10.681 1.496 12.177
Resultado global total del ejercicio - (23) 1.201 266 1.444 251 1.695
Distribucion de dividendos - 465 (1.195) - (730) (157) (887)
Otras variaciones - (11) - - (11) - (11)
Balance a 31.12.10 922 9.113 1.201 148 11.384 1.590 12.974
Resultado global total del ejercicio - (23) 1.325 (21) 1.281 181 1.462
Distribucion de dividendos - 841 (1.201) - (360) (124) (484)
Adquisicién derechos asignacion gratuita (Nota 13) - (15) - - (15) - (15)
Ampliacién de capital (Nota 13) 70 445 - - 515 - 515
Incremento/reduccion por combinacion

de negocios - B - - - 16 16
Otras variaciones - (13) - - (13) (14) (27)
Balance a 31.12.11 992 10.348 1.325 127 12.792 1.649 14.441

Las notas 1 a 38 son parte integrante de estas Cuentas Anuales Consolidadas.
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Estado de Flujos de Efectivo Consolidado

(millones de euros)

201 2010
Resultado antes de impuestos 2.022 1.883
Ajustes del resultado 2.510 2.857
Amortizacion del inmovilizado 1.750 1.716
Otros ajustes del resultado neto 760 1.141
Cambios en el capital corriente (1.298) (729)
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion (1.097) (1.265)
Pago de intereses (845) (798)
Cobro de intereses 59 9
Pagos por impuestos sobre beneficios (311) (476)
Flujos de efectivo de las actividades de explotacion (Nota 29) 2.137 2.746
Pagos por inversiones (2.750) (2.333)
Empresas del grupo, asociadas y unidades de negocio (76) -
Inmovilizado material e intangible (1.456) (1.545)
Otros activos financieros (1.218) (788)
Cobros por desinversiones 2.521 2.216
Empresas del grupo, asociadas y unidades de negocio 685 1.868
Inmovilizado material e intangible 539 84
Otros activos financieros 1.297 264
Otros flujos de efectivo de actividades de inversion 153 153
Cobros de dividendos 4 5
Otros cobros/(pagos) de actividades de inversién 149 148
Flujos de efectivo de actividades de inversion (76) 36
Cobros/(pagos) por instrumentos de patrimonio 500 -
Emision 515 -
Adquisicién (15) -
Cobros/(pagos) por instrumentos de pasivo financiero (166) (1.272)
Emisién 4.514 11.375
Devolucion y amortizacion (4.680) (12.647)
Pagos por dividendos (445) (858)
Otros flujos de efectivo de actividades de financiacion (55) (69)
Flujos de efectivo de las actividades de financiacion (166) (2.199)
Efecto de las variaciones de los tipos de cambio - 31
Variacién de efectivo y equivalentes 1.895 614
Efectivo y equivalentes al inicio del ejercicio 1.203 589
Efectivo y equivalentes al final del ejercicio 3.098 1.203

Las notas 1 a 38 son parte integrante de estas Cuentas Anuales Consolidadas.
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Bl Notas explicativas a las Cuentas Anuales Consolidadas
de Gas Natural Fenosa del gjercicio 2011

Nota 1. Informacion general

Gas Natural SDG, S.A. es una sociedad andnima constituida en 1843 y que tiene su domicilio social en Plaga del Gas, nimero 1, de Barcelona.

Gas Natural SDG, S.A. y sus filiales (en adelante, GAS NATURAL FENOSA) es un grupo que tiene por objeto principal las actividades de
exploracién y produccién, licuefaccion, regasificacion, transporte, almacenamiento, distribucién y comercializacién de gas, asf como las
actividades de generacion, distribuciéon y comercializacién de electricidad.

La adquisicion y fusién de Unién Fenosa, S.A. en el ejercicio 2009 supuso un avance significativo en el desarrollo de GAS NATURAL FENOSA
y en su estrategia de convertirse en un grupo integrado de gas y electricidad.

GAS NATURAL FENOSA opera principalmente en Espafa y fuera del territorio espanol, especialmente en Latinoamérica, el resto de Europa
(Francia, Italia y Moldavia) y Africa.

En la nota 4 se incluye informacion financiera por segmentos de operacion y sobre areas geograficas.

En el Anexo | se relacionan las empresas participadas por GAS NATURAL FENOSA, asi como su actividad, domicilio, patrimonio y resultados
en la fecha de cierre.

Las acciones de Gas Natural SDG, S.A. estan admitidas a cotizacién en las cuatro bolsas espafolas, cotizan en el mercado continuo y forman
parte del Ibex 35. Las acciones de la participada Gas Natural BAN, S.A. cotizan en la Bolsa de Buenos Aires (Argentina).

Nota 2. Marco regulatorio

a) Regulacion del sector del gas natural en Espana
Principales caracteristicas del sector del gas natural en Espana

El sector gasista espanol estéa regulado por la Ley 34/1998, de 7 de octubre, del Sector de Hidrocarburos, reformada por la Ley 12/2007,
de 2 de julio, y por su normativa de desarrollo, entre la que destaca por su importancia el Real Decreto 1434/2002, de 27 de diciembre vy el
Real Decreto 949/2001, de 3 de agosto.

El Ministerio de Industria, Energia y Turismo es el competente para la regulacion de los sectores de gas y electricidad, mientras que la
Comision Nacional de Energia (en adelante, CNE) es la autoridad regulatoria que tiene encomendadas las tareas de mantener y asegurar
la competencia efectiva y el funcionamiento transparente de los sectores energéticos espanoles. Las consejerias correspondientes de las
comunidades autbnomas tienen competencias, tanto de desarrollo normativo, como de ejecuciéon de la normativa.

Asimismo, el Gestor Técnico del Sistema, Enagas, S.A., es responsable del adecuado funcionamiento y coordinacion del sistema gasista.
En este sentido, hay que tener en cuenta que la Ley 12/2007 limita la participacién en Enagés, S.A. a un méximo del 5% del capital, el
ejercicio de los derechos de voto a un 3% con caracter general, al 1% en el caso de los sujetos que ejercen actividades gasistas y, en todo
caso, la suma de la participacion de los accionistas que ejerzan actividades en el sector del gas no puede superar el 40%.
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A grandes rasgos, el sector gasista espafol tiene las siguientes caracteristicas principales:

Es un sector en el que conviven actividades reguladas y no reguladas, siendo las actividades reguladas el transporte (incluyendo la
regasificacion, el almacenamiento y el transporte en sentido estricto) y la distribucién de gas natural, y las actividades no reguladas la
produccién, el aprovisionamiento y el suministro de gas natural realizado por las comercializadoras.

El sector del gas natural es casi totalmente dependiente de los suministros exteriores de gas natural, que suponen casi el 99,9%
del gas natural suministrado en Espana.

Siguiendo las directrices establecidas por la normativa comunitaria (Directivas 2003/55/CE, de 26 de junio, y 98/30/CE, de 22 de junio), el
suministro de gas natural en Espana esta completamente liberalizado, todos los consumidores espafnoles son cualificados y pueden elegir
libremente proveedor de gas natural desde el 1 de enero de 2003. El procedimiento liberalizador del sector se ha visto reforzado de forma
sustancial con la desaparicion desde el 1 de julio de 2008 del suministro regulado a tarifa por las empresas distribuidoras y la consiguiente
obligacion de todos los consumidores de participar en el mercado liberalizado (aunque como se indica mas adelante se ha mantenido una
tarifa de Ultimo recurso para los consumidores de menor volumen).

La regulacion de las actividades de gas natural en Espana

Las actividades del sector del gas natural se clasifican en: 1) actividades reguladas: transporte (que incluye el almacenamiento,
la regasificacion y el transporte propiamente dicho) y la distribucion de gas natural; y 2) actividades no reguladas: la produccion,
el aprovisionamiento y la comercializaciéon de gas natural.

1. Actividades reguladas

Las actividades reguladas se caracterizan por:

e Necesidad de autorizacién administrativa previa: la realizacién de las actividades reguladas requiere una autorizacion administrativa previa

de caracter reglado, para cuya obtencion el solicitante basicamente tiene que demostrar su capacidad legal, técnica y econémica para el
ejercicio de dicha actividad. Dicha autorizacién concede un monopolio legal para un determinado territorio.

e Remuneracion establecida normativamente: las directrices generales por las que se establece la remuneracion de estas actividades

se regulan en el Real Decreto 949/2001, mientras que la remuneracion concreta a percibir se actualiza anualmente por medio de orden
ministerial.

Asi, el marco econémico de estas actividades persigue incentivar el desarrollo de las redes y permitir a las empresas que las realizan
recuperar los recursos invertidos, tanto las inversiones realizadas, como los costes de operacion.

El marco regulatorio del sector del gas natural en Espafa regula un procedimiento de liquidaciones para la redistribucion entre las empresas
del sector de la facturacion obtenida neta de los costes de adquisicion de gas y otros costes, de forma que cada empresa perciba la
retribucion que le ha sido reconocida por sus actividades reguladas.

Sometimiento a obligaciones especificas: el ejercicio de las actividades reguladas estd sometido a obligaciones especificas para permitir
asegurar el desarrollo de la competencia en la fase de comercializacién. Las dos obligaciones principales en este sentido consisten en
permitir el acceso de terceros a las redes de transporte (incluyendo regasificaciéon y almacenamiento) y distribucién y la obligacion de
mantener separadas las actividades reguladas y las no reguladas.
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El Real Decreto 949/2001 regula el acceso de los terceros a la red, determinando los sujetos con derecho de acceso, como realizar la
solicitud, los plazos de la misma, las causas de denegacién de acceso, asi como los derechos y obligaciones de cada uno de los sujetos
relacionados con dicho sistema. Los titulares de las redes de transporte y distribucién tienen derecho a percibir unos peajes y canones como
compensacion por dicho acceso, que se actualizan anualmente por orden ministerial.

La normativa establece un deber de separacién funcional, que implica no sélo una separacion contable -con el fin de evitar los subsidios
cruzados e incrementar la transparencia del calculo de tarifas, peajes y canones- y juridica -por medio de sociedades separadas-, sino el deber
de funcionamiento autbnomo de las sociedades filiales reguladas respecto del resto de sociedades del grupo en que se integra.

1.1. Transporte

La actividad de transporte comprende la regasificacion, el almacenamiento y el transporte del gas en sentido estricto a través de la red de
transporte basica de gas de alta presion:

e Regasificacion: el gas natural es importado a Espana via gasoducto (en forma gaseosa) y via bugues metaneros (en forma liquida, referido como
gas natural licuado). La regasificacion es la actividad que comprende la conversion del gas natural en estado liquido, almacenado en tanques
criogénicos generalmente de las plantas de regasificacion, al estado gaseoso y su introduccion dentro de la red nacional de gasoductos.

e Transporte: una vez el gas natural es importado o producido y si es necesario, regasificado, se inyecta en forma gaseosa en la red de
transporte de alta presién. La red de transporte atraviesa la mayoria de las regiones espafolas y traslada el gas natural a los grandes
consumidores, como las plantas de produccion de electricidad y clientes industriales y los distribuidores locales.

La red de transporte es propiedad principalmente de Enagés, S.A., aunque otras empresas, entre ellas diversas participadas de
GAS NATURAL FENOSA, tienen una pequena proporcion de la misma.

e Almacenamiento: las instalaciones de almacenamiento estdn compuestas fundamentalmente por depdsitos subterrdneos, necesarios
para asegurar que hay un suministro constante de gas natural que no se ve afectado por los cambios estacionales y otros picos en la
demanda. Estas instalaciones sirven también para cumplir con la obligacion establecida en el Real Decreto 1766/2007, de 28 de diciembre,
de mantener unas existencias minimas de seguridad. Parte de las instalaciones de almacenamiento subterrdneo estén exentas de la
obligacion de permitir el acceso a terceros.

1.2. Distribucién

El gas natural es transportado de la red de transporte de alta presion al consumidor final a través de la red de distribucién de media y baja
presion.

Hasta el 1 de julio de 2008 el distribuidor tenia la obligacion de suministrar el gas a los consumidores que se acogiesen a la tarifa regulada,
por lo que también se encontraba dentro de los mercados de suministro minorista. No obstante, desde esta fecha la actividad de las
distribuidoras esté restringida a la gestion de las redes de distribucién, siendo, en su caso, las comercializadoras de cada grupo las encargadas
del suministro de Ultimo recurso, que se menciona en el apartado 2.2.

De conformidad con el Real Decreto Ley 5/2005, de 11 de marzo, el ejercicio de la actividad de distribucion se basa en un régimen de
autorizaciones administrativas que conceden la exclusividad al distribuidor sobre su zona. Ademas, con la entrada en vigor de la Ley 12/2007 al
distribuidor de una zona se le otorga preferencia para obtener las autorizaciones de las zonas limitrofes a la suya.

La Orden Ministerial IET/3587/2011, de 30 de diciembre ha establecido la retribucion de las actividades reguladas del sector gasista para 2012.
En concreto, la retribucién inicial reconocida a GAS NATURAL FENOSA para el ejercicio 2012 asciende a 1.077 millones de euros para las
actividades de distribucion y 42 millones de euros para las actividades de transporte.
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El Ministerio de Industria, Energia y Turismo remitié en el mes de noviembre a la CNE y al Consejo Consultivo de Hidrocarburos el Proyecto de
Real Decreto en el que se revisa, como consecuencia del laudo arbitral dictado en agosto de 2010, la retribucion del gas natural destinado al
mercado a tarifa procedente del contrato de Argelia al que hace referencia el Real Decreto 6/2000, en su articulo 15y en el que se propone un
recargo para la financiacion del coste sobrevenido como consecuencia del laudo.

2. Actividades no reguladas

2.1. Aprovisionamiento (importacion de gas natural)

Considerando la escasa relevancia de la produccion de gas natural en nuestro pais, esta seccion se va a centrar en el aprovisionamiento
internacional del gas natural.

El aprovisionamiento de gas natural en Espana se realiza en su mayoria mediante operadores de gas como GAS NATURAL FENOSA a través
de contratos a largo plazo con productores de gas. Dicho aprovisionamiento, aunque es una actividad no regulada, estd sometida a dos tipos
de limitaciones, cuyo objetivo consiste basicamente en asegurar la diversificacion del suministro y la introduccion de competencia en el
mercado: 1) ningun pals puede ser el origen de mas del 60% del gas introducido en Espana, y 2) desde el 1 de enero de 2003 ningun sujeto
0 grupo empresarial podra aportar en su conjunto gas natural para su consumo en Espafna en una cuantia superior al 70% del consumo
nacional, excluidos los autoconsumos.

2.2. Comercializacion

Desde el 1 de julio de 2008, de conformidad con la Ley 12/2007 y su normativa de desarrollo, entre las que destacan el Real Decreto
1068/2007, de 27 de julio, y la Orden 2309/2007 de 30 de julio, el gas natural ha pasado a ser suministrado exclusivamente por los
comercializadores, ha desaparecido el suministro a tarifa, que hasta entonces era realizado por las empresas distribuidoras, y se reconoce el
derecho de los consumidores conectados a menos de 4 bar que no superan un determinado umbral de consumo (3 GWh, que se reducen

a 2 GWh en julio 2009 y a 1 GWh en julio 2010) a ser suministrados a un precio méximo que se denomina tarifa de Ultimo recurso.

Para facilitar el cambio de comercializador, la Ley 12/2007 ordend la creacion de la oficina de cambios de suministrador —Oficina de Cambios
de Suministrador, S.A. (OCSUM)- que esta participada por los principales operadores gasistas y eléctricos.

De acuerdo con la legislacion, para el calculo de la tarifa de suministro de ultimo recurso, se deberan tener en cuenta de forma aditiva el
coste de la materia prima, los peajes de acceso que correspondan, los costes de comercializacién y los costes derivados de la seguridad de
suministro.

El Ministerio de Industria, Energia y Turismo dicté la Orden ITC/1506/2010 de 8 de junio, que modifica la Orden ITC/1660/2009, de 22 de junio,
estableciendo que las revisiones de la tarifa de Ultimo recurso de gas natural se realizaran mediante resolucion de la Direccién General de
Politica Energética y Minas. Los términos fijos y variables de las tarifas se actualizaran en el momento en que se produzca alguna modificacion
en los términos fijos y variables de los peajes y cdnones de acceso al sistema o en los coeficientes de mermas en vigor. El término variable se
actualizara con caracter trimestral, desde el dia 1 de los meses de enero, abril, julio y octubre de cada afo, siempre que el coste de la materia
prima experimente una variacién al alza o a la baja superior al 2%.

b) Regulacion del sector del gas natural en Latinoamérica

En Brasil, Colombia y México existen marcos regulatorios v tarifarios estables que definen los procedimientos y trdmites necesarios para
la revision periodica de tarifas y de margenes de distribucion. La revisién tarifaria se lleva a cabo con periodicidad quinguenal mediante la
presentacion ante los entes regulatorios correspondientes de los expedientes tarifarios.
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En México, Pemex es el operador dominante. El 23 de febrero de 2011 se publicéd oficialmente la nueva tarifa de distribucién de gas para
todas las zonas en que GAS NATURAL FENOSA distribuye gas en México, resultando incrementos tarifarios anuales de entre el 9% v el
13,5%, a excepciodn de la zona de Los Bajios en la que la revision tarifaria quinquenal aprobada conlleva un incremento tarifario del 26,8%.

En Brasil, Petrobras es el operador dominante.

En Colombia, las autoridades han determinado que las empresas transportistas no podrén realizar de manera directa ninguna actividad de
produccién, comercializacién o distribucion (y viceversa). También se limita al 25% la participacion accionarial que las empresas transportistas
puedan tener en las empresas de produccién, comercializacién o distribucion de gas (y viceversa).

En Argentina, como consecuencia de la crisis de 2001, se produjo una congelacién y pesificacién de las tarifas. Sin embargo, desde el
ano 2007 el Gobierno argentino esta introduciendo de forma gradual un sistema estable de retribucién de las distribuidoras basado en
la adecuada retribucién de los activos. En este contexto, el 10 de octubre de 2008 el Gobierno argentino publicé un aumento tarifario de
entre el 10% y el 30%, aplicable a Gas Natural BAN desde el 1 de septiembre de ese afo a clientes residenciales e industriales y al

gas natural vehicular.

c¢) Regulacion del sector del gas natural en Italia
En Italia, la actividad de suministro de gas natural estd completamente liberalizada desde el 1 de enero de 2003. Sin embargo, para los

clientes residenciales (clientes que no superan un umbral de consumo de 2 GWh al afno) que no han optado por un nuevo suministrador, el
precio de suministro de gas natural sigue siendo fijado por la Autorita per Energia Elettrica e il Gas (la Comisién Nacional de Energia italiana,
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AEEG). En cambio, para los clientes residenciales que hayan elegido un nuevo suministrador de gas natural en el mercado, la AEEG establece,

sobre la base de los costes efectivos de servicio, precios de referencia que las empresas suministradoras, en el marco de las obligaciones de
servicio publico, tienen que incluir dentro de la propia oferta comercial.

En la region de Sicilia, la liberalizacién de las actividades de suministro de gas natural ha sido implementada seguiin modalidades y plazos
distintos, habiéndose completado el 1 de enero de 2010, fecha desde la cual todos los consumidores tienen libertad de eleccién del
suministrador.

El suministro de gas natural solamente puede ser efectuado por parte de empresas que no desempefnen ninguna otra actividad en el sector
del gas natural, salvo actividades de importacién, exportacion, produccion y venta al por mayor. Existe igualmente una separacion juridica
obligatoria del operador del sistema de distribucion, asi como unas limitaciones en los porcentajes maximos de aprovisionamiento y de
comercializacion para favorecer la competencia y la entrada de nuevos operadores.

d) Regulacion del sector eléctrico en Espaina
Principales caracteristicas del sector eléctrico en Espana

La regulacion del sector eléctrico en Espana tiene como marco de referencia la Ley 54/1997 de 27 de noviembre, del Sector Eléctrico, que ha
sido reformada por la Ley 17/2007 de 4 de julio y por su prolija normativa de desarrollo, entre la que destaca el Real Decreto 1955/2000,

de 1 de diciembre que regula las actividades de transporte, distribucién, comercializacién y suministro asi como las autorizaciones
administrativas, el Real Decreto 2019/1997, de 26 de diciembre, que regula el mercado de produccion y el Real Decreto 661/2007,

de 25 de mayo, que regula el régimen especial.
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El Ministerio de Industria, Energia y Turismo es el competente para la regulacion de los sectores de gas y electricidad, mientras que la CNE es
la autoridad regulatoria que tiene encomendadas las tareas de mantener y asegurar la competencia efectiva y el funcionamiento transparente
de los sectores energéticos espanoles. Las consejerias correspondientes de las comunidades auténomas tienen competencias, tanto

de desarrollo normativo, como de ejecucion de la normativa. El Consejo de Seguridad Nuclear ejerce competencias especificas sobre las
instalaciones que emplean dicha tecnologia.

Asimismo, el Operador Técnico del Sistema, Red Eléctrica de Espana, S.A. (REE), tiene como funcioén principal garantizar la continuidad y
seguridad del suministro eléctrico y la correcta coordinacion del sistema de produccion y transporte. En este sentido, hay que tener en cuenta
que la Ley 17/2007 limita con caracter general la participacién en REE a un méaximo del 3% del capital social o los derechos de voto y al 1%
en el caso de los sujetos que ejercen actividades en el sector eléctrico. Ademés, en todo caso, la suma de la participacion de los accionistas
que ejerzan actividades en el sector eléctrico no puede superar el 40%.

El sector eléctrico tiene las siguientes caracteristicas principales:

e Es un sector en el que conviven actividades reguladas y no reguladas, siendo las actividades reguladas el transporte y la distribucién de
electricidad; y las actividades no reguladas la generacién y la comercializacién de electricidad.

Siguiendo las directrices establecidas por la normativa comunitaria (Directivas 2003/54/CE, de 26 de junio, y 96/92/CE, de 22 de junio),
todos los consumidores espafnoles son cualificados y pueden elegir libremente proveedor de electricidad desde el 1 de enero de 2003.

De conformidad con la Ley 17/2007 y, a semejanza del sector gasista, desde el 1 de enero de 2009 debia desaparecer el suministro a tarifa
por las empresas distribuidoras y el conjunto de los consumidores deberia haberse visto obligado a participar en el mercado liberalizado
(aunque como se indica més adelante se ha mantenido una tarifa de Gltimo recurso para los consumidores de menor volumen). Sin
embargo, dicha reforma se vio retrasada hasta el 1 de julio de 2009.

e | a electricidad consumida en Espafa se produce mayoritariamente en el territorio nacional, ya que las interconexiones internacionales con
Francia y Portugal tienen capacidad reducida.

e Desde el 1 de julio de 2007 ha entrado en funcionamiento el Mercado Ibérico de la Energia Eléctrica (MIBEL) entre Espafa y Portugal
de forma efectiva, que ha supuesto la integracion de los sistemas eléctricos de ambos paises (aunque dicha integracion todavia no es

perfecta).

e El sistema eléctrico no ha sido autosuficiente en los Ultimos afos, generdndose un déficit anual, que han tenido que financiar las empresas
eléctricas.

La regulacion de las actividades del sector eléctrico en Espana

Las actividades del sector eléctrico, se clasifican entre: 1) actividades reguladas: transporte y la distribucion de electricidad; y 2) actividades
no reguladas: la generacién y la comercializacion de electricidad.

1. Actividades reguladas

Las actividades reguladas se caracterizan por el hecho de que el acceso a las mismas estd sometido a autorizacién administrativa,
su remuneracion se establece segun la normativa y su ejercicio estd sometido a una serie de obligaciones especificas:

e Necesidad de autorizacién administrativa previa: la realizacion de las actividades reguladas requiere una autorizacién administrativa previa
de caracter reglado, para cuya obtencién el solicitante basicamente tiene que demostrar su capacidad legal, técnica y econdmica para el
ejercicio de dicha actividad. Dicha autorizacién concede un monopolio legal para un determinado territorio.
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e Remuneracion establecida normativamente: las directrices generales por las que se establece la remuneracion de estas actividades se
regulan por el Real Decreto 2819/1998, de 23 de diciembre, para el transporte, y por el Real Decreto 222/2008, de 15 de febrero, para la
distribucion, y pretenden asegurar una adecuada remuneracion del ejercicio de dichas actividades y el desarrollo de las redes.

La remuneracion a percibir por el desempefo de estas actividades se actualiza anualmente por medio de orden ministerial.

El marco regulatorio del sector eléctrico en Espafa regula un procedimiento de liquidaciones para la redistribucién entre las empresas del
sector de la facturacion obtenida neta de los costes de adquisicion de electricidad y otros costes, de forma que cada empresa perciba la
retribucién que le ha sido reconocida por sus actividades reguladas.

e Sometimiento a obligaciones especificas: el ejercicio de las actividades reguladas estd sometido a obligaciones especificas para permitir
asegurar el desarrollo de la competencia en la fase de comercializacién. Las dos obligaciones principales en este sentido consisten en
permitir el acceso de terceros a las redes de transporte y distribucion y la obligacién de mantener separadas las actividades reguladas vy las
no reguladas.

El Real Decreto 1955/2000 regula el acceso de los terceros a la red, determinando los sujetos con derecho de acceso, como realizar la
solicitud, los plazos de la misma, las causas de denegacion de acceso, asi como los derechos y obligaciones de cada uno de los sujetos
relacionados con dicho sistema. Los titulares de las redes de transporte y distribucion tienen derecho a percibir unos peajes como
compensacion por dicho acceso, que se actualizan anualmente por orden ministerial.

La normativa establece un deber de separacion funcional, que implica no sélo una separacion contable —con el fin de evitar los subsidios
cruzados e incrementar la transparencia del célculo de tarifas y peajes—y juridica —por medio de sociedades separadas—, sino el deber de
funcionamiento auténomo de las sociedades filiales reguladas respecto del resto de sociedades del grupo en que se integra.

1.1. Transporte

El transporte de electricidad une los centros de produccion con las redes de distribucion y los clientes finales especificos. La red de
transporte es propiedad principalmente de REE, aunque la sociedad de GAS NATURAL FENOSA, Unién Fenosa Distribucion, S.A., tiene una
pequena proporcion de la red de transporte secundario.

La retribucién de la actividad de transporte se establece reglamentariamente, fijando una cuantia para cada sujeto que tiene en cuenta los
costes acreditados de inversion, operacion y mantenimiento de las instalaciones de cada empresa, més un incentivo a su disponibilidad.

1.2. Distribucién

La distribucién de energia eléctrica comprende todas aquellas actividades que tienen la funcion de hacer llegar la energia desde la red
de transporte de alta tension hasta los consumidores finales. Hasta el 1 de julio de 2009 los distribuidores eran a la vez titulares de las
instalaciones de distribucién, gestores de la red de distribucion y suministradores a tarifa de consumidores finales.

Sin embargo, a partir del 1 de julio de 2009 la actividad de las distribuidoras ha quedado restringida a la titularidad y gestion de las redes de
distribucion, siendo, en su caso, las comercializadoras de cada grupo las encargadas del suministro de Ultimo recurso, que se menciona en el
apartado 2.2.

La Orden Ministerial IET/3586/2011, de 30 de diciembre ha establecido la retribucién de las actividades reguladas del sector eléctrico para
2012. En concreto, la retribucion inicial reconocida a GAS NATURAL FENOSA para el ejercicio 2012 asciende a 862 millones de euros para las
actividades de distribucion y 41 millones de euros para las actividades de transporte.
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2. Actividades no reguladas

2.1. Generacién de electricidad

La actividad de generacién de energia eléctrica comprende la produccién de generacion de energia eléctrica en régimen ordinario y la
actividad de generacion de energia eléctrica en régimen especial. El régimen especial trata de incentivar la generacion eléctrica a partir de la
cogeneracion y de las fuentes renovables a través del ofrecimiento de una remuneracién mas atractiva.

El régimen especial estd reservado para las plantas de hasta 50 MW de potencia instalada que utilizan energias renovables como fuente de
energia, residuos y la cogeneraciéon. En régimen ordinario producen el resto de plantas de generacion de energia eléctrica, esto es, aquellas
que tienen una potencia superior a 50 MW y/o utilizan una fuente primaria distinta de las anteriores como energia nuclear o carbén.

La retribucién de la actividad de generacién en régimen ordinario se realiza con base en los precios del mercado de produccién eléctrica.

El Real Decreto 661/2007 establece un régimen econémico especifico para las instalaciones de produccién de energia eléctrica en régimen
especial, que recoge unas tarifas, primas e incentivos especificos para cada tipo de tecnologia (excepto para las instalaciones solares
fotovoltaicas posteriores al 29 de septiembre de 2008).

La energia producida en el sistema se vende en el mercado mayorista de produccion de energia eléctrica, regulado por el Real Decreto
2019/1997, bien en el mercado organizado spot o pool eléctrico o bien mediante contratos bilaterales, fisicos y financieros, y la contratacion a
plazo.

Desde el ano 2006 hasta el 1 de julio de 2009 la normativa establecio la obligacién sobre generadores de minorar, de los ingresos de
generacion, el importe equivalente al valor de los derechos de emisién de gases de efecto invernadero asignados previa y gratuitamente.

El Real Decreto-Ley 6/2009, de 30 de abril, establecié una serie de medidas encaminadas a solucionar el déficit tarifario, creando un fondo
de titulizacion para el déficit de tarifa que podra disponer de la garantia del Estado, asi como la implantacién del “bono social” (bonificacion
en la tarifa eléctrica para consumidores domésticos que cumplan con determinadas caracteristicas sociales, de consumo y poder adquisitivo,
que sera financiada por los generadores). Este Real Decreto Ley también contempla que la financiaciéon de los costes de gestion de residuos
radiactivos y del combustible gastado en las centrales nucleares a partir de la constitucién de Enresa como entidad publica empresarial se
realizard mediante el pago de una tasa directamente proporcional a la energia generada, por parte de las empresas titulares de las centrales
en explotacion.

El 21 de abril de 2010 se publicé en el BOE el Real Decreto 437/2010 por el que se desarrolla la regulacion del proceso de titulizacion del
déficit del sistema eléctrico que fue establecido en el Real Decreto-Ley 6/2009 y cuyos principales aspectos son los siguientes:

e Podran cederse al Fondo de Titulizacion del Déficit del sistema:
- Los derechos de cobro generados durante el 2006 y 2008 y no cedidos a terceros hasta 10.000 millones de euros.
- Los derechos de cobro del déficit 2009 hasta 3.500 millones de euros.
- Los derechos de cobro del déficit 2010 a 2012 reconocidos cada ano en la Orden Ministerial por la que se fijan las tarifas de acceso del
afo siguiente, momento a partir del cual los derechos podran ser cedidos al Fondo de Titulizacion. Las diferencias entre los déficits de

tarifas estimados y reales se liquidaran en el ejercicio en curso.

e E| Fondo debera adquirir los derechos de cobro cuyo compromiso de cesién le haya sido comunicado por los titulares iniciales, en un plazo
maximo de un ano desde dicha comunicacién siempre que no se produzcan supuestos excepcionales en los mercados.
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e |os tipos de interés de actualizacién que devengaran los importes pendientes de cobro serén:
- Derechos de cobro 2006 y 2008: Euribor a tres meses.
- Derechos de cobro 2009: Euribor a tres meses més un diferencial de 0,20 puntos porcentuales.

El 2 de octubre de 2010 se publico el Real Decreto 1221/2010 por el que se modifica el Real Decreto 134/2010 que cred un mecanismo de
restricciones por garantia de suministro de centrales de carbén autdctono, contempléandose un precio regulado para retribuir dicha energia.

El 24 de diciembre de 2010 se publicd en el BOE el Real Decreto-ley 14/2010, de 23 de diciembre, por el que se establecen medidas urgentes
para la correccién del déficit tarifario del sector eléctrico, cuyos principales aspectos son los siguientes:

e | as empresas financiaran el bono social hasta 2013 y asumiran el coste de las politicas de ahorro y eficiencia energética en el periodo
2011-2013.

e Todas las empresas generadoras de electricidad, tanto del régimen ordinario como las de energias renovables y cogeneracion, pagaran un
peaje de 0,5 euros/MWh.

e Se limita durante tres anos las horas con derecho a prima de las plantas fotovoltaicas, al igual que ha ocurrido con otros sectores como el
edlico y el termosolar.

e Se modifican los limites méximos del déficit de tarifa en 2010, 2011 y 2012 para adecuarlo a las desviaciones y se mantiene en el ano 2013
el punto en el que se alcanza la suficiencia tarifaria.

El 10 de febrero de 2011 se publicd en el BOE la Resolucién de la Secretaria de Estado de Energia por la que se fijan las cantidades de carboén,

el volumen méximo de produccion y los precios de retribucion, para el ano 2011 a aplicar en el proceso de resolucion de restricciones por
garantia de suministro. En ella se establecen los precios de retribucién de la energia de las centrales del anexo Il del Real Decreto 134/2010
que consumen carbon autéctono, con el detalle de los pardmetros utilizados, el volumen méaximo de produccién que puede ser programado
en el proceso de restricciones por garantia de suministro y el consumo de carbén equivalente. La Resolucion supone el establecimiento de
unos precios provisionales que son los que utiliza el operador del sistema para liquidar a dichas centrales durante el afo 2011.

El 28 de mayo de 2011 se publicé en el BOE la Ley 12/2011, de 27 de mayo, sobre responsabilidad civil por dafos nucleares o producidos
por materiales radioactivos por la que se regula la responsabilidad civil nuclear de conformidad con los convenios internacionales de Paris y
Bruselas, lo que se complementa con el establecimiento de un régimen especifico de responsabilidad civil por los dafos que puedan causar
accidentes en los que se vean involucrados materiales radiactivos que no sean sustancias nucleares. Ademas redefine la figura del titular o
explotador de una autorizacion e incorpora nuevos criterios sobre el régimen de titularidad de las centrales.

La Orden ITC/3127/2011, de 17 de noviembre de 2011 regula la retribucién en concepto de pago por capacidad, incluyendo el incentivo a la
inversion en capacidad a largo plazo y el servicio de disponibilidad a medio plazo, modificando la retribucion del incentivo a la inversién en
capacidad establecido en la Orden ITC/2794/2007, de 27 de septiembre y regulando el servicio de disponibilidad a medio plazo de aplicacién
a las tecnologias marginales del mercado diario, es decir, las centrales de fueldleo, las centrales de ciclo combinado y las de carbén, siendo
asimismo de aplicacién para las instalaciones hidraulicas de bombeo puro, bombeo mixto y embalse.

Por ultimo, el 27 de enero de 2012 se ha aprobado mediante Real Decreto Ley la suspensién temporal de primas a nuevas instalaciones de
régimen especial. Este Real Decreto suspende temporalmente los incentivos econémicos para nuevas instalaciones de energia eléctrica
mediante las tecnologias: edlica; solar fotovoltaica; termosolar; cogeneracion, biomasa; biogas; minihidraulica y de residuos. La medida no
afectard a las instalaciones en marcha ni a aquellas ya inscritas en los prerregistros.

I 77



78 | informe anual 2011 Gas Natural Fenosa

2.2. La comercializacion de electricidad

La actividad de comercializaciéon se basa en los principios de libertad de contratacion y eleccién de suministrador por el cliente.
La comercializacion, como actividad liberalizada, tiene una retribucién pactada libremente entre las partes.

Como se ha mencionado anteriormente, desde 1 de julio de 2009 los consumidores con potencia contratada superior a 10 Kw deben ser
suministrados por un comercializador en el mercado libre, mientras que los que tienen una potencia igual o inferior a 10 Kw tienen la opcion
de continuar consumiendo bajo un suministro de precio regulado (tarifa de Ultimo recurso).

Para facilitar el cambio de comercializador, la Ley 12/2007 ordend la creacién de la Oficina de Cambios de Suministrador, S.A. (OCSUM) que
esta participada por los principales operadores gasistas y eléctricos.

Mediante sucesivas 6rdenes ministeriales se han regulado los criterios para el establecimiento de la tarifa de suministro de Ultimo recurso.
De acuerdo con la legislacion, la tarifa de Ultimo recurso deberé recoger todos los costes del suministro de forma aditiva, incluyendo los
costes de produccion de la energia, los peajes de acceso y los costes de comercializacion. El coste de produccién se determina a partir de los
precios de los mercados a plazo y otros costes.

e) Regulacion del sector de electricidad internacional
1. Generacion
Los principales paises en los que GAS NATURAL FENOSA esté presente como generador son México y Puerto Rico.

El sector eléctrico de México esta configurado por dos sociedades publicas que monopolizan el sector: Comisién Federal de Electricidad
(CFE) y Luz y Fuerza del Centro. Ambas sociedades estén verticalmente integradas en generacion, transmision y distribucion. La Ley del
Servicio Publico de Energia Eléctrica en 1992, permitio la participacion de la inversion privada en el sector de la generaciéon de energia
eléctrica en México bajo la figura del productor independiente o productor externo de energia, autoabastecimiento, cogeneracion, importacién
y exportacion. Los productores independientes, entre los que se encuentran diversas sociedades participadas de GAS NATURAL FENOSA,
venden su energia de manera exclusiva a CFE, de acuerdo con contratos de compromiso de capacidad y energia asociada de largo plazo.

El sector eléctrico de Puerto Rico esta controlado por la Autoridad de Energia Eléctrica (AEE) o Puerto Rico Electric Power Authority (PREPA),
corporacién publica y agencia gubernamental. Su misién es proveer el servicio de energia eléctrica a los clientes en la forma mas eficiente,
econdmica y segura, en armonia con el medio ambiente. Actualmente, produce, transmite y distribuye practicamente toda la electricidad que
se consume en Puerto Rico y se autorregula en materia de tarifas y estandares de calidad de servicio. Existen generadores independientes
que venden su energia a PREPA, entre los que se encuentra EcoEléctrica L.P, sociedad participada por GAS NATURAL FENOSA.

2. Distribucion

En los paises en los que GAS NATURAL FENOSA estéd presente como distribuidor, Colombia, Moldavia, Nicaragua y Panam4, la actividad de
distribucion esté regulada. Las distribuidoras tienen la funcion de transportar la energia desde la red de transporte a los puntos de consumo
de los clientes y ademas la funcién de suministrar energia, a tarifas reguladas, a los clientes regulados, los que por su nivel de consumo no
pueden elegir suministrador. En cuanto a los clientes no regulados, que optan por comprar la energia a otro suministrador, deben pagar el
peaje o tarifa regulada de distribucién por el uso de las redes.

Las tarifas se ajustan periddicamente y de forma automatica, para reflejar las variaciones del precio de compra de la energia y de la tarifa de
transporte, asi como la variaciéon de los indicadores econémicos.



Cuentas Anuales Consolidadas  informe anual 2011

En estos paises existen marcos regulatorios v tarifarios estables que definen los procedimientos y tramites necesarios para la revisién
periddica de tarifas y de margenes de distribucion. La revision tarifaria se lleva a cabo con periodicidad entre cuatro y cinco afhos mediante la
presentacién ante los entes regulatorios correspondientes de los expedientes tarifarios.

Con fecha 15 de junio de 2011 el ente regulador del sistema eléctrico nicaragliense (INE) ha aprobado una resolucion ajustando al alza la tarifa,

de forma que absorba un incremento del precio medio de compra de energia reconocido en un 41,88 % , sin alterar la vigencia del actual
periodo tarifario (hasta 2013). Este incremento tarifario entra en vigor desde el 1 de julio.

Nota 3. Bases de presentacion y politicas contables

3.1 Bases de presentacion

Las Cuentas Anuales Consolidadas de GAS NATURAL FENOSA correspondientes al ejercicio 2010 fueron aprobadas por la Junta General de
Accionistas celebrada el 14 de abril de 2011.

Las Cuentas Anuales Consolidadas correspondientes al ejercicio 2011, que han sido formuladas por el Consejo de Administracién con fecha
27 de enero de 2012, se someterdn, al igual que las de las sociedades participadas, a la aprobacion de las respectivas Juntas Generales de
Accionistas, estimandose que serdn aprobadas sin ninguna modificacién.

Las Cuentas Anuales Consolidadas de GAS NATURAL FENOSA del ejercicio 2011 han sido preparadas a partir de los registros de contabilidad
mantenidos por Gas Natural SDG, S.A. y el resto de sociedades integradas en el grupo, de acuerdo con lo establecido en las Normas
Internacionales de Informacion Financiera adoptadas por la Unién Europea (en adelante, NIIFUE), de conformidad con el Reglamento (CE)

n.° 1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo.

Para la preparacién de estas Cuentas Anuales Consolidadas se ha utilizado el enfoque del coste histérico, aunque modificado por los criterios
de registro a valor razonable de los activos financieros disponibles para la venta, los instrumentos financieros derivados y las combinaciones
de negocio.

Estas Cuentas Anuales Consolidadas muestran la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacion financiera consolidada de

GAS NATURAL FENOSA a 31 de diciembre de 2011, de los resultados consolidados de sus operaciones, de los cambios en el estado
consolidado de resultado global, de los cambios en el patrimonio neto consolidado y de los flujos de efectivo consolidados, que se han

producido en GAS NATURAL FENOSA en el ejercicio terminado en dicha fecha.

Las cifras contenidas en estas Cuentas Anuales Consolidadas se muestran en millones de euros, salvo lo indicado expresamente en otra unidad.

3.2 Nuevas normas NIIF-UE e interpretaciones CINIIF
Como consecuencia de la aprobacién, publicaciéon y entrada en vigor el 1 de enero de 2011 se han aplicado las siguientes NIIF y CINIIF:

e NIIF 1 (Modificacion), “Adopcién por primera vez de las NIIF” Exencion limitada de los desgloses comparativos de la NIIF 7 a las entidades
que adopten por primera vez las NIIF

e NIC 24 (Revisada), “Informacion a revelar sobre partes vinculadas”

e NIC 32 (Modificacion), “Clasificacion de emisiones de derechos”
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e CINIIF 14 (Modificacién), “Pagos anticipados. Requisitos minimos de informacién cuando existe la obligacién de mantener un nivel minimo
de financiacion”

e CINIIF 19, “Cancelacién de pasivos financieros con instrumentos de patrimonio”
e Proyecto de mejoras de las Normas Internacionales de Informacion Financiera.

La aplicacién de las anteriores normas, modificaciones e interpretaciones no ha supuesto ningin impacto significativo en las Cuentas Anuales
Consolidadas.

Durante el ano 2011 se han publicado en el Diario Oficial de la Unién Europea las siguientes nuevas NIIF y CINIIF con entrada en vigor para
ejercicios iniciados el 1 de enero de 2012, que no han sido adoptadas anticipadamente:

e NIIF 7 (modificacién). “Instrumentos financieros. Informacién a revelar” Transmision de activos financieros.

Asimismo, se han aprobado las siguientes modificaciones de NIIF con entrada en vigor para ejercicios iniciados el 1 de enero de 2012 que
aun no han sido adoptadas por la Unién Europea:

e NIC 12 (Modificacién), “Impuestos diferidos: Recuperacién de activos subyacentes”
e NIIF 1 (Modificacion), “Hiperinflacién grave y eliminacion de las fechas fijadas para entidades que adoptan por primera vez las NIIF"

Del anélisis de estas nuevas normas contables e interpretaciones a aplicar en los ejercicios que se inicien a partir del 1 de enero de 2012,
GAS NATURAL FENOSA no espera que su aplicacion tenga efectos significativos sobre las Cuentas Anuales Consolidadas.

Por otra parte, durante el 2011, el IASB ha emitido una serie de normas con entrada en vigor entre el 1 de enero de 2013 y 2015 que se
encuentran pendientes de adopcion por la Unidn Europea, entre las que se incluye la modificacién de la normativa de consolidacién a través
de la NIIF 10 "Consolidacién de Estados Financieros’ la NIIF 11 “"Acuerdos Conjuntos” y de la NIIF 12 “Desgloses sobre participaciones en
otras entidades” GAS NATURAL FENOSA esté evaluando el impacto que la aplicacién de estas normas tendré sobre las Cuentas Anuales
Consolidadas.

3.3 Politicas contables

Las principales politicas contables utilizadas para la elaboracion de estas Cuentas Anuales Consolidadas han sido las siguientes:

3.3.1 Consolidaciéon

a) Dependientes

Se consideran sociedades dependientes aquellas sobre las que GAS NATURAL FENOSA tiene poder para dirigir las politicas financieras y
operativas, lo que generalmente viene acompanado de una participacion superior a la mitad de los derechos de voto ejercitables.

Para contabilizar la adquisicion de dependientes se utiliza el método de adquisicion. El coste de adquisicion es el valor razonable

de los activos entregados, de los instrumentos de patrimonio emitidos y de los pasivos incurridos o asumidos en la fecha de
intercambio, y de cualquier contraprestaciéon adicional que dependa de eventos futuros (siempre que sea probable y pueda valorarse
con fiabilidad).
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Los activos intangibles adquiridos mediante una combinacién de negocios se reconocen separadamente del fondo de comercio si se
cumplen los criterios de reconocimiento de activos, o sea, si son separables o tienen su origen en derechos legales o contractuales y
cuando su valor razonable puede valorarse de manera fiable.

Los activos identificables adquiridos y los pasivos o pasivos contingentes incurridos o asumidos como resultado de la transaccion,
se valoran inicialmente a su valor razonable a la fecha de adquisicién, con independencia del porcentaje de los intereses minoritarios.

El exceso de coste de la adquisicion respecto al valor razonable de la participacion de GAS NATURAL FENOSA en los activos netos
identificables adquiridos se registra como fondo de comercio. Si el coste de adquisicién es menor que el valor razonable de los activos
netos de la dependiente adquirida, se reconoce la diferencia directamente en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada.

En una combinacién de negocios realizada por etapas, GAS NATURAL FENOSA valora su participacion previa en el patrimonio de la
sociedad adquirida por su valor razonable en la fecha de control, reconociendo las ganancias o pérdidas resultantes en la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias consolidada.

Las dependientes se consolidan por el método de integracién global a partir de la fecha en que se transfiere el control a
GAS NATURAL FENOSA.

En el proceso de consolidacion, se eliminan las transacciones, los saldos y las ganancias no realizadas entre sociedades de
GAS NATURAL FENOSA. Las pérdidas no realizadas también se eliminan, a menos que la transaccién proporcione evidencia de una
pérdida por deterioro del activo transferido.

La participacion de los accionistas minoritarios en el patrimonio y en los resultados de las sociedades dependientes se presenta de forma
detallada en los epigrafes “Intereses minoritarios” en el Balance de Situacion consolidado y “Resultado atribuible a intereses minoritarios”
en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada.

En relacion con las adquisiciones de intereses minoritarios la diferencia entre el precio pagado y su valor neto contable, o en su caso, el
resultado de su venta, se registra como transacciones patrimoniales.

Las opciones de venta otorgadas a accionistas minoritarios de sociedades dependientes en relacién con participaciones en dichas
sociedades, se valoran al valor actual del importe a reembolsar, esto es, su precio de ejercicio y se presentan en el epigrafe “Otros pasivos
no corrientes’”

b) Negocios conjuntos

Se entiende por negocios conjuntos aquellos en los que existen acuerdos contractuales en virtud de los cuales dos 0 mas sociedades
participan en sociedades, realizan operaciones o mantienen activos de forma tal que cualquier decisién estratégica, tanto financiera como
operativa, esté sometida al consentimiento unanime de los participes.

Las participaciones en negocios conjuntos se integran por el método de consolidacion proporcional de forma que la agregacién de saldos y
las posteriores eliminaciones tienen lugar sélo en la proporcién de la participaciéon de GAS NATURAL FENOSA.

Los activos y pasivos asignados a las operaciones conjuntas y los activos que se controlan conjuntamente se presentan en el Balance
de Situacion consolidado clasificados de acuerdo con su naturaleza especifica. De la misma forma, los ingresos y gastos con origen en
negocios conjuntos se presentan en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada de acuerdo a su propia naturaleza.
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c) Asociadas

Asociadas son todas las entidades sobre las que GAS NATURAL FENOSAa ejerce influencia significativa pero no tiene control que,
generalmente, viene acompafado por una participacion de entre un 20% y un 50% de los derechos de voto.

Las inversiones en asociadas se contabilizan por el método de la participacion. La participacion en las pérdidas o ganancias posteriores

a la adquisicion de las asociadas se reconoce en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada, y su participacion en los movimientos
patrimoniales posteriores a la adquisicién se reconoce en reservas. Los resultados no realizados con las asociadas se eliminan en funcion
del porcentaje de participacion en éstas.

d) Perimetro de consolidacion

En el Anexo | se incluyen las sociedades participadas directa e indirectamente por GAS NATURAL FENOSA que han sido incluidas en el
perimetro de consolidacion.

En el Anexo Il se incluyen las principales variaciones en el perimetro de consolidacién producidas en los ejercicios 2011 y 2010, siendo las
mas relevantes las siguientes:

Ejercicio 2011

En el ejercicio 2011 las principales variaciones producidas en el perimetro de consolidacién corresponden a:

e La enajenacion de las participaciones en las distribuidoras eléctricas en Guatemala (Nota 9).

e La enajenacion adicional de diversas sociedades y activos de distribuciéon de gas en la zona de Madrid (Nota 9).

e |La permuta de los activos de renovables de Eufer como consecuencia de la finalizacién de la colaboracién con otro socio que se
mantenia a través de esta sociedad (Nota 9).

e |a adquisicion de participaciones en diversos parques de generacion de energia edlica (Nota 30).

e |a adquisicion de la sociedad de distribucion de gas en ltalia Favellato Reti, S.R.L. (Nota 30).

Ejercicio 2010
En el ejercicio 2010 las principales variaciones producidas en el perimetro de consolidaciéon corresponden a:
e |aenajenaciéon de diversas sociedades de generacién eléctrica por ciclos combinados en México (Nota 9).
e | aenajenacion de diversas sociedades y activos de distribuciéon y suministro de gas en Madrid (Nota 9).
3.3.2 Transacciones en moneda extranjera
Las partidas incluidas en las Cuentas Anuales Consolidadas de cada una de las entidades de GAS NATURAL FENOSA se valoran utilizando

la moneda del entorno econdémico principal en que la entidad opera. Las Cuentas Anuales Consolidadas se presentan en euros, que es la
moneda de presentaciéon de GAS NATURAL FENOSA.
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Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional utilizando los tipos de cambio vigentes en las fechas de las
transacciones. Las pérdidas y ganancias en moneda extranjera que resultan de la liquidacion de estas transacciones y de la conversién a los
tipos de cambio de cierre de los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se reconocen en la Cuenta de Pérdidas y
Ganancias consolidada.

Los resultados vy la situacion financiera de todas las entidades de GAS NATURAL FENOSA (ninguna de las cuales tiene la moneda de
una economia hiperinflacionaria) que tienen una moneda funcional diferente de la moneda de presentacién se convierten a la moneda de
presentacion como sigue:

e Los activos y pasivos de cada Balance de Situacion presentado se convierten al tipo de cambio de cierre en la fecha del balance.
e |osingresos y gastos de cada Cuenta de Pérdidas y Ganancias se convierten a los tipos de cambio medios mensuales, a menos que esta
medida no sea una aproximacion razonable del efecto acumulativo de los tipos existentes en las fechas de la transaccién, en cuyo caso los

ingresos y gastos se convierten en la fecha de las transacciones.

e Todas las diferencias de cambio resultantes se reconocen en el Estado Consolidado de Resultado Global y el importe acumulado se
registra en el epigrafe “Diferencias de conversion” del Patrimonio neto.

Los ajustes al fondo de comercio y al valor razonable que surgen en la adquisicion de una entidad extranjera se tratan como activos y pasivos
de la entidad extranjera y se convierten al tipo de cambio de cierre.

Los tipos de cambio respecto del euro (EUR) de las principales divisas de las sociedades de GAS NATURAL FENOSA a 31 de diciembre de
2011 y 2010 han sido los siguientes:
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(millones de euros) 31 de diciembre de 2011 31 de diciembre de 2010

Tipo de cierre Tipo medio acumulado Tipo de cierre Tipo medio acumulado
Dolar estadounidense (USD) 1,29 1,39 1,34 1,33
Peso argentino (ARS) 5,54 5,72 5,29 5,16
Real brasileno (BRL) 2,43 2,33 2,22 2,33
Peso colombiano (COP) 2.514 2.569 2.557 2.516
Peso mejicano (MXN) 18,09 1727 16,54 16,74
Cordoba de Nicaragua (NIO) 29,72 31,21 29,24 28,32
Balboa de Panamé (PAB) 1,29 1,39 1,34 1,33
Lei de Moldavia (MDL) 15,14 16,30 16,23 16,39

3.3.3 Inmovilizado intangible
a) Fondo de comercio

El fondo de comercio representa el exceso del coste de adquisicion sobre el valor razonable de la participacion en los activos netos
identificables de la dependiente, controlada conjuntamente o asociada adquirida, en la fecha de adquisiciéon. El fondo de comercio
relacionado con adquisiciones de dependientes o controladas conjuntamente se incluye en inmovilizado intangible y el relacionado con
adquisiciones de asociadas se incluye en inversiones contabilizadas aplicando el método de la participacion.
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El fondo de comercio que se deriva de las adquisiciones realizadas antes del 1 de enero de 2004 se registra por el importe reconocido
como tal en las Cuentas Anuales Consolidadas a 31 de diciembre de 2003 preparadas bajo los principios contables espafoles.

El fondo de comercio no se amortiza y se revisa anualmente para analizar las posibles pérdidas por deterioro de su valor, registrdndose en
el Balance de Situacién consolidado a su valor de coste menos las pérdidas por deterioro acumuladas.

Las pérdidas por deterioro del fondo de comercio no son reversibles.

b) Concesiones y similares

o

El epigrafe “Concesiones y similares” recoge el coste de adquisicién de las concesiones si se adquieren directamente a un organismo
publico o similar, el valor razonable atribuido a la concesién en caso de adquirirse como parte de una combinacién de negocios o el coste
de construccién y mejora de las infraestructuras destinadas a concesiones, de acuerdo con la CINIIF 12 “Acuerdos de concesion de
servicios”

Los activos de los acuerdos de concesién de servicios afectos a la mencionada CINIIF 12, que son aquéllos en los que el concedente
controla los servicios que GAS NATURAL FENOSA (operador) debe prestar y la participacion residual significativa en la infraestructura al
término de la vigencia del acuerdo, se incluyen en este epigrafe de acuerdo con el modelo contable de activo intangible en funcién de la
naturaleza de los beneficios econdmicos a percibir por el operador. Los ingresos y gastos correspondientes a los servicios de construccion
o mejora de las infraestructuras se registran por su importe bruto. Dado que los acuerdos de concesion no especifican la retribucién
correspondiente a estos conceptos, el valor razonable de los ingresos se estima por referencia a los gastos incurridos sin margen.

Los activos incluidos en este epigrafe se amortizan linealmente en el periodo de duracién de cada una de las concesiones, salvo en el caso
del gasoducto Magreb-Europa que, para reflejar adecuadamente el patron de consumo esperado de los beneficios econémicos futuros, se
basa en el volumen de gas transportado durante la vida del derecho de uso, lo que supone una amortizacién acumulada que no €s menor
que la que se obtendria al utilizar un método de amortizacion lineal.

Asimismo, las concesiones de distribucion de energia eléctrica en Espana, adquiridas como parte de una combinacién de negocios,
no tienen limite legal ni de ningun otro tipo. En consecuencia, al tratarse de activos intangibles de vida indefinida, no se amortizan,
si bien se analiza su posible deterioro con periodicidad anual de acuerdo a lo descrito en la nota 3.3.5.

Aplicaciones informaticas
Los costes directamente relacionados con la produccién de programas informaticos que sea probable que vayan a generar beneficios
econdmicos superiores a los costes se reconocen como inmovilizado intangible. Los costes directos incluyen los gastos del personal que

desarrolla los programas informaticos.

Los costes de aplicaciones informaéticas reconocidos como activos se amortizan linealmente en un periodo de cuatro ahos desde el
momento en que estan disponibles para la entrada en explotacion de la aplicacion.

d) Gastos de investigacion

Los gastos de investigacion se reconocen como gasto en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada cuando se incurren.
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e) Otro inmovilizado intangible
En otro inmovilizado intangible principalmente se incluyen los siguientes conceptos:

e El coste de la adquisicion de los derechos de regasificacion en exclusiva en las instalaciones de la sociedad participada EcoEléctrica L.P,
Ltd. en Puerto Rico, que se amortiza linealmente hasta la fecha de extincion de los derechos (2025).

e E| coste de las licencias de explotacién de parques de generacién edlica, badsicamente adquiridos como consecuencia de combinaciones
de negocios, que se amortizan en 20 afios una vez puestos en funcionamiento.

* Los derechos de emisién de CO, recibidos sin contraprestacion se valoran por valor cero y los adquiridos al coste de adquisicion.
En caso de que GAS NATURAL FENOSA no tenga los derechos suficientes para cumplir sus cuotas de emisién, se registra en el epigrafe
"Provisiones corrientes” el déficit valorado al coste de adquisicion para derechos comprados vy al valor razonable para los derechos
pendientes de compra en la fecha de presentaciéon de las Cuentas Anuales Consolidadas.

e | 0s contratos de aprovisionamiento de gas y otros derechos contractuales adquiridos como parte de una combinacién de negocios, que
se valoran a valor razonable y se amortizan linealmente en la duracion de los mismos, que no difiere significativamente del patrén de

consumo esperado.

No existen inmovilizados intangibles con una vida Util indefinida distintos del fondo de comercio y de las mencionadas concesiones de
distribucion de energia eléctrica en Espana.

3.3.4 Inmovilizado material
a) Coste

Los bienes comprendidos en el inmovilizado material se valoran al precio de adquisicion o al coste de produccion o el valor atribuido al
activo en caso de que se adquiera como parte de una combinacion de negocios.

Forman parte del inmovilizado material los costes financieros correspondientes a la financiacion de los proyectos de instalaciones
técnicas durante el periodo de construccion, hasta la preparacién del activo para su uso.

Los costes de renovacion, ampliacion o mejora son incorporados al activo como mayor valor del bien exclusivamente cuando suponen un
aumento de su capacidad, productividad o prolongacién de su vida util.

Los costes de reparaciones importantes se activan y se amortizan durante la vida Util estimada de los mismos (generalmente, de 2 a 6
anhos), mientras que los gastos recurrentes de mantenimiento se imputan a los resultados del ejercicio en que se incurren.

Los importes relacionados con los trabajos efectuados por la empresa para el inmovilizado material corresponden al coste directo de
produccion.

Se registra como inmovilizado material el gas no extraible preciso para la explotacion de los almacenamientos subterraneos de gas
natural (gas colchoén), amortizandose en el periodo de vida Util del almacenamiento subterraneo.

Los gastos derivados de las actuaciones empresariales encaminadas a la proteccién y mejora del medio ambiente se contabilizan como
gasto del ejercicio en que se incurren.

Cuando suponen incorporaciones al inmovilizado material, cuyo fin sea la minimizacién del impacto medioambiental y la proteccion y
mejora del medio ambiente, se contabilizan como mayor valor del inmovilizado.
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Los costes futuros a los que GAS NATURAL FENOSA debera hacer frente en relacion con el cierre de determinadas instalaciones se
incorporan al valor del activo por el valor actualizado, recogiendo la correspondiente provision (Nota 3.3.15).

Los beneficios y pérdidas en ventas son determinados por comparacion del precio de venta con los valores contables y son registrados en
la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada.

b) Amortizacion

Los activos se amortizan linealmente, durante su vida Util estimada o, en caso de ser menor, durante la duraciéon de la concesion. Las vidas
Utiles estimadas son:

Anos de vida util estimada

Construcciones 33-50
Buques para el transporte de gas natural licuado 25-30
Instalaciones técnicas (red de distribucién y transporte de gas) 20-40
Instalaciones técnicas (centrales hidraulicas) 14-100
Instalaciones técnicas (centrales térmicas) 25-40
Instalaciones técnicas (plantas de ciclo combinado) 25
Instalaciones técnicas (centrales nucleares) 40
Instalaciones técnicas (parques edlicos) 20
Instalaciones técnicas (lineas de transporte eléctrico) 30-40
Instalaciones técnicas (red de distribucién eléctrica) 18-40
Equipos informéticos 4
Elementos de transporte 6
Otros elementos 3-20

Las centrales hidraulicas estan sujetas al régimen de concesién administrativa temporal. A la terminacién de los plazos establecidos para
las concesiones administrativas, las instalaciones han de revertir al Estado en condiciones de buen uso, lo que se consigue gracias a los
programas de mantenimiento de las mismas.

En el célculo de la dotacion de la amortizacion de las centrales hidraulicas se diferencian los distintos tipos de elementos que las integran,
distinguiendo las inversiones en obra civil (cuyo plazo de amortizacién esté en funcion del periodo de la concesién, o 100 afos, en el caso
de no existir concesion), el equipo electromecanico (40 anos) y el resto del inmovilizado (catorce afos), en cualquier caso atendiendo al uso
de la central y con el limite méaximo del plazo de la concesién (entre los anos 2012 y 2060).

GAS NATURAL FENOSA amortiza sus centrales nucleares en una vida Util de 40 afos. Sin embargo, el permiso de explotacién de estas
instalaciones suele abarcar un periodo de 30 afos desde su entrada en funcionamiento, sin que pueda solicitarse su renovacién hasta

un momento proximo a la finalizacion del mismo. No obstante, considerando el 6ptimo rendimiento de estas instalaciones, asi como sus
programas de mantenimiento, se considera que la renovacion de dichos permisos podra ser obtenida, al menos, hasta alcanzar el periodo
de 40 anos de vida util.
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Los valores residuales vy las vidas Utiles de los activos se revisan, ajustandolos, en su caso, en la fecha de cada Balance de
Situacion.

Cuando el valor contable de un activo es superior a su importe recuperable estimado o cuando ya no es Util, debido, por ejemplo,
a desplazamientos en la red de distribucion, su valor se reduce de forma inmediata hasta su importe recuperable (Nota 3.3.5).

c¢) Operaciones de exploracion y produccion

GAS NATURAL FENOSA registra las operaciones de exploracién de gas y carbén de acuerdo con el método de exploraciéon con éxito, cuyo
tratamiento es el siguiente:

e Costes de exploracion

Los costes de exploracién (gastos de geologia y geofisica, costes asociados al mantenimiento de las reservas no probadas y otros
costes relacionados), excluyendo los costes de perforacién, se cargan a resultados en el momento en que se producen.

Si no se encuentran reservas probadas que justifiguen su desarrollo comercial, los costes de perforacién inicialmente capitalizados son
cargados en resultados. Sin embargo si, como consecuencia de los sondeos de exploracion, se encuentran reservas probadas,
los costes son traspasados a Inversiones en zonas con reservas.

e |nversiones en zonas con reservas

Los costes de adquisicion de nuevos intereses en zonas con reservas, los costes de desarrollo para extraccion, tratamiento y
almacenaje, asi como el valor actual estimado de los costes de abandono, se capitalizan y se amortizan a lo largo de la vida comercial
estimada del yacimiento en funcién de la relacion existente entre la produccién del ano y las reservas probadas al inicio del periodo de
amortizacion.

A la fecha de cierre o siempre que haya un indicio de que pueda existir un deterioro en el valor de los activos, se compara el valor
recuperable de los mismos con su valor neto contable.

3.3.5 Pérdidas por deterioro de valor de los activos no financieros

Los activos se revisan, para analizar las posibles pérdidas por deterioro, siempre que algun suceso o cambio en las circunstancias indique
que el valor neto contable puede no ser recuperable. Adicionalmente se revisa al menos anualmente para los fondos de comercio y los
inmovilizados intangibles que, o bien no estan en explotacién, o tienen vida indefinida.

Cuando el importe recuperable es menor que el valor neto contable del activo, se reconoce en resultados una pérdida por deterioro

por la diferencia entre ambos. El importe recuperable se calcula como el mayor entre el valor razonable del activo menos los costes

para la venta y su valor de uso por el procedimiento del descuento de los flujos de efectivo futuros. En general, GAS NATURAL FENOSA esta
considerando como importe recuperable el valor en uso, para cuyo célculo, se emplea la metodologia que se describe a

continuacion.

A efectos de evaluar las pérdidas por deterioro del valor, los activos se agrupan al nivel mas bajo para el que es posible identificar flujos de
efectivo independientes. Tanto los activos y fondos de comercio se asignan a estas unidades generadoras de efectivo (UGE).

| 87
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Las unidades se han definido siguiendo los siguientes criterios:
e Distribucion de gas
- Distribucion de gas Espafa: se gestiona de forma conjunta el desarrollo, operaciéon y mantenimiento de la red de distribucién de gas.

- Distribuciéon de gas Latinoamérica: se considera que existe una UGE para cada pals en el que se opera (Argentina, Brasil, Colombia y
Meéxico), al tratarse de negocios sujetos a distintos marcos regulatorios.

- Distribucion de gas resto: corresponde a los activos de distribucion de gas en ltalia.
e Distribucién de electricidad:

- Distribucion de electricidad Espafna: se gestiona de forma conjunta el desarrollo, operacion y mantenimiento de la red de distribucion de
electricidad.

- Distribucién de electricidad Latinoamérica: se considera que existe una UGE para cada pais en el que se opera (Colombia, Nicaragua,
Panama), al tratarse de negocios sujetos a distintos marcos regulatorios.

- Distribucion de electricidad resto: corresponde a los activos de distribucion de electricidad en Moldavia.
e Electricidad

- Electricidad Espana: el parque de generacién de electricidad en Espafna se gestiona de una forma conjunta y centralizada, en funciéon de
las condiciones del mercado.

- Electricidad Latinoamérica: se considera que existe una UGE en cada pais en el que se opera (Costa Rica, México, Puerto Rico, Panama
y Republica Dominicana), al existir en cada uno de ellos un parque de generacion cuya consideraciéon es similar a la de Espanfa.

- Electricidad resto: corresponde a Kenia.
- Gas: incluye las UGE de Infraestructuras de gas, de aprovisionamientos y comercializacién y de Unién Fenosa Gas.
- Otros: incluye las UGE de yacimiento de carbén en Sudafrica y de fibra dptica.

Los flujos de efectivo se han basado en el plan estratégico a cuatro afios aprobado por GAS NATURAL FENOSA, ampliado hasta cinco afos,
en funcién de la regulacion y de las expectativas para el desarrollo del mercado de acuerdo con las previsiones sectoriales disponibles y de la
experiencia histérica sobre la evolucién de los precios y los volumenes producidos.

Los flujos de efectivo posteriores al periodo proyectado se extrapolan considerando las tasas de crecimiento estimadas por UGE que, en
ningun caso, superan el tipo de crecimiento medio a largo plazo para el negocio y pais en el que operan y que son, en todos los casos,
inferiores a los crecimientos del periodo del plan estratégico. Asimismo, para estimar los flujos de efectivo futuros en el célculo de los valores
residuales, se han considerado todas las inversiones de mantenimiento y, en su caso, las inversiones de renovacién necesarias para mantener
la capacidad productiva de las UGE.
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Crecimiento 2011 (%)

Crecimiento 2010 (%)

Distribucion de gas Latinoamérica 1,0 1,0
Distribucion de gas resto 1,0 1,0
Distribucion de electricidad Espana 0,8 0,8
Distribucion de electricidad resto 1.8 1,8
Distribucion de electricidad Latinoamérica 1,2-3,0 1,2-3,0
Electricidad Espana 1,8 1,8
Electricidad Latinoamérica 1,949 1,9-4,9
Electricidad resto 4,5 4,5
Unién Fenosa Gas 2,0 2,0

Las tasas de descuento antes de impuestos empleadas para calcular el valor recuperable de cada UGE o grupo de UGE son las siguientes:

Tasas 2011 (%)

Tasas 2010 (%)

Distribucion de gas Latinoamérica 17-18 11-20
Distribucién de gas resto 10,4 9,6
Distribucion de electricidad Espana 9,2 8,4
Distribucion de electricidad resto 16,6 13,7
Distribucion de electricidad Latinoamérica 10,7-24,1 9,4-23,0
Electricidad Espana 10,0 8,9
Electricidad Latinoamérica 6,8-16,5 8,6-16,2
Electricidad resto 12,6 77-12,1
Union Fenosa Gas 12,5 11,0

Los parametros considerados para la composicion de las tasas de descuento anteriores han sido:

Bono libre de riesgo: bono a 10 afos.

Prima de riesgo de mercado: estimacion de renta variable espafola a 10 afos.

Beta desapalancada: segun media de cada sector en cada caso.
e Swap de tipos de interés moneda local: swap a 10 anos.

e Proporcion patrimonio-deuda: media sectorial.



90 | informe anual 2011 Gas Natural Fenosa

Al margen de las tasas de descuento, los aspectos mas sensibles que se incluyen en las proyecciones utilizadas y que se basan en las
previsiones sectoriales y la experiencia histérica son las siguientes:

e Distribucion de gas y electricidad Espana.
- Importe y crecimiento de la retribucién aprobada por el regulador.
e Distribucion de gas y electricidad Latinoamérica y resto.
- Evolucion de las tarifas.
- Coste de la energia y de los combustibles.
e Flectricidad Espana.
- Electricidad producida y vendida al mercado, que esta condicionada por la demanda del mercado y la cuota de participaciéon en el mismo.
- Precio de la electricidad en el mercado ibérico.
- Coste de los combustibles y de los derechos de emision de CO,,.
e FElectricidad Latinoamérica y resto.

- La generacion de electricidad en Latinoamérica se realiza al amparo de contratos de compraventa de energia que determinan modelos
de negocio estables y no estan sujetos a riesgos de fluctuacién en funcién de variables de mercado.

Como resultado del proceso anterior, en los ejercicios 2011 y 2010, los valores recuperables de los activos de las UGE, calculados conforme
al modelo anterior son, en todos los casos, superiores a los valores netos contables registrados en las presentes Cuentas Anuales
Consolidadas, por lo que no se ha contabilizado deterioro de valor alguno. Asimismo, GAS NATURAL FENOSA estima que las variaciones
desfavorables que razonablemente puedan sufrir los mencionados aspectos sensibles en los que se ha basado la determinacién del importe
recuperable de las distintas UGE, no harfan variar las conclusiones obtenidas respecto de que el importe recuperable es superior a su valor en
libros. En cuanto a la tasa de descuento, dicho andlisis de sensibilidad se ha realizado considerando un incremento de 50 puntos basicos de
las tasas de descuento empleadas en el caso base.

3.3.6 Activos y pasivos financieros
Inversiones financieras

Las adquisiciones y enajenaciones de inversiones se reconocen en la fecha de negociacion, es decir, la fecha en que GAS NATURAL FENOSA
se compromete a adquirir o vender el activo, clasificandose a la adquisicién en las siguientes categorias:

a) Créditos y cuentas a cobrar
Son activos financieros no derivados con cobros fijos o determinables que no cotizan en un mercado activo, y sobre los que no hay

intencién de negociar a corto plazo. Se incluyen en activos corrientes, excepto para vencimientos superiores a doce meses desde la fecha
del balance que se clasifican como activos no corrientes.
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Se registran inicialmente a su valor razonable y posteriormente a su coste amortizado, utilizando el método de interés efectivo.

Se efectlan las correcciones de valor necesarias por deterioro de valor cuando existe evidencia objetiva de que no se cobraran todos
los importes que se adeudan. El importe de la provision es la diferencia entre el valor en libros del activo y el valor actual de los flujos de
efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo.

b) Activos financieros mantenidos hasta el vencimiento

Son valores representativos de deuda con cobros fijos o determinables y vencimiento fijo que GAS NATURAL FENOSA tiene la intencién
efectiva y la capacidad de mantener hasta su vencimiento. Los criterios de valoracion de estas inversiones son los mismos que para los
créditos y cuentas a cobrar.

c) Activos financieros a valor razonable con cambios a resultados

Son activos que se adquieren con el propdsito de venderlos en un corto plazo. Los derivados se consideran en esta categoria a no ser que estén
designados como instrumentos de cobertura. Estos activos financieros se valoran, tanto en el momento inicial como en valoraciones posteriores,
por su valor razonable, imputando los cambios que se produzcan en dicho valor en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada del ejercicio.

d) Activos financieros disponibles para la venta
Son los valores representativos de deuda e instrumentos de patrimonio, no derivados, que no se clasifican en ninguna de las categorias anteriores.

Se reconocen por su valor razonable, las pérdidas y ganancias no realizadas que surgen de cambios en el valor razonable se reconocen
en el patrimonio neto. Cuando se venden o sufren pérdidas por deterioro del valor, los ajustes acumulados en la reserva por ajustes por
valoracion se incluyen en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada.

Los valores razonables de las inversiones que cotizan se basan en el valor de cotizacién. En el caso de participaciones en sociedades no
cotizadas se establece el valor razonable empleando técnicas de valoracion que incluyen el uso de transacciones recientes entre partes
interesadas y debidamente informadas, referencias a otros instrumentos sustancialmente iguales y el anélisis de flujos de efectivo futuros
descontados. En caso de que ninguna técnica mencionada pueda ser utilizada para fijar el valor razonable, se registran las inversiones a su
coste de adquisicién minorado por la pérdida por deterioro, en su caso.

Las valoraciones a valor razonable realizadas se clasifican utilizando una jerarquia de valor razonable que refleja la relevancia de las variables
utilizadas para llevar a cabo dichas valoraciones. Esta jerarquia consta de tres niveles:

e Nivel 1: valoraciones basadas en el precio de cotizacion de instrumentos idénticos en un mercado activo.

e Nivel 2: valoraciones basadas en variables que sean observables para el activo o pasivo.

e Nivel 3: valoraciones basadas en variables que no estén basadas en datos de mercado observables.

Los activos financieros se dan de baja cuando los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo han vencido o se han
transferido, siendo necesario que se hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad. No se dan
de baja los activos financieros y se reconoce un pasivo por un importe igual a la contraprestacion recibida en las cesiones de activos en que
se han retenido los riesgos y beneficios inherentes al mismo.

GAS NATURAL FENOSA ha suscrito contratos de cesién de cuentas a cobrar durante los ejercicios 2011 y 2010, que han sido

considerados factoring sin recurso, al haber traspasado los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los activos financieros
cedidos.
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Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

El efectivo y otros activos liquidos equivalentes incluyen el efectivo en caja, los depdsitos a la vista en entidades de crédito y otras inversiones
a corto plazo de gran liquidez con un vencimiento de no mas de tres meses.

Deudas financieras

Las deudas financieras se reconocen inicialmente a su valor razonable, neto de los costes de la transaccién que se hubieran incurrido.
Cualquier diferencia entre el importe recibido y su valor de reembolso se reconoce en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada durante
el periodo de amortizacién de la deuda financiera, utilizando el método del tipo de interés efectivo.

Las deudas financieras se clasifican como pasivos corrientes a menos que su vencimiento tenga lugar a mas de doce meses desde la fecha
del balance, o incluyan cldusulas de renovacion técita a ejercicio de GAS NATURAL FENOSA.

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

Los acreedores comerciales y otras cuentas a pagar corrientes son pasivos financieros a corto plazo que se valoran a valor razonable,
no devengan explicitamente intereses y se registran por su valor nominal. Se consideran deudas no corrientes las de vencimiento superior
a doce meses.

3.3.7 Derivados y otros instrumentos financieros

Los derivados financieros se reconocen a su valor razonable en la fecha de contrato, recalculandose sucesivamente a su valor razonable.
El método para el reconocimiento de la ganancia o pérdida depende de si se clasifica el derivado como un instrumento de cobertura, y en
este caso, la naturaleza del activo objeto de la cobertura.

Para cada operacion de cobertura GAS NATURAL FENOSA documenta la relacion entre el instrumento de cobertura y el elemento cubierto,
la naturaleza del riesgo a cubrir y la medicion de la eficacia del instrumento de cobertura. Adicionalmente, de forma periddica se revisan
objetivos de la gestién de riesgos vy la estrategia de cobertura.

Una cobertura se considera altamente eficaz cuando los cambios en el valor razonable o en los flujos de efectivo de los elementos objeto
de cobertura se compensan con el cambio en el valor razonable o en los flujos de efectivo del instrumento de cobertura con una efectividad
comprendida en un rango del 80% al 125%.

El valor de mercado de los diferentes instrumentos financieros se calcula mediante los siguientes procedimientos:
e Para los derivados cotizados en un mercado organizado, por su cotizacién al cierre del ejercicio.

e En el caso de los derivados no negociables en mercados organizados, por el descuento de flujos de caja, basandose en las condiciones de
mercado a fecha de cierre del ejercicio o, en el caso de elementos no financieros, en la mejor estimacién de las curvas futuras de precios
de dichos elementos.

Los derivados implicitos en otros instrumentos financieros o en otros contratos principales son contabilizados separadamente como
derivados, solamente cuando sus caracteristicas econémicas y riesgos inherentes no estan relacionados estrechamente con los instrumentos
en los que se encuentran implicitos y el conjunto no esté siendo contabilizado a valor razonable con cambios a través de la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias consolidada.
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A efectos de su contabilizacién, las operaciones se clasifican de la manera siguiente:
1. Derivados que califican para la contabilidad de coberturas
a) Cobertura del valor razonable

Los cambios en el valor razonable de los derivados designados, que cumplen las condiciones para clasificarse como operaciones de
cobertura del valor razonable, se reconocen en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada, junto con cualquier cambio en el valor
razonable de las partidas cubiertas.

b) Cobertura de flujos de efectivo

La parte efectiva de cambios en el valor razonable de los derivados designados y calificados como cobertura de flujos de efectivo se
reconoce en el patrimonio neto. La ganancia o pérdida correspondiente a la parte no efectiva se reconoce inmediatamente en la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias consolidada.

Los importes acumulados en el patrimonio neto se traspasan a la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada en el ejercicio en que la
partida cubierta afecta a la ganancia o a la pérdida.

c) Coberturas de inversiéon neta en el extranjero

Su operativa contable es similar a la cobertura de flujos de efectivo. Las variaciones de valor de la parte efectiva del instrumento de
cobertura se recogen en el Balance de Situaciéon consolidado en el epigrafe “Diferencias de conversién” La pérdida o ganancia relativa a la
parte no efectiva se reconoce inmediatamente en el epigrafe “Diferencias de cambio” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada.
El importe acumulado de la valoracién registrado en “Diferencias de conversion” se traspasa a la Cuenta de Pérdidas y Ganancias
consolidada, en la medida en que se enajena la inversion en el extranjero que las ha ocasionado.

2. Derivados que no califican para la contabilidad de cobertura

Ciertos derivados no cumplen el criterio para poder aplicar la contabilidad de cobertura. Los cambios en el valor razonable de cualquier
derivado que no califique para la contabilidad de cobertura se reconocen inmediatamente en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada.

3. Contratos de compra y venta de energia

En el curso normal de sus negocios GAS NATURAL FENOSA dispone de contratos de compra y venta de energia que en la mayoria de los
casos incluyen clausulas take or pay, en virtud de las cuales el comprador asume la obligacion de pagar el valor de la cantidad de energia
contratada con independencia de que la reciba o no. Estos contratos se celebran y se mantienen con el propésito de hacer frente a las
necesidades de recepcion o entrega fisica de energia previstas por GAS NATURAL FENOSA de acuerdo a las estimaciones periddicas de
compra y venta de energia, cuyo seguimiento se efectla de manera sistematica y que se ajustan en su caso mediante entrega fisica. En
consecuencia, se trata de contratos para “uso propio” y, por lo tanto, se encuentran fuera del alcance de la NIC 39.

3.3.8 Activos no corrientes mantenidos para la venta y actividades interrumpidas

GAS NATURAL FENOSA clasifica como activos mantenidos para la venta todos los activos y pasivos vinculados para los cuales se han iniciado
gestiones activas para su venta y se estima que la misma se llevara a cabo dentro de los doce meses siguientes.

Adicionalmente, GAS NATURAL FENOSA considera actividades interrumpidas los componentes (unidades generadoras de efectivo o grupos
de unidades generadoras de efectivo) que representan un linea de negocio o una area geografica de la explotacion, que sea significativa y
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que pueda considerarse separada del resto, que se han vendido o se han dispuesto de ellas por otra via o bien que reunen las condiciones
para ser clasificadas como mantenidas para la venta. Asimismo, se consideran actividades interrumpidas aquellas entidades adquiridas
exclusivamente con la finalidad de revenderlas.

Estos activos se presentan valorados al menor importe entre su valor contable y el valor razonable minorado por los costes necesarios para
Su enajenacion y no estan sujetos a amortizacién, desde el momento en que son clasificados como activos no corrientes mantenidos para la
venta.

Los activos no corrientes mantenidos para la venta se presentan en el Balance de Situacion consolidado de la siguiente forma: los activos

en un Unico epigrafe denominado “Activos no corrientes mantenidos para la venta” y los pasivos también en un Unico epigrafe denominado
"Pasivos vinculados a activos no corrientes mantenidos para la venta’ Los resultados después de impuestos de las actividades interrumpidas
se presentan en una Unica linea de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada denominada “Resultado después de impuestos de
actividades interrumpidas”

3.3.9 Existencias
Las existencias se valoran al menor entre el coste o su valor neto realizable. El coste se determina por el coste medio ponderado.

El coste de las existencias incluye el coste de las materias primas y aquellos costes directamente atribuidos a la adquisicion y/o produccion,
incluyéndose también los incurridos al trasladar las existencias a su ubicacién actual.

El combustible nuclear se valora en base a los costes realmente incurridos en la adquisiciéon y elaboracion posterior del mismo. El consumo
del combustible nuclear se imputa a resultados en funcién de la capacidad energética consumida.

El valor neto realizable es el precio de venta estimado en el curso normal del negocio, menos los costes variables de venta aplicables. Para el
caso de las materias primas se evalla si el valor neto de realizacion de los productos terminados a los que se incorpora es superior al coste
de produccién de los mismos.

3.3.10 Capital social

El capital social esta representado por acciones ordinarias.

Los costes de emisién de nuevas acciones u opciones, netos de impuestos, se deducen del patrimonio neto, como menores reservas.

Los dividendos sobre acciones ordinarias se reconocen como menor valor del patrimonio cuando son aprobados.

3.3.11 Beneficio por accion

El beneficio basico por accion se calcula como el cociente entre el resultado consolidado del periodo atribuible a la sociedad dominante y el
numero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion durante dicho periodo, sin incluir el nimero medio de acciones de la sociedad
dominante en poder del grupo.

El beneficio por accién diluido se calcula como el cociente entre el resultado consolidado del periodo atribuible a los accionistas ordinarios
ajustado por el efecto atribuible a las acciones ordinarias potenciales con efecto dilutivo y el nUmero medio ponderado de acciones ordinarias
en circulacion durante el periodo, ajustado por el promedio ponderado de las acciones ordinarias que serfan emitidas si se convirtieran

todas las acciones ordinarias potenciales en acciones ordinarias de la Sociedad. A estos efectos se considera que la conversion tiene lugar

al comienzo del periodo o en el momento de la emisién de las acciones ordinarias potenciales, si éstas se hubiesen puesto en circulacion
durante el propio periodo.
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3.3.12 Participaciones preferentes
Las emisiones de participaciones preferentes se consideran instrumentos de patrimonio siy solo si:

e No incluyen la obligacion contractual de recompra por parte del emisor, en condiciones de importe y fecha determinados o determinables,
o un derecho del tenedor a exigir su rescate y;

e Elpago de intereses resulta discrecional para el emisor.

En el caso de emisiones de participaciones preferentes realizadas desde una sociedad filial del grupo, y que cumplen las condiciones
anteriores, el importe recibido se clasifica en el Balance de Situacién consolidado dentro del epigrafe “Intereses minoritarios”

3.3.13 Subvenciones e ingresos diferidos

En este epigrafe se incluyen basicamente:

e |as subvenciones oficiales recibidas, correspondientes principalmente a los convenios con comunidades auténomas para la gasificacion
o electrificacién de municipios y otras inversiones gasistas o eléctricas, para las que GAS NATURAL FENOSA ha cumplido todas las
condiciones establecidas y que se valoran por el importe concedido.

e |ngresos recibidos para la construccion de instalaciones de conexion a la red de distribucion de gas o electricidad, que se registran por el
efectivo recibido, asi como cesiones recibidas de dichas instalaciones, que se registran de acuerdo con lo establecido en la CINIIF 18 por su
valor razonable, al considerar que tanto el efectivo, como las instalaciones, se reciben en contrapartida a un servicio continuo de acceso a la
red durante la vida de las instalaciones.

e |ngresos recibidos por desplazamiento de red a cargo de terceros.

Los importes imputados en el epigrafe “Subvenciones” se reconocen en resultados de forma sistematica en funcién de la vida Util del activo
correspondiente, compensando de esta forma el gasto por la dotacion de la amortizacién.

En caso de sustitucién del activo correspondiente, los ingresos por desplazamientos de red a cargo de terceros se imputan a resultados por el
importe del valor neto contable de los activos sustituidos. El importe restante se reconoce en resultados de forma sistematica en funciéon de
la vida util del activo correspondiente.
3.3.14 Provisiones por obligaciones con el personal
a) Obligaciones por pensiones y similares
e Planes de aportacién definida
Gas Natural SDG, S.A., junto con otras empresas del grupo, es promotora de un plan de pensiones de promocién conjunta, de sistema de
empleo, que es de aportaciéon definida para la jubilacion y de prestacion definida para las denominadas contingencias de riesgo, las cuales
se encuentran aseguradas.
Como consecuencia de la operacién de fusidon por absorcion de Unién Fenosa, S.A. y Gas Natural SDG, S.A. y con el fin de dar

cumplimiento a lo establecido en el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones, el 29 de septiembre de 2011 se integraron estos planes
de pensién de promocién conjunta de sistemas de empleo en el de Gas Natural SDG, S.A.
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Adicionalmente, existe un plan de aportacion definida para un colectivo de directivos, en el cual GAS NATURAL FENOSA se compromete
a realizar unas aportaciones a una poéliza de seguros, garantizando a dicho colectivo una rentabilidad del 125% del IPC de las aportaciones
realizadas al seguro. Todos los riesgos estan transferidos a la compafia de seguros, ya que ésta incluso asegura la garantia indicada
anteriormente.

Las aportaciones realizadas han sido registradas en el epigrafe “Gastos de personal” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada.
Planes de prestacion definida

Para determinados colectivos existen compromisos de prestacion definida en relacion con el pago de complementos por pensiones de
jubilacion, fallecimiento e invalidez, de acuerdo con las prestaciones acordadas por la entidad y que han sido exteriorizados en el caso de
Espana mediante la formalizacion de contratos de seguro de primas Unicas conforme al Real Decreto 1588/1999 de 15 de octubre por el
que se aprueba el Reglamento sobre la instrumentaciéon de los compromisos por pensiones de las empresas.

El pasivo reconocido respecto de los planes de prestaciones definidas es el valor actual de la obligaciéon en la fecha del balance menos el
valor razonable de los activos afectos al plan, junto con ajustes por costes por servicios pasados. La obligacion por prestaciones definidas
se calcula anualmente por actuarios independientes de acuerdo con el método de la unidad de crédito proyectada. El valor actual de la
obligacion se determina descontando los flujos de efectivo futuros estimados a tipos de interés de bonos denominados en la moneda en
que se pagaran las prestaciones y con plazos de vencimiento similares a los de las correspondientes obligaciones.

GAS NATURAL FENOSA se ha acogido a la posibilidad consistente en el reconocimiento integro de las pérdidas y ganancias actuariales
que surgen por cambios en las hipdtesis actuariales o por diferencias entre las hipoétesis y la realidad en el periodo en el que ocurren
directamente en patrimonio en el epigrafe “Reservas’

Los costes por servicios pasados se reconocen inmediatamente en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada (en el epigrafe
“Gastos de personal”), a no ser que los cambios en el plan de pensiones estén condicionados a la continuidad de los empleados en
servicio para un periodo de tiempo especifico (periodo de consolidacién). En este caso, los costes por servicios pasados se amortizan
segun el método lineal durante el periodo de consolidacién. El coste de interés de actualizar las obligaciones de personal y el rendimiento
previsto de los activos del plan se registran en el epigrafe “Resultado financiero”

b) Otras obligaciones posteriores a la jubilacion

Algunas companias de GAS NATURAL FENOSA ofrecen prestaciones posteriores a la jubilacion a sus empleados. El derecho a este tipo
de prestaciones normalmente esté condicionado a la permanencia del empleado en la empresa hasta su jubilacién y durante un minimo
determinado de afos. Los costes esperados de estas prestaciones se devengan durante la vida laboral de los empleados de acuerdo con
un método contable similar al de los planes de pensiones de prestaciones definidas. Las pérdidas y ganancias actuariales que surgen de
cambios en las hipotesis actuariales se cargan o abonan en el epigrafe “Reservas”

c) Indemnizaciones

Las indemnizaciones por cese se pagan a los empleados como consecuencia de la decisién de rescindir su contrato de trabajo antes

de la edad normal de jubilacién o cuando el empleado acepta voluntariamente a cambio de esas prestaciones. GAS NATURAL FENOSA
reconoce estas prestaciones cuando se ha comprometido de forma demostrable a cesar en su empleo a los trabajadores actuales, de
acuerdo con un plan formal detallado sin posibilidad de retirada, o a proporcionar indemnizaciones por cese. En caso de que sea necesario
el mutuo acuerdo, Unicamente se registra la provision en aquellas situaciones en que GAS NATURAL FENOSA ha decidido que dara su
consentimiento a la baja de los empleados, una vez solicitada por ellos.
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3.3.15 Provisiones

Se reconocen las provisiones cuando GAS NATURAL FENOSA tiene una obligacion presente, ya sea legal o implicita, como resultado de
sucesos pasados; hay més probabilidades de que vaya a ser necesaria una salida de recursos para liquidar la obligacién que de lo contrario; y
el importe se ha estimado de forma fiable. No se reconocen provisiones para pérdidas de explotacion futuras.

Se valoran las provisiones al valor presente del importe necesario para liquidar la obligacién a la fecha del balance, segun la mejor estimacion
disponible.

Cuando se espera que parte del desembolso necesario para liquidar la provisién sea reembolsado por un tercero, el reembolso se reconoce
como un activo independiente, siempre que sea practicamente segura su recepcion.

GAS NATURAL FENOSA tiene la obligacion de desmantelar determinadas instalaciones al finalizar la vida Util, asi como de llevar a cabo la
restauracion medioambiental del emplazamiento donde éstas se ubican. Para tal fin se registra en el inmovilizado material el valor presente
del coste que supondra realizar dichas tareas que, en el caso de las nucleares, abarcan hasta el momento en el que la entidad publica
empresarial Enresa se hace cargo del desmantelamiento y gestion de los residuos, con contrapartida en provisiones para riesgos.

Esta estimacion se revisa anualmente de forma que la provisién refleje el valor presente de los costes futuros aumentando o disminuyendo
el valor del activo. La variaciéon de la provision originada por su actualizaciéon financiera se registra con cargo al epigrafe “Gastos financieros”

En aquellos contratos en los que las obligaciones asumidas conllevan unos costes inevitables superiores a los beneficios econémicos que se
espera percibir de ellos, se reconoce el gasto y la provision correspondiente por el importe del valor presente de la diferencia existente.

En el caso que GAS NATURAL FENOSA no tenga los derechos de emision de CO, suficientes para cumplir sus cuotas de emision, se registra en
provisiones el déficit valorado al coste de adquisicion para derechos comprados y el valor razonable para los derechos pendientes de compra.

3.3.16 Arrendamientos
a) Arrendamientos financieros

Los arrendamientos en los que el arrendatario tiene sustancialmente todos los riesgos vy las ventajas derivadas de la propiedad de los
activos se clasifican como arrendamientos financieros. Se reconocen al inicio del contrato al menor entre el valor razonable del activo y

el valor actual de los pagos por el arrendamiento incluida, en su caso, la opcion de compra. Cada pago por arrendamiento se desglosa
entre la reduccién de la deuda y la carga financiera, de forma que se obtenga un tipo de interés constante sobre la deuda pendiente de
amortizar. La obligacion de pago derivada del arrendamiento, neta de la carga financiera, se reconoce en el pasivo del Balance de Situacién
consolidado. La parte de interés de la carga financiera se imputa a la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada durante el periodo

de vigencia del arrendamiento al objeto de obtener un tipo de interés periédico constante sobre la deuda pendiente de amortizar a cada
periodo. El inmovilizado material adquirido bajo contratos de arrendamiento financiero se amortiza durante la vida Util del activo.

b) Arrendamientos operativos

Los arrendamientos en los que el arrendador conserva una parte importante de los riesgos y ventajas derivados de la titularidad se
clasifican como arrendamientos operativos. Los pagos en concepto de arrendamiento operativo se cargan en la Cuenta de Pérdidas y
Ganancias consolidada sobre una base lineal durante el periodo de arrendamiento.

GAS NATURAL FENOSA mantiene contratos de compromiso de capacidad de generaciéon y compraventa de energia eléctrica para sus
centrales de ciclo combinado en México y Puerto Rico. Una parte de los ingresos se obtiene como cargo fijo de capacidad por el cual
se garantiza la disponibilidad de la central. Estos contratos se clasifican como arrendamientos operativos, por lo que los cargos fijos
de capacidad se reconocen de forma lineal en cada ejercicio del periodo del contrato, con independencia del calendario de facturacion
acordado, al mantener GAS NATURAL FENOSA todos los riesgos y beneficios sobre los activos ya que:
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Al finalizar el plazo del arrendamiento el arrendador (GAS NATURAL FENOSA) sigue manteniendo la propiedad del activo.
El arrendatario no tiene derecho a exigir una prérroga en el plazo del arrendamiento.

El arrendatario no dispone de opcién de compra alguna.

El riesgo de la operacion recae sobre el arrendador.

El cargo fijo por capacidad puede llegar a ser cero en los periodos en los que la disponibilidad de la central esté por debajo de la
garantizada. Si el incumplimiento fuera prolongado, podria llegar a cancelar el contrato.

El valor actual de los cargos por capacidad es inferior al coste de construccion de la central.

El arrendador tiene derecho a vender energia a terceros por la parte de la capacidad instalada que supera la comprometida en contrato.

3.3.17 Impuesto sobre beneficios

El gasto devengado del Impuesto sobre beneficios incluye el gasto por el impuesto diferido y el gasto por el impuesto corriente entendido

éste como la cantidad a pagar (o recuperar) relativa al resultado fiscal del ejercicio.

Los impuestos diferidos se registran por comparacion de las diferencias temporarias que surgen entre las bases fiscales de los activos

y pasivos y sus importes contables en las Cuentas Anuales Consolidadas utilizando los tipos impositivos que se espera que estén en
vigor cuando los activos y pasivos se realicen. Por los beneficios no distribuidos de las filiales no se reconocen impuestos diferidos
cuando GAS NATURAL FENOSA puede controlar la reversion de las diferencias temporales y sea probable que no vayan a revertir en un
futuro previsible.

Los impuestos diferidos originados por cargos o abonos directos en cuentas de patrimonio se contabilizan también con cargo o abono a
patrimonio.

Los activos por impuestos diferidos y créditos fiscales se reconocen Unicamente en la medida en que se considera probable que vaya a

disponerse de beneficios fiscales futuros con los que poder compensar las diferencias temporarias y hacer efectivos los créditos fiscales.

3.3.18 Reconocimiento de ingresos y gastos y liquidaciones por actividades reguladas

a) General

Las ventas de bienes se reconocen cuando los productos han sido entregados al cliente y el cliente los ha aceptado, aunque no se

hayan facturado, o, en caso aplicable, los servicios han sido prestados y la cobrabilidad de las correspondientes cuentas a cobrar esta
razonablemente asegurada. La cifra de ventas del ejercicio incluye la estimacion de la energia suministrada que se encuentra pendiente de
facturacion.

Los gastos se reconocen atendiendo a su devengo, de forma inmediata en el supuesto de desembolsos que no vayan a generar beneficios
econdémicos futuros o cuando no cumplen los requisitos necesarios para registrarlos contablemente como activo.

Las ventas se valoran netas de impuestos y descuentos y se eliminan las transacciones entre companias de GAS NATURAL FENOSA.
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b) Ingresos de la actividad de gas y liquidaciones por actividades reguladas
En la nota 2 se describen los aspectos fundamentales de las regulaciones del sector gasista que son de aplicacion.

El marco regulatorio del sector gasista en Espafa regula un procedimiento de liquidaciones para la redistribuciéon entre las empresas del
sector de la facturacion obtenida neta, de forma que cada empresa perciba la retribucion que le ha sido reconocida por sus actividades
reguladas.

La retribucién de la actividad regulada de distribucion de gas se calcula y registra como ingreso en funcion de la actualizacion de la
retribuciéon del ejercicio anterior, del incremento medio de consumidores y de la energia vehiculada segin se establece en la Orden
Ministerial que la determina cada ano y se ajusta con los datos reales.

La retribucién de la actividad regulada de transporte de gas se registra como ingreso por el importe asignado en la orden ministerial que la
determina cada afno.

La Orden Ministerial de 28 de octubre de 2002 por la que se regulan los procedimientos de liquidacién de las actividades reguladas de gas
establece que las desviaciones que se pongan de manifiesto por la aplicacion del procedimiento de liquidaciones entre los ingresos netos
liquidables definitivos vy las retribuciones acreditadas cada afno, seran tenidas en cuenta en el célculo de los peajes y canones de los dos
anos siguientes. A la fecha de formulacion de estas Cuentas Anuales Consolidadas no se ha publicado la liquidacién definitiva del ejercicio
2009, pero si se han tenido en cuenta la desviacion provisional de dicho ejercicio al objeto de calcular los peajes y canones del ejercicio
2011. No se espera que de las liquidaciones definitivas se deriven diferencias significativas con respecto a las estimaciones realizadas.

La cifra de ingresos incluye el importe tanto de las ventas de Ultimo recurso como de las ventas realizadas en el mercado liberalizado, ya
que tanto el comercializador de ultimo recurso como el comercializador libre se consideran un agente principal y no un comisionista del

suministro realizado.

Los intercambios de gas que no tengan un valor distinto y no conlleven costes que produzcan diferencias de valor no se consideran
transacciones que producen ingresos ordinarios y no se incluyen, por tanto, en la cifra de ingresos.

Se reconoce como ingreso la mejor estimacién del gas y servicios suministrados que se encuentran pendientes de facturar.
c) Ingresos por las actividades reguladas de distribucion de electricidad
En la nota 2 se describen los aspectos fundamentales de las regulaciones del sector eléctrico que son de aplicacién.
El marco regulatorio del sector eléctrico en Espafa regula un procedimiento de liquidaciones para la redistribucién entre las empresas del
sector de la facturacion obtenida neta, de forma que cada empresa perciba la retribucion que le ha sido reconocida por sus actividades

reguladas.

La retribucién de las actividades reguladas de transporte y distribucion eléctrica se registran como ingresos por el importe asignado en la
orden ministerial que la determina cada ano.

La retribucién de la energia generada en las centrales de carbdn autéctono sujetas al mecanismo de restricciones por garantia de
suministro se registran como ingresos por el precio determinado en el Real Decreto 134/2010.

A la fecha de formulacion de estas Cuentas Anuales Consolidadas no se han publicado las liquidaciones definitivas de los ejercicio
2007 a 2008, pero no se espera que de las liquidaciones definitivas se deriven diferencias significativas con respecto a las estimaciones
realizadas.
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En los ejercicios comprendidos entre 2006 y 2011, los ingresos recaudados por las empresas del sector eléctrico espanol no han sido
suficientes para retribuir las diferentes actividades reguladas y costes del sistema. Las empresas generadoras, entre las que se encuentra
Gas Natural SDG, S.A., se han visto obligadas a financiar dicho déficit de ingresos, hasta su financiacion definitiva a través del fondo de
titulizacién del déficit del sistema eléctrico.

Durante el ejercicio 2008 se subasté la totalidad del déficit del ejercicio 2007 habiéndose recibido tanto el principal financiado como los
intereses del periodo. En cuanto al déficit de los ejercicios 2006, 2008, 2009 y 2010, de conformidad con la legislacion en vigor (Nota 2), la
recuperacion de las aportaciones que no se hayan cedido a terceros se realizara mediante la cesion al fondo de titulizacion, de los derechos
de cobro. Dada la previsién, de acuerdo con la legislacion en vigor, de que las cesiones se produzcan en un periodo inferior a un ano, el
importe a recuperar estimado se ha registrado en el epigrafe “Otros activos financieros corrientes” del Balance de Situacion consolidado.

La cifra de ingresos incluye el importe tanto de las ventas de electricidad de ultimo recurso como de las ventas realizadas en el mercado
liberalizado, ya que tanto el comercializador de Ultimo recurso como el comercializador libre se consideran un agente principal y no un
comisionista del suministro realizado. En consecuencia, se registran por el importe total las ventas y las compras de energia. No obstante,
las compras y ventas de energia al pool realizadas por las empresas de generacion y comercializacién del grupo realizadas en el mismo
tramo horario se eliminan en el proceso de consolidacion.

Se reconoce como ingreso la mejor estimacién de la electricidad y servicios suministrados que se encuentran pendientes de facturar.

d) Otros ingresos y gastos

En la contabilizacion de los ingresos derivados de los contratos de prestaciéon de servicios se utiliza el método del porcentaje de realizaciéon
en el que cuando los ingresos pueden ser estimados de forma fiable, éstos son registrados en funcién del grado de avance en la ejecucion
del contrato a la fecha de cierre, calculado como la proporcion que representan los costes incurridos a la fecha sobre la estimacion de los
costes necesarios para la ejecucion del contrato.

Si los ingresos del contrato no pueden ser estimados de forma fiable, los costes (y su ingreso correspondiente) se registran en el periodo
en el que se incurren siempre que los primeros sean recuperables. No se registra el margen del contrato hasta el momento en que se

tiene certeza del mismo, en base a la planificacién de costes e ingresos.

En el caso de que los costes totales superen los ingresos del contrato, dicha pérdida se reconoce inmediatamente en la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias consolidada del ejercicio.

Los ingresos y gastos por intereses se reconocen usando el método del tipo de interés efectivo.

Los ingresos por dividendos se reconocen cuando se establece el derecho a recibir el cobro.

3.3.19 Estado de flujos de efectivo

El Estado de flujos de efectivo consolidado ha sido elaborado utilizando el método indirecto, y en el mismo se utilizan las siguientes

expresiones con el significado que a continuacién se indica:

a) Actividades de explotacion: actividades que constituyen los ingresos ordinarios del grupo, asi como otras actividades que no pueden ser

calificadas como de inversién o financiacion.

b) Actividades de inversién: actividades de adquisicién, enajenacion o disposicion por otros medios de activos no corrientes y otras

inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

¢) Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafo y composicién del patrimonio neto y de los pasivos que no

forman parte de las actividades de explotacion.
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3.3.20 Estimaciones e hipdétesis contables significativas

La preparacion de las Cuentas Anuales Consolidadas requiere la realizacion de estimaciones e hipétesis. Se relacionan a continuacién las
normas de valoracion que requieren una mayor cantidad de estimaciones:

a) Inmovilizado material (Nota 3.3.4)

La determinacion de las vidas Utiles del inmovilizado material requiere de estimaciones respecto al nivel de utilizacion de los activos, asf
como a la evolucion tecnoldgica esperada. Las hipdtesis respecto al nivel de utilizacién, marco tecnolégico y su desarrollo futuro implican
un grado significativo de juicio, en la medida en que el momento y la naturaleza de futuros eventos son dificiles de prever.

b) Deterioro de activos no financieros (Nota 3.3.5)

El valor recuperable estimado de las UGE aplicado a las pruebas de deterioro ha sido determinado a partir de los flujos de efectivo
descontados basados en los presupuestos de GAS NATURAL FENOSA.

c) Derivados u otros instrumentos financieros (Nota 3.3.7)

El valor razonable de los instrumentos financieros que se comercializan en mercados activos se basa en los precios de mercado a la fecha
del Balance de Situacién consolidado. El precio de cotizacidon de mercado que se utiliza para los activos financieros es el precio corriente
comprador.

El valor razonable de los instrumentos financieros que no cotizan en un mercado activo se determina usando técnicas de valoracion.

GAS NATURAL FENOSA utiliza una variedad de métodos y realiza hipétesis que se basan en las condiciones del mercado existentes en
cada una de las fechas del balance. Para determinar el valor razonable del resto de instrumentos financieros se utilizan otras técnicas, como
flujos de efectivo descontados estimados. El valor razonable de las permutas de tipo de interés se calcula como el valor actual de los flujos
futuros de efectivo estimados. El valor razonable de los contratos de tipo de cambio a plazo se determina usando los tipos de cambio a
plazo cotizados en el mercado en la fecha del balance. El valor razonable de los derivados de precios de commodities se determina usando
las curvas futuras de precios cotizados en el mercado en la fecha de balance.

Se asume que el importe en libros menos la provision por deterioro de valor de las cuentas a cobrar y a pagar se aproxima a su valor
razonable. El valor razonable de los pasivos financieros a efectos de la presentacion de informacion financiera se estima descontando los
flujos contractuales futuros de efectivo al tipo de interés corriente del mercado del que puede disponer GAS NATURAL FENOSA para
instrumentos financieros similares.

d) Provisiones por obligaciones con el personal (Nota 3.3.14)

El calculo del gasto por pensiones, otros gastos de prestaciones posteriores a la jubilacién u otros pasivos posteriores a la jubilacién,
requiere la aplicacién de varias hipotesis. GAS NATURAL FENOSA estima al cierre de cada ejercicio la provision necesaria para hacer

frente a los compromisos por pensiones y obligaciones similares, de acuerdo con el asesoramiento de actuarios independientes. Los
cambios que afectan a dichas hip6tesis pueden dar como resultado diferentes importes de gastos y pasivos contabilizados. Las hipétesis
mas importantes para la valoracion del pasivo por pensiones o prestaciones posteriores a la jubilacion son el consumo de energia de

los beneficiarios en su periodo de pasivos, la edad de jubilacion, la inflacion y la tasa de descuento utilizada. Ademas, las hipotesis de la
cobertura de la seguridad social son esenciales para determinar otras prestaciones posteriores a la jubilacién. Los cambios futuros en estas
hipdtesis tendran un impacto sobre los gastos y pasivos futuros por pensiones.
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e) Provisiones (Nota 3.3.15)

GAS NATURAL FENOSA realiza una estimacion de los importes a liquidar en el futuro, incluyendo los correspondientes a obligaciones
contractuales, litigios pendientes, costes futuros para el desmantelamiento y cierre de determinadas instalaciones y restauraciéon de
terrenos u otros pasivos. Dichas estimaciones estan sujetas a interpretaciones de los hechos y circunstancias actuales, proyecciones de
acontecimientos futuros y estimaciones de los efectos financieros de dichos acontecimientos.

f) Impuesto sobre beneficios (Nota 3.3.17)

El célculo del gasto por el impuesto sobre beneficios requiere la interpretacién de normativa fiscal en las jurisdicciones donde opera

GAS NATURAL FENOSA. La determinacion de desenlaces esperados respecto a controversias y litigios pendientes, requiere la realizaciéon
de estimaciones vy juicios significativos. GAS NATURAL FENOSA evalua la recuperabilidad de los activos por impuestos diferidos en base
a las estimaciones de resultados fiscales futuros y de la capacidad de generar resultados suficientes durante los periodos en los que sean
deducibles dichos impuestos diferidos. Los pasivos por impuestos diferidos se registran de acuerdo con las estimaciones realizadas de los
activos netos que en un futuro no seran fiscalmente deducibles.

g) Reconocimiento de ingresos y liquidaciones por actividades reguladas (Nota 3.3.18)
Los ingresos por el suministro de energfa son reconocidos cuando el bien ha sido entregado al cliente en base a las lecturas periédicas
del contador e incluyen el devengo estimado por el valor del bien consumido desde la fecha de la lectura del contador hasta el cierre del
periodo. El consumo diario estimado se deriva de los perfiles histéricos de cliente ajustados estacionalmente y demaés factores que pueden

medirse y que afectan al consumo. Histéricamente, no se ha realizado ningun ajuste material correspondiente a los importes registrados
como ingresos no facturados y no se espera tenerlos en el futuro.

Determinadas magnitudes del sistema eléctrico, incluyendo las correspondientes a otras empresas que permiten estimar la liquidacion

global del sistema eléctrico que deberd materializarse en las correspondientes liquidaciones definitivas, podria afectar a la determinacion
del importe correspondiente al déficit de las liquidaciones de las actividades reguladas eléctricas en Espana.

Nota 4. Informacion financiera por segmentos
Un segmento de explotacion es un componente que desarrolla actividades de negocio por las que puede obtener ingresos ordinarios e
incurrir en gastos, cuyos resultados de explotacion son revisados de forma regular por la maxima autoridad en la toma de decisiones de
explotacién de la entidad, para decidir sobre los recursos que deben asignarse al segmento y evaluar su rendimiento, y en relacién con el cual
se dispone de informacion financiera diferenciada.
a) Informacion por segmentos

Los segmentos de operacion de GAS NATURAL FENOSA son:

e Distribucién de gas. Engloba el negocio regulado de distribucién de gas en Espafa, Latinoamérica y resto (Italia).

El negocio de distribucion de gas en Espana incluye la actividad regulada de distribucion de gas, los servicios de acceso de terceros a la
red, ademas de las actividades conexas con la distribucion.

La distribucién en Latinoamérica (Argentina, Brasil, Colombia y México) incluye la actividad regulada de distribucion de gas y las ventas a
clientes a precios regulados.

La distribucién de gas en resto (Italia) consiste en la distribucion regulada de distribucion y comercializacion de gas.
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e Distribucion de electricidad. Engloba el negocio regulado de distribucion de energia eléctrica en Espafa, Latinoamérica y resto
(Moldavia).

El negocio de distribucién de electricidad en Espafa incluye la actividad regulada de distribucién de electricidad, las actuaciones de
servicios de red y otras actuaciones asociadas al acceso de terceros a la red de distribucion.

El negocio de distribucion de electricidad en Latinoamérica corresponde a la actividad regulada de distribucion de electricidad y ventas a
clientes a precios regulados en Colombia, Nicaragua y Panama.

Se incluye el negocio de distribucién de electricidad en Guatemala hasta la fecha de su enajenacion, el 19 de mayo de 2011 (Nota 9).

El negocio de distribucion de electricidad en Moldavia consiste en la distribuciéon regulada de electricidad y comercializacién a tarifa de la
misma en el ambito del pais.

e Electricidad. Incluye la generacién de electricidad en Espafna, en Latinoamérica (en Costa Rica, México, Puerto Rico, Panamé y Republica
Dominicana) y resto (Kenia).

El negocio de Electricidad en Espafa incluye las actividades de generacion de electricidad mediante centrales de ciclo combinado,
térmicas, nucleares, hidraulicas, cogeneracion y parques de generacion edlica, asi como otras tecnologias de régimen especial, el
suministro de electricidad en mercados mayoristas y la comercializacion mayorista y minorista de electricidad en el mercado liberalizado
espanol.

e Gas. Incluye la actividad derivada de las infraestructuras de gas, la actividad de aprovisionamiento y comercializacién y de
GAS NATURAL FENOSA.

El negocio de infraestructuras incluye las actividades de exploracién y de produccién de gas desde el momento de su extracciéon hasta
el proceso de licuefaccion. También recoge las actividades de la cadena de valor de Gas Natural Licuado (GNL) desde su salida de los
paises exportadores (plantas de licuefaccién) hasta los puntos de entrada de los mercados finales, incluyendo el transporte maritimo del
GNL vy el proceso de regasificacién. También incluye la operacion del gasoducto Magreb-Europa.

El negocio de Aprovisionamiento y Comercializacion incluye las actividades de aprovisionamiento y comercializacién de gas natural a
clientes mayoristas y minoristas del mercado liberalizado espafnol, ademas del suministro de productos y servicios relacionados con la
comercializacidon minorista. Asimismo, incluyen las ventas de gas natural a clientes fuera de Espana.

El negocio de Union Fenosa Gas incluye las actividades de licuefaccién en Damietta (Egipto), de transporte maritimo, de regasificacion
en Sagunto y de aprovisionamiento y comercializacion de gas, gestionadas de manera conjunta con otro socio.

e Otros. Incluye la explotacion del yacimiento de carbén de la sociedad Kangra Coal (Proprietary), Ltd en Sudéfrica, las actividades
relacionadas con fibra éptica y el resto de las actividades ajenas a la energia.



104 |

informe anual 2011

Gas Natural Fenosa

Los resultados e inversiones por segmentos para los periodos de referencia son los siguientes:

Informacion financiera por segmentos-Cuenta de Pérdidas y Ganancias

Distribucion de gas Distribucion de Electricidad Electricidad Gas
Union
Latino- Latino- Latino- Infraes- Aprov.y Fenosa
2011 Espaina América Resto Total Espaiia América Resto Total Espaina América Resto Total tructuras Comerc. Gas Total Otros Total
INCN segmentos 1.240 2.5685 238  4.063 922 2.290 206 3.418 5.452 865 126 6.443 289 8.603 1011 9.903 650 24.477
INCN entre segmentos (108) - - (108) (30) (2) - (32) (1.182) (9) - (1.191) (192) (1.220) (495)  (1.907) (163)  (3.401)
INCN consolidado 1.132 2.585 238  3.955 892 2.288 206 3.386 4.270 856 126 5.252 97 7.383 516  7.996 487 21.076
Ebitda 896 621 70 1.587 680 306 30 1016 809 245 14 1.068 184 444 277 905 69 4.645
Otros resultados - - - - - - - - - - - - - - - - 268 268
Amortizacion de
inmovilizado (284) (113) (23)  (420) (220) (71) (6) (297) (560) (101) (5) (666) (65) (14) (1567)  (236) (131)  (1.750)
Dotacion a provisiones - (14) (4) (18) (1) (102) - (103) (46) - - (46) - 47) - (47) (2) (216)
Resultado de explotacion 612 494 43 1.149 459 133 24 616 203 144 9 356 19 383 120 622 204 2.947
Resultado financiero neto B B B B _ _ B _ B B B _ B B _ _ B (932)
Resultado método
participacion - - - - - - - - - - - - - - 7 7 - 7
Resultado antes de
impuestos - - - - - - - - - - - - - - - - - 2,022
Impuesto sobre
beneficios - - - - - - - - - - - - - - - - - (4%8)
Resultado del ejercicio - - - - - - - - - - - - - - - - - 1526
Distribucion de gas Distribucion de Electricidad Electricidad Gas
Union
Latino- Latino- Latino- Infraes- Aprov.y Fenosa
2010 Espafia América Resto Total Espafia América Resto Total Espafia América Resto Total tructuras Comerc. Gas Total Otros Total
INCN segmentos 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 segmentos (127) - - (127) (55) (2) - (57) (1.144) 8) - (1.152) (179) (1.625) (365) (2.069) (236) (3.641)
INCN consolidado 1.172 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
Otros resultados - - - - - - - - - - - - - - - - 370 370
Amortizacion de
inmovilizado (289) (112) (22)  (423) (213) (89) (5)  (307) (537) (105) (6) (648) (50) (14) (146)  (210) (128)  (1.716)
Dotacién a provisiones - 7) (6) (13) (12) (124) (1 (137) (50) (4) - (54) - (31) - (31) (3) (238)
Resultado de explotacion 626 516 42 1.184 420 177 21 618 387 154 9 550 141 12 78 231 310 2.893
Resultado financiero
neto - - - - - - - - - - - - - - - - - (1.015)
Resultado método
participacion - - - - - - - - (1) - - (1) - - 3 3 3 5
Resultado antes de
impuestos - - - - - - - - - - - - - - - - - 1883
Impuesto sobre
beneficios - - - - - - - - - - - - - - - - - (468)
Resultado del ejercicio - - - - - - - - - - - - - - - - - 1415

INCN correspone al importe neto de la cifra de negocios.
El Ebitda se calcula como el “Resultado de explotacidén” sin tener en cuenta el epigrafe “Otros resultados’ mas el epigrafe “Amortizacién de inmovilizado” y la dotacién de provisiones operativas.
El Ebitda del ejercicio 2010 de "“Aprovisionamiento y comercializacién” se vio minorado por importe de 305 millones de euros por el efecto neto de diversas partidas no recurrentes entre las que destacaban,
entre otras, las provisiones, adicionales a las ya realizadas hasta la fecha, por los riesgos derivados del contencioso con Sonatrach (Nota 15).
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Informacion financiera por segmentos-Activos, Pasivos e Inversiones
Distribucion de gas Distribucion de Electricidad Electricidad Gas
Unién

Latino- Latino- Latino- Infraes- Aprov.y Fenosa
2011 Espaiia América Resto Total Espaiia América Resto Total Espaina América Resto Total tructuras Comerc. Gas Total Otros Total
Activos' 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 1.953 36.140
Inve_r§|ong§ método de la _ _ _ _ _ _ _ _ 23 _ _ 23 _ 1 61 62 14 99
participacion
Pasivos®? (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)
Inversion Inmovilizado 9 6 28 53 11 2 1 14 27 5 - 32 5 - - 5 72 176
Intangible
[version Inmovilizado 251 133 8 392 329 181 16 476 184 2 o0 22 27 20 0 57 79 1230
Comb\_n%’:lones de B B 10 10 _ _ _ _ 77 _ _ 77 _ _ _ _ _ 87
negocio

Distribucion de gas Distribucion de Electricidad Electricidad Gas
Unidn

Latino- Latino- Latino- Infraes- Aprov.y Fenosa
2010 Espaiia América Resto Total Espafia América Resto Total Espaiia América Resto Total tructuras Comerc. Gas Total Otros Total
Activos'" 4.192 2.625 640 7457 4.959 2.294 128 7.381 11.308 1.738 115 13.161 1.025 2.472 2293  5.790 1913 35.702
Inversiones método de fa 5 - - 5 - - - - 29 - - 29 - 1 60 61 0 105
participacion
Pasivos®? (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)
Inversion Inmovilizado 5 15 28 48 4 - - a 21 - - 21 8 - 2 10 66 149
Intangible
Inversién Inmovilizado 216 9@ 10 319 309 137 16 462 340 149 2 49 14 19 24 57 65 1394

Material®

Combinaciones de
negocio®

(1) Los activos por segmentos consisten en activos de explotacion (incluyendo inmovilizado material, inmovilizado intangible, salvo el fondo de comercio que se detalla en la nota 5, existencias, derivados
designados como cobertura de transacciones comerciales futuras, clientes, deudores y efectivo y otros medios liquidos equivalentes). Excluyen los saldos deudores con la Hacienda Publica, los activos
financieros y los derivados para negociacién o cobertura de préstamos. Los activos no considerados ascienden a 10.362 millones de euros a 31 de diciembre de 2011 (9.641 millones de euros a

31 de diciembre 2010).

(2) Los pasivos por segmentos consisten en pasivos de explotacion (incluyendo derivados designados como operaciones de cobertura para transacciones futuras). Excluyen conceptos tales como Hacienda
Publica acreedora, deuda financiera y los derivados de cobertura correspondientes. Los pasivos no considerados ascienden a 23.648 millones de euros a diciembre de 2011 (24.006 millones de euros a

diciembre de 2010).

(3) Se incluye la inversién en inmovilizado intangible (Nota 5) detallada por segmentos de operacion.

(4) Se incluye la inversién en inmovilizado material (Nota 6) detallada por segmentos de operacion. En  la inversion en inmovilizado material de Distribucién de gas en Espafia se incluye la compra de

determinados activos de distribucion y transporte secundario de gas en las Comunidades Auténomas de Andalucia y Castilla-La Mancha, realizada en el mes de febrero de 2011 a la Sociedad
Corporacion Llorente Mufoz, S.L. por un importe de 27 millones de euros.
(5) Se incluye las combinaciones de negocio (Nota 30) detalladas por segmentos de operacion.
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b) Informacién por areas geograficas

El domicilio de GAS NATURAL FENOSA, donde reside la operativa principal, esta ubicado en Espafa. Las &reas de operaciones abarcan

principalmente el resto de Europa (ltalia, Francia y Moldavia), Latinoamérica, y otros.

El importe neto de la cifra de negocio deGAS NATURAL FENOSA asignado segun el pais de destino se detalla en el cuadro siguiente:

2011 2010
Espana 12.224 1.772
Resto de Europa 1.203 1.192
Latinoamérica 6.370 5.954
Otros 1.279 712
Total 21.076 19.630

Los activos de GAS NATURAL FENOSA, gue incluyen los activos de explotacién segun descripcion anterior y las inversiones contabilizadas
aplicando el método de la participaciéon asignados, segun la ubicacién de los mismos son los siguientes:

A 31.12.11 A 31.12.10
Espana 27813 27556
Resto de Europa 810 693
Latinoamérica 6.582 6.508
Otros 1.034 1.050
Total 36.239 35.807

Las inversiones en inmovilizados materiales e intangibles de GAS NATURAL FENOSA asignadas segun la ubicacion de los activos son:

A 31.12.11 A 31.12.10
Espana 975 1.047
Resto de Europa b4 57
Latinoamérica 345 400
Otros 32 39
Total 1.406 1.543
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Otro
Concesiones Aplicaciones inmovilizado Fondo de
y similares informaticas intangible  Subtotal comercio Total
Coste bruto 3.614 561 2.620 6.795 6.056 12.851
Fondo de amortizacion (1.023) (371) (71 (1.465) - (1.465)
Valor neto contable a 01.01.10 2.591 190 2.549 5.330 6.056 11.386
Inversion 42 76 31 149 - 149
Desinversion (1) - (56) (57) - (57)
Dotacién a la amortizacion (112) (70) (139) (321) - (321)
Diferencias de conversion 164 3 2 1569 20 179
Combinaciones de negocio y otros (Nota 30) - - - - - -
Reclasificaciones y otros!" 57 4 (100) (39) (74) (113)
Valor neto contable a 31.12.10 2.731 203 2.287 5.221 6.002 11.223
Coste bruto 3.902 588 2.521 7.01 6.002 13.013
Fondo de amortizacion (1.171) (385) (234) (1.790) - (1.790)
Valor neto contable a 01.01.11 2.731 203 2.287 5.221 6.002 11.223
Inversion 42 87 47 176 - 176
Desinversion (1) - (8) 9 - (9)
Dotacion a la amortizacion (111) (76) (166) (353) - (353)
Diferencias de conversién (90) (1 (2) (93) 13 (80)
Combinaciones de negocio y otros (Nota 30) 43 - 238 281 4 285
Reclasificaciones y otros? (19) (1) 1 (19) (143) (162)
Valor neto contable a 31.12.11 2.595 212 2.397 5.204 5.876 11.080
Coste bruto 3.865 590 2.814 7.269 5.876 13.145
Fondo de amortizacion (1.270) (378) (417) (2.065) - (2.065)
Valor neto contable a 31.12.11 2.595 212 2.397 5.204 5.876 11.080

(1) Incluye principalmente traspasos de proyectos de desarrollo de generacion edlica al epigrafe “Inmovilizado material en curso” por 64 millones de euros asi como traspasos al epigrafe

"Activos no corrientes mantenidos para la venta” por importe de 71 millones de euros (Nota 9).

(2) Incluye traspasos al epigrafe “Activos no corrientes mantenidos para la venta” de concesiones de distribucién eléctrica por 88 millones de euros y del fondo de comercio por 69 millones

de euros de las sociedades en Guatemala (Nota 9), asi como del fondo de comercio por 68 millones de euros de Eufer (Nota 9), que se han dado de baja durante el ejercicio 2011.

En la nota 4 se incluye el detalle de las inversiones en inmovilizado intangible por segmentos.

En el epigrafe “Concesiones y similares” se incluye el valor de las concesiones que se consideran activos intangibles de acuerdo con la CINIIF 12
“Acuerdos de concesién de servicios” (Nota 32) por un importe de 1.535 millones de euros (1.592 millones de euros a 31 de diciembre de 2010).

También se incluye la concesion del gasoducto Magreb-Europa (Nota 32),por un importe de 315 millones de euros a 31 de diciembre

de 2011 (327 millones de euros a 31 de diciembre de 2010).
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También se incluyen las concesiones de distribucién eléctrica adquiridas como consecuencia de la combinacién de negocios de Unién Fenosa
por un importe de 708 millones de euros a 31 de diciembre de 2011 (802 millones de euros a 31 de diciembre de 2010), de los que 684
millones de euros corresponden a concesiones de distribucion eléctrica en Espana que tienen una vida Util indefinida y el resto corresponden
a concesiones de distribucion eléctrica en otros paises (Nota 32).

El epigrafe "Otro inmovilizado intangible” incluye principalmente:
e Licencias de explotacion de parques de generacién edlica que ascienden a 303 millones de euros a 31 de diciembre de 2011, incluyendo los
importes correspondientes a la adquisicion de diversas sociedades de generacion edlica mencionada en la nota 30 (34 millones de euros a

31 de diciembre de 2010).

e F| coste de la adquisiciéon de los derechos de regasificaciéon en exclusiva en Puerto Rico que ascienden a 49 millones de euros

a 31 de diciembre de 2011 (58 millones de euros a 31 de diciembre de 2010).

* Los derechos de emision de CO, adquiridos por 67 millones de euros a 31 de diciembre de 2011 (44 millones de euros a 31 de diciembre

de 2010).

e Otro inmovilizado intangible adquirido como consecuencia de la combinacién de negocios de Unién Fenosa por un importe de

1.947 millones de euros a 31 de diciembre de 2011 (2.073 millones de euros a 31 de diciembre de 2010), que incluye basicamente contratos
de aprovisionamiento de gas y otros derechos contractuales.

Se presenta a continuacién un resumen de la asignacion del fondo de comercio por UGE o Grupos de UGE:

31 de diciembre de 2011

Distribucion Distribucion Union
de gas electricidad Electricidad Fenosa Gas Otros 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 diciembre de 2010
Distribucion Distribucion Union
de gas electricidad Electricidad Fenosa Gas Otros 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

Las pruebas de deterioro se han realizado el 31 de diciembre de 2011 y 2010. Del andlisis del deterioro del fondo de comercio realizado no se
dedujo que fuera probable que surgiese ningun deterioro en un periodo futuro (Nota 3.3.5).

El inmovilizado intangible incluye, a 31 de diciembre de 2011, elementos en uso totalmente amortizados por un importe de 176 millones de euros.



Nota 6. Inmovilizado material

Cuentas Anuales Consolidadas

informe anual 2011

| 109

El movimiento durante los ejercicios 2011 y 2010 en las diferentes Cuentas de inmovilizado material y de sus correspondientes amortizaciones
acumuladas y provisiones ha sido el siguiente:

Instalaciones

Instalaciones técnicas de
Instalaciones técnicas de transporte y Buques
Terrenos y técnicas generacion distribucion  transporte Otro  Inmovilizado

construcciones de gas eléctrica eléctrica degas inmovilizado en curso Total
Coste bruto 579 7.740 10.142 5.314 661 1.086 2.003 27525
Fondo de amortizacion (66) (3.330) (395) (19) (86) (259) - (4.155)
Valor neto contable a 01.01.10 513 4.410 9.747 5.295 575 827 2.003 23.370
Inversién 27 248 78 182 - 45 814 1.394
Desinversion @) (5) (14) (9) - - (36) (68)
Dotacién a la amortizacion (18) (355) (670) (253) (24) (75) - (1.395)
Diferencias de conversion 16 107 115 148 - 25 50 461
Combinaciones de negocio (Nota 30) - - - - - - - -
Reclasificaciones y otros'" 26 19 999 301 - (7) (1.894) (556)
Valor neto contable a 31.12.10 560 4.424 10.255 5.664 551 815 937  23.206
Coste bruto 671 8.229 11.412 6.101 662 1.171 937 29.183
Fondo de amortizacién (111) (3.805) (1.1567) (437) (111) (356) - (5.977)
Valor neto contable a 01.01.11 560 4.424 10.255 5.664 551 815 937 23.206
Inversion 38 308 43 289 - 58 494 1.230
Desinversion (3) - - - - (3) (8) (14)
Dotacion a la amortizacion (23) (355) (607) (283) (25) (104) - (1.397)
Diferencias de conversion (1) (29) 42 24 - 4 (2) 38
Combinaciones de negocio (Nota 30) 2 - 592 - - 1 143 738
Reclasificaciones y otros? (5) (47) (412) (129) - 65 (529)  (1.057)
Valor neto contable a 31.12.11 568 4.301 9.913 5.565 526 836 1.035 22.744
Coste bruto 688 8.198 11.721 6.259 662 1.315 1.035  29.878
Fondo de amortizacién (120) (3.897) (1.808) (694) (136) (479) - (7.134)
Valor neto contable a 31.12.11 568 4.301 9.913 5.565 526 836 1.035 22.744

(1) Se incluyen traspasos al epigrafe "Activos no corrientes mantenidos para la venta” por importe de 615 millones de euros (Nota 9),

en el ejercicio 2010 (Nota 9).

(2) Se incluyen traspasos al epigrafe “Activos no corrientes mantenidos para la venta” por importe de 1.081 millones de euros, que se han dado de baja en el ejercicio 2011 (Nota 9).

En la nota 4 se incluye el detalle de las inversiones en inmovilizado material por segmentos.

de los que 28 millones de euros corresponden a activos vendidos

Los gastos financieros activados en el ejercicio 2011 en proyectos de inmovilizado durante su construcciéon ascienden a 17 millones de

euros (47 millones de euros en 2010). Los gastos financieros capitalizados en el ejercicio 2011 representan el 1,8% del total de los costes

financieros por endeudamiento neto (4,5% para el ejercicio 2010). La tasa media de capitalizacién durante los ejercicios 2011 y 2010 ha
ascendido a 4,9% y 2,7% respectivamente.
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En el epigrafe “Instalaciones técnicas de generacién eléctrica” se incluyen las islas de potencia de las centrales de ciclo combinado de
Palos de la Frontera y Sagunto adquiridas en régimen de arrendamiento financiero (Nota 16).

En el epigrafe “Buques transporte de gas” se incluye el valor actual, en el momento de la adquisicion, de los pagos comprometidos para el
fletamento de 6 buques metaneros (de los cuales dos buques han sido contratados conjuntamente con el Grupo Repsol YPF y 2 buques han
sido contratados por el negocio conjunto Unién Fenosa Gas) en régimen de arrendamiento financiero (Nota 18).

En el epigrafe “Otro inmovilizado” se recoge a 31 de diciembre de 2011 el valor neto contable de Inversiones en zonas con reservas por 417
millones de euros (411 millones de euros a 31 de diciembre de 2010), entre las que se incluyen basicamente las inversiones en el yacimiento
de carbén de la sociedad Kangra Coal (Proprietary), Ltd en Sudafrica adquiridas en la combinacién de negocios de Unién Fenosa y costes de
exploracién por 64 millones de euros (73 millones de euros a 31 de diciembre de 2010).

El inmovilizado en curso a 31 de diciembre de 2011 incluye basicamente inversiones realizadas en:

e Los parques de generacion edlica en construccion, por un importe total de 214 millones de euros.

e |nversiones recurrentes para el desarrollo de la red de distribucién de gas por 130 millones de euros y de electricidad por 219 millones de
euros.

En el ejercicio 2010 se inici6 la operacion de las centrales de ciclo combinado de Mélaga, Puerto de Barcelona y Norte Durango (México).

El inmovilizado material incluye, a 31 de diciembre de 2011, elementos en uso totalmente amortizados por un importe de 1.081 millones de
euros.

Es politica de GAS NATURAL FENOSA contratar todas las pélizas de seguros que se estimen necesarias para dar cobertura a los posibles
riesgos que pudieran afectar a los elementos de inmovilizado material.

Gas Natural Fenosa mantiene a 31 de diciembre de 2011 compromisos de inversion por 244 millones de euros, basicamente por la
construccién de parques edlicos y por los proyectos de infraestructuras de gas.

A 31 de diciembre de 2011 GAS NATURAL FENOSA no disponia de inmuebles de inversién de valor significativo.

Nota 7. Inversiones contabilizadas por el método de la participacion

El movimiento en los ejercicios 2011 y 2010 de las inversiones contabilizadas por el método de la participacién es el siguiente:

2011 2010
A 1 de enero 105 141
Inversion - 1
Participaciones en el resultado del periodo 7 5
Dividendos recibidos (7) (5)
Desinversiones y traspasos (6) (37)

A 31 de diciembre 99 105
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Ejercicio 2011
Como consecuencia de la permuta de los activos de renovables de Eufer debido al acuerdo de finalizacion de la colaboraciéon con el otro
socio que se mantenia a través de esta sociedad, se ha producido la baja de la participacion en varias sociedades que se contabilizaban por el

método de la participacién por un importe de 4 millones de euros (Nota 9).

Con fecha 22 de diciembre de 2011 se materializo la liquidacion de la sociedad Ensafeca Holding Empresarial S.L. en la que GAS NATURAL FENOSA
ostentaba una participacién del 18,5%, habiendo generado una plusvalia antes de impuestos de 1 millén de euros (Nota 28).

Ejercicio 2010

Con fecha 17 de diciembre de 2010 se materializé la venta del 35% de Gas Aragon, S.A. por importe de 75 millones de euros, habiendo
generado una plusvalia antes de impuestos de 40 millones de euros (Nota 28).

En el Anexo | se relacionan todas las empresas asociadas participadas por GAS NATURAL FENOSA.

El porcentaje en los resultados de las principales sociedades asociadas, ninguna de las cuales cotiza en bolsa, y sus activos (incluyendo un
fondo de comercio de 17 millones de euros) y pasivos agregados son los siguientes:
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Pais Activo Pasivo Ingreso Resultado Participacion (%)
20M
Bluemobility Systems, S.L. Espana 1 - - - 20,0
Enervent, S.A. Espana 4 2 1 - 26,0
Kromschroeder, S.A. Espana 8 6 - 42,5
Sistemas Energéticos La Muela, S.A. Espana 2 - 1 - 20,0
Sistemas Energéticos Mas Garullo, S.A.(1 Espana 1 - 1 - 18,0
Sociedade Galega do Medio Ambiente,S.A. Espana 113 95 45 (1) 49,0
Subgrupo Unién Fenosa Gas'2 Espafia/Oman 119 57 30 7 3,7-10,5
Torre Marenostrum, S.L. Espana 32 24 3 1 45,0
2010
Bluemobility Systems, S.L. Espafa 1 - - - 20,0
Enervent, S.A. Espana 5 2 1 - 26,0
Ensafeca Holding Empresarial, S.L.(1 Espania 2 - - - 18,5
Gas Aragon, S.A.G Espania - - 9 3 -
Kromschroeder, S.A. Espana 7 2 6 - 42,5
Sistemas Energéticos La Muela, S.A. Espana 2 - 1 - 20,0
Sistemas Energéticos Mas Garullo, S.A.(1) Espana 2 1 1 - 18,0
Sociedade Galega do Medio Ambiente,S.A. Espana 116 97 41 (2) 49,0
Subgrupo Eufer!” Espana 9 4 - 1 9,0-22,5
Subgrupo Unién Fenosa Gas!'/2) Espafia/Oman 17 58 27 3 3,7-10,5
Torre Marenostrum, S.L. Espana 33 25 3 - 45,0

(1) Consolidada por el método de la participacion a pesar de que el porcentaje de participacién se sitla por debajo del 20%, ya que Gas Natural Fenosa tiene una representacion significativa
en su gestion.

(2) Incluye las participaciones en las Sociedades asociadas Qalhat LNG S.A.O.C., Regasificadora del Noroeste, S.A. y 3G Holdings Limited, gestionadas a través del subgrupo
Unién Fenosa Gas.

(3) Incluye los resultados de Gas Aragén, S.A. hasta la fecha de su venta, el 17 de diciembre de 2010.
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Nota 8. Activos financieros

Gas Natural Fenosa

El detalle de los activos financieros, excluyendo los incluidos en los epigrafes “Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar” (Nota 11) y
“efectivos y otros activos liquidos equivalentes” (Nota 12), a 31 de diciembre de 2011 y 2010, clasificados por naturaleza y categoria es el

siguiente:

Inversiones

Disponibles Préstamos y mantenidas hasta
A 31 diciembre 2011 para la venta partidas a cobrar el vencimiento Total
Instrumentos de patrimonio 75 - - 75
Otros activos financieros - 948 1 949
Activos financieros no corrientes 75 948 1 1.024
Otros activos financieros - 1.388 - 1.388
Activos financieros corrientes - 1.388 - 1.388
Total 75 2.336 1 2.412

Inversiones

Disponibles Préstamos y mantenidas hasta
A 31 diciembre 2010 para la venta partidas a cobrar el vencimiento Total
Instrumentos de patrimonio 90 - - 90
Otros activos financieros - 603 1 604
Activos financieros no corrientes 90 603 1 694
Otros activos financieros - 1.901 - 1.901
Activos financieros corrientes - 1.901 - 1.901
Total 90 2.504 1 2.595

Activos financieros disponibles para la venta

El movimiento en los ejercicios 2011 y 2010 de los activos financieros disponibles para la venta en funcién del método empleado para el
célculo de su valor razonable es el siguiente:

2011 2010

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
A 1 de enero - - 90 90 141 - 78 219
Aumentos - - 3 3 - - 4 4
Desinversiones - - (11) (1) (127) - - (127)
Combinaciones de negocios - - - - - - - -
Ajuste a valor razonable - - - - (14) - - (14)
Diferencias de conversion - - (6) (6) - - " 1
Traspasos y otros - - (1) (1) - - (3) (3)
A 31 de diciembre - - 75 75 - - 90 90
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Durante el ejercicio 2011 las variaciones del epigrafe “Activos financieros disponibles para la venta” se han producido basicamente como

consecuencia de la venta de la participacién en la sociedad colombiana Proyecto TDO, S.A.S. por importe de 9 millones de euros, sin impacto
en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada.

Ejercicio 2010

Durante el ejercicio 2010 la principal variacién del epigrafe "Activos financieros disponibles para la venta” se produjo como consecuencia de la
venta en abril 2010 de la participacion del 5% en Indra Sistemas, S.A. por un importe total de 127 millones de euros, que generd un beneficio

antes de impuestos de 4 millones de euros, reduciendo las reservas de Ajustes por cambios de valor (Nota 28).

Préstamos y partidas a cobrar

La composicion a 31 de diciembre de 2011 y 2010 se muestra a continuacion:
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A 31.12.1 A 31.12.10
Créditos comerciales 18 182
Fianzas y depositos 156 156
Deudores ingresos capacidad 19 17
Otros créditos 655 248
Préstamos y partidas a cobrar no corrientes 948 603
Créditos comerciales 73 56
Déficit de tarifa 1.231 1.747
Dividendo a cobrar 1 2
Otros créditos 83 96
Préstamos y partidas a cobrar no corrientes 1.388 1.901
Total 2.336 2.504
El desglose por vencimientos a diciembre de 2011 y 2010 es el siguiente:
Vencimientos A 31.12.11 A 31.12.10
Antes de 1 ano 1.388 1.901
Entre 1 ano y 5 anos 444 313
Més de b anos 504 290
Total 2.336 2.504
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El valor razonable y el valor contable de estos activos no difieren de forma significativa.

En el epigrafe "Créditos comerciales” se incluyen, principalmente, créditos por la venta de instalaciones de gas y electricidad. Los tipos de
interés correspondientes (entre 775% y 9% para créditos entre 1 a 5 afos) se ajustan a los tipos de interés del mercado para préstamos de
dicha clase y duracion.

En el epigrafe “Fianzas y depositos” se incluye fundamentalmente los importes recibidos de los clientes en el momento de la contratacion
como garantia del suministro de energia y que, de acuerdo con la legislacién que asi lo establece, han sido depositados en las
Administraciones Publicas competentes.

En el epigrafe “Deudores ingresos capacidad” se recogen los ingresos pendientes de facturar reconocidos por la linealizaciéon en el periodo de
vigencia del contrato de compromiso de capacidad de generacién en Puerto Rico.

En el epigrafe "Otros créditos no corrientes’ se incluye la financiacién de 258 millones de euros a una compania del Grupo ContourGlobal
por la venta de la central de ciclo combinado de Arrubal (La Rioja) que se produjo en fecha 28 de julio de 2011 (Nota 9). Este crédito esta
garantizado por las acciones de esta compania y por otros activos, devenga un interés anual de mercado y tiene vencimiento en 2021.

Se incluye también en el epigrafe “Otros créditos” el valor de las concesiones que se consideran activos financieros de acuerdo con la CINIIF
12 "Acuerdos de concesién de servicios"” (Nota 32) por importe de 114 millones de euros (113 millones de euros a 31 de diciembre de 2010).

En el epigrafe "Otros créditos no corrientes” se incluye también el importe a cobrar que resulta del coste sobrevenido del laudo

arbitral dictado en agosto de 2010 (Nota 15), cuantificado en 157 millones de euros y a recuperar en un periodo de 5 afnos, de acuerdo

con los términos del articulo 15 del Real Decreto ley 6/2000, de 23 de junio, que establece la obligacion para el titular del contrato de
aprovisionamiento de gas natural procedente de Argelia y suministrado a través del gasoducto de El Magreb de destinarlo preferentemente al
suministro a tarifa. La estimacion de este importe se ha efectuado en base a la cuantificacion realizada por el Ministerio de Industria, Energia
y Turismo en el Proyecto de Real Decreto que remitié en el mes de noviembre a la CNE y al Consejo Consultivo de Hidrocarburos en el que
se revisa, como consecuencia del mencionado laudo, la retribucién del gas natural destinado al mercado a tarifa procedente del contrato

de Argelia al que hace referencia el mencionado Real Decreto 6/2000 y en el que se propone un recargo para la financiaciéon del coste
sobrevenido como consecuencia del laudo a ser liquidado por el sistema gasista a la sociedad Sagane, S.A. (Nota 2.1.2).

Se incluye en el epigrafe "Otros créditos no corrientes” y “Otros créditos corrientes” el valor actual de los importes diferidos pendientes
de cobro de la venta de las participaciones mencionada en la nota 18 a Chemo Espafa, S.L. por importe de 14 millones de délares
estadounidenses, con vencimientos entre 2012 y 2013.

La financiacion del déficit de las liquidaciones de las actividades reguladas de electricidad se incluye en el epigrafe “Otros activos financieros
corrientes’/ de acuerdo a que, en base a la legislacién vigente, existe el derecho a percibir su reintegro sin que se encuentre sujeto a factores
contingentes futuros y se prevé su recuperacion en un plazo inferior a doce meses. A 31 de diciembre 2011 GAS NATURAL FENOSA mantiene un
derecho de cobro por dicho déficit por importe de 1.231 millones de euros correspondientes al ejercicio 2006 (192 millones de euros),

al ejercicio 2008 (194 millones de euros), al ejercicio 2010 (317 millones de euros) y al ejercicio 2011 (528 millones de euros).

Estos activos devengan intereses de acuerdo a lo mencionado en la nota 2.

Durante el ejercicio 2011, adicionalmente a los cobros recibidos de las liquidaciones, se han realizado once emisiones del Fondo de Titulizacién
del Déficit del Sistema Eléctrico, habiendo cobrado GAS NATURAL FENOSA como resultado de estas emisiones un importe de

1.102 millones de euros. Los derechos de cobro por el déficit de las liquidaciones de las actividades reguladas de electricidad se han cedido
de forma irrevocable al Fondo de titulizacion del déficit del sistema eléctrico (FADE).
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El desglose por naturaleza de los activos clasificados como mantenidas para la venta y de los pasivos vinculados es el siguiente:

31 de diciembre de 2011

31 de diciembre de 2010
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Aprov. y Electricidad Aprov. y Electricidad

comerc. Espana" Espana® Total comerc. Espana” Espanal? Total
Inmovilizado intangible - - - - 71 7
Inmovilizado material - - - - 587 587
Activos financieros no corrientes - - - - 7 7
Activo por impuesto diferido - - - - 2 2
Activo no corriente - - - - 667 667
Existencias - - - - 1 1
Do s conrres o . - = : 2 2
Efegtivo y otros activos liquidos B _ _ _ 17 17
equivalentes
Activo corriente 23 - 23 - 40 40
Total activo 23 - 23 — 707 707
Pasivos financieros no corrientes - - - - 12 12
Pasivo por impuesto diferido - - - - 34 34
Otros pasivos no corrientes - - - - 3 3
Pasivo no corriente - - - - 49 49
Pasivos financieros corrientes - - - - 262 262
?S;?:;);e;acgoar:\eraales y otras _ 3 _ _ 36 36
Otros pasivos corrientes - - - - 3 3
Pasivo corriente - - - - 301 301
Total pasivo - - - - 350 350

(1) Incluye clientes de gas adicionales y otros contratos asociados en la zona de Madrid.

(2) Incluye gupo ciclo combinado de Plana del Vent y activos eolicos a ceder a Enel Green Power.

La aportacion al resultado global total consolidado de los mencionados activos no es significativa.
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Se describen a continuacioén las principales variaciones en los activos y pasivos mantenidos para la venta:

Activos y pasivos clasificados como mantenidos para la venta en el ejercicio 2011

En fecha 7 de febrero de 2011, GAS NATURAL FENOSA acordé con una compania del Grupo Madrilena Red de Gas la venta de
aproximadamente 300.000 puntos de suministro adicionales de distribucién de gas en la zona de Madrid por importe de 450 millones de
euros. Esta operacién se enmarca en el cumplimiento de los compromisos adquiridos por GAS NATURAL FENOSA con la Comisién Nacional
de la Competencia (en adelante, CNC) para la compra de Union Fenosa. Desde la fecha del acuerdo estos activos se consideraron como
activos no corrientes mantenidos para la venta. Una vez obtenidas las correspondientes autorizaciones, la venta se realizd el 30 de junio de
2011 generando una plusvalia antes de impuestos de 280 millones de euros (Nota 27).

En fecha 14 de abril de 2011, GAS NATURAL FENOSA acordé la venta de la central de ciclo combinado de Arrdbal (La Rioja), con una
capacidad instalada de 800 MW, a una compania del Grupo ContourGlobal. Esta operacién se enmarca en los compromisos adquiridos con
la CNC relativos a la adquisicion de Uniéon Fenosa . Desde la fecha del acuerdo, estos activos se consideraron como activos no corrientes
mantenidos para la venta. Una vez obtenidas las correspondientes autorizaciones, la venta se realizé el 28 de julio de 2011, transmitiendo la
propiedad de la central por un importe de 313 millones de euros sin que se hayan generado impactos en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias
consolidada. El acuerdo incluyd una operacion de financiacion al comprador por un importe de 258 millones de euros que devenga un interés
anual de mercado (Nota 8) y la firma con Gas Natural Comercializadora SDG, S.A. (sociedad dependiente de GAS NATURAL FENOSA) de

los contratos de suministro de gas y de compraventa de energia eléctrica de una parte inferior al 50% de la produccién prevista y con una
duracion méxima de diez anos para la central (Nota 35).

En fecha 19 de mayo de 2011, GAS NATURAL FENOSA acordé con companias pertenecientes al fondo de inversion Actis la venta de las
participaciones en las distribuidoras eléctricas en Guatemala, Distribuidora de Electricidad de Oriente, S.A. y Distribuidora de Electricidad de
Occidente, S.A. y en otras sociedades con actividades energéticas en el pais, por un importe total de 239 millones de euros, generando una
minusvalia antes de impuestos de 9 millones de euros (Nota 27).

En fecha 30 de junio de 2011, GAS NATURAL FENOSA acordd la venta de aproximadamente 245.000 clientes de gas adicionales y otros
contratos asociados en la zona de Madrid al Grupo Endesa por 38 millones de euros. Esta operacion completa el cumplimiento de los nuevos
compromisos adquiridos por GAS NATURAL FENOSA con la CNC para la compra de Unién Fenosa y se encuentra sujeta a la obtencién de las
autorizaciones pertinentes. Desde la fecha del acuerdo, estos activos se consideran como activos no corrientes mantenidos para la venta.

Activos y pasivos clasificados como mantenidos para la venta en el ejercicio 2010

En fecha 19 de diciembre de 2009, GAS NATURAL FENOSA acordé con Morgan Stanley Infraestructura y Galp Energia SGPS y determinadas
entidades de sus grupos la venta de la rama de distribucién de gas natural en 38 municipios de la comunidad auténoma de Madrid
correspondiente aproximadamente a 500.000 puntos de suministro, la rama de actividad de suministro de gas natural y electricidad a clientes
doméstico-comerciales y pymes y la rama de actividad de prestacion de servicios comunes en dichas zonas. Esta operacion se realizé en el
marco del plan de actuaciones aprobado por la CNC en relaciéon con la adquisicion de Union Fenosa . Desde la fecha del acuerdo, estos activos se
consideraron como activos no corrientes mantenidos para la venta. Una vez obtenidas las correspondientes autorizaciones, la venta se completd
el 30 de abril de 2010 por un importe de 800 millones de euros, generando una plusvalia antes de impuestos de 380 millones de euros (Nota 27).

En fecha 24 de diciembre de 2009, GAS NATURAL FENOSA acordd con Mitsui Group y Tokyo Gas Company la desinversion de las sociedades
de generacion eléctrica por ciclos combinados de México Anahuac (Rio Bravo ll), Lomas del Real (Rio Bravo lll), Vallehermoso (Rio Bravo V),
Electricidad Aguila Altamira y Saltillo, con una capacidad de generacién total de 2.233 MW, y el Gasoducto del Rio. Tras obtener la
aprobacion por parte de las autoridades mexicanas, la venta se completé el 3 de junio de 2010. Mediante este acuerdo Mitsui Group y Tokio
Gas Company alcanzo una participacion del 76% a través de una ampliacion de capital que diluyd la participacion de GAS NATURAL FENOSA
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y posteriormente, se ejercié una opcion de compra del 24% del capital restante. Desde la fecha del acuerdo estos activos se consideraron
como activos no corrientes mantenidos para la venta. Una vez obtenidas las correspondientes autorizaciones, la transmision del control
del 100% de las sociedades se realizé el 3 de junio de 2010 por un importe de 1.012 millones de euros, generando una minusvalia antes de
impuestos de 4 millones de euros (Nota 27).

En fecha 12 de julio de 2010, GAS NATURAL FENOSA acordé con el Grupo Alpiq la venta de un grupo de 400 MW de la central de ciclo
combinado de Plana del Vent por un importe total de 200 millones de euros. Ademas Alpiqg dispone de un derecho de uso exclusivo y
operacion del otro grupo de 400 MW durante un periodo de dos afos, sobre el que podré ejercer, al final de los mismos, un derecho de
compra por un total de 195 millones de euros, importe que se corresponde al valor de mercado de dicho derecho. Esta operacion se enmarcd
en el cumplimiento de los compromisos adquiridos por GAS NATURAL FENOSA con la CNC para la compra de Unién Fenosa. Desde el

30 de junio de 2010 los activos del grupo para los que se acordd su venta se consideraron como activos no corrientes mantenidos para la
venta. Una vez obtenidas las correspondientes autorizaciones, la venta se realizd el 1 de abril del 2011 sin que se haya generado impactos en
la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada.

En fecha 23 de julio de 2010, GAS NATURAL FENOSA vy Red Eléctrica de Espana, S.A.U llegaron a un acuerdo para la venta de activos

de transporte de electricidad, en cumplimiento con lo establecido en la Disposicion Transitoria Novena de la Ley 17/2007 de 4 de julio,

que modifica la Ley 54/97 del Sector Eléctrico, por el que se obliga a las sociedades distribuidoras a vender sus redes e instalaciones de
transporte de electricidad. Desde esta fecha estos activos se han considerado como activos no corrientes mantenidos para la venta. Una vez
obtenidas las correspondientes autorizaciones, la venta se realizé el 30 de noviembre de 2010 por un importe total de 47 millones de euros,
generando una plusvalia antes de impuestos de 5 millones de euros (Nota 27).

En fecha 2 de agosto de 2010, GAS NATURAL FENOSA y Enel Green Power acordaron finalizar la colaboracién en energias renovables que
mantenian a través de Enel Unién Fenosa Renovables, S.A. (Eufer), sociedad en la que cada grupo era accionista con un 50%,

mediante la reduccion de su capital a la mitad y devolucion de aportaciones por aproximadamente la mitad de los activos y pasivos a

GAS NATURAL FENOSA. Esta operacion se encontraba sujeta a la obtencién de las autorizaciones regulatorias y administrativas requeridas.
Desde esta fecha la parte de los activos y pasivos que figuraban en el Balance de Situacion consolidado de GAS NATURAL FENOSA que
debian ser cedidos a Enel Green Power se consideraron como activos y pasivos no corrientes mantenidos para la venta. Una vez obtenidas las
correspondientes autorizaciones, la operacion se ha realizado el 27 de mayo de 2011. Contablemente se ha considerado como una permuta
entre los activos y pasivos que se dan de baja por su valor contable en el Balance de Situacién consolidado de GAS NATURAL FENOSA y el
negocio adquirido que se da de alta por su valor razonable determinado en base a valoraciones realizadas por terceros independientes

(Nota 30), registrandose una minusvalia antes de impuestos de 4 millones de euros (Nota 27).

Nota 10. Existencias

El desglose de las existencias es el siguiente:

I 117

A 31.12.11 A 31.12.10
Gas natural y gas natural licuado 513 414
Carboén y fueldleo 260 234
Combustible nuclear 52 52
Materiales y otras existencias b4 55
Total 879 755

Las existencias de gas incluyen basicamente las existencias en los almacenamientos subterraneos, en transito maritimo, en plantas y en
gasoductos.
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Nota 11. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

La composiciéon de este epigrafe es la siguiente:

A 31.12.11 A 31.12.10
Clientes 5.150 4.267
Cuentas a cobrar de empresas vinculadas (Nota 33) 7 62
Provision por depreciacion de deudores (580) (383)
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 4.577 3.946
Administraciones publicas 167 208
Pagos anticipados 57 46
Instrumentos financieros derivados (Nota 17) 46 93
Deudores varios 227 187
Otros deudores 497 534
Activo por impuesto corriente 18 12
Total 5.192 4.592

Con caracter general, las facturaciones pendientes de cobro no devengan intereses, estando establecido su vencimiento en un periodo medio
de 25 dias.

El movimiento de la provisiéon por depreciacion de deudores es el siguiente:

2011 2010
A 1 de enero (383) (208)
Dotacién neta del ejercicio (216) (238)
Bajas 42 98
Diferencias de conversion y otros (23) (35)
A 31 de diciembre (580) (383)
Nota 12. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes al efectivo incluye:

A31.12.11 A 31.12.10

Tesoreria 986 824
Otros activos liquidos equivalentes (Espana y resto de Europa) 1.907 296
Otros activos liquidos equivalentes (internacional) 205 83

Total 3.098 1.203
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Las inversiones en otros activos liquidos equivalentes al efectivo vencen en un plazo inferior a 3 meses y devengan un tipo de interés efectivo
ponderado de 3% a 31 de diciembre de 2011 (1,6% a 31 de diciembre de 2010).

Nota 13. Patrimonio

Los principales componentes del Patrimonio se detallan en los siguientes apartados:

Capital social y prima de emision

Las variaciones durante los ejercicios 2011 y 2010 del numero de acciones y las cuentas de capital social y prima de emision han sido las
siguientes:

Numero de

acciones (en miles) Capital social Prima de emision Total
A 1 de enero de 2010 921.757 922 3.331 4.253
Variaciones - - - -
A 31 de diciembre de 2010 921.757 922 3.331 4.253

Variaciones
Ampliacién de capital en efectivo 38.184 38 477 515
Ampliacion de capital liberada 31.731 32 - 32
A 31 de diciembre de 2011 991.672 992 3.808 4.800

A 31 de diciembre de 2011 y a 31 de diciembre de 2010 el nUmero autorizado total de acciones ordinarias es de 991.672.139 y 921.756.951
acciones respectivamente, representadas por medio de anotaciones en cuenta con un valor nominal de 1 euro por accion. Todas las acciones
emitidas estan totalmente desembolsadas y con los mismos derechos politicos y econémicos.

La propuesta de aplicacién del resultado del ejercicio 2010, aprobada por la Junta General de Accionistas celebrada el 14 de abril de 2011,
inclufa el pago de un dividendo de 324 millones de euros (importe equivalente a la cantidad distribuida a cuenta del dividendo del ejercicio
2010), asf como un aumento de capital liberado, mediante la emision de nuevas acciones ordinarias, contemplando mecanismos para
garantizar que aquellos accionistas que asi lo prefirieran pudieran percibir el importe en efectivo. El 14 de junio de 2011 finalizé el periodo

de negociacién de los derechos de asignacion gratuita correspondientes al mencionado aumento de capital liberado, resultando que los
titulares del 3,6% de los derechos de asignacion gratuita aceptaron el compromiso irrevocable de compra de derechos asumido por

GAS NATURAL FENOSA, lo que supuso una adquisicion de 33.272.473 derechos por un importe bruto total de 15 millones de euros. Los
titulares del 96,4% restante optaron por recibir nuevas acciones, por lo que el nimero de acciones ordinarias de un euro de valor nominal, sin
prima de emisién, que se emitieron ascendié a 31.731.588 acciones. La ampliaciéon de capital fue desembolsada en su totalidad e inscrita en
el Registro Mercantil en fecha 23 de junio de 2011 vy las acciones representativas de la misma estan admitidas a negociacion en Bolsa desde
el 29 de junio de 2011.

Como continuacion a los acuerdos suscritos entre la compania argelina La Société Nationale pour la Recherche, la Production, le Transport,
la Transformation et la Commercialisation des Hydrocarbures s.p.a (Sonatrach) y GAS NATURAL FENOSA (Nota 15), el 17 de junio de 2011 el
Consejo de Administracién de Gas Natural SDG, S.A. aprobd una ampliacion de capital con exclusion del derecho de suscripcion preferente
mediante la emision de 38.183.600 nuevas acciones a un precio de 13,4806 euros por accién, a suscribir integramente por Sonatrach por
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un importe total a desembolsar en efectivo de 515 millones de euros, lo que supuso la entrada de Sonatrach en el accionariado de esta
sociedad con un 3,85%. De acuerdo con el Informe especial sobre exclusién del derecho de suscripcion preferente emitido por el experto
independiente en virtud de lo dispuesto en el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, el tipo de emision acordado se
corresponde con el valor razonable de las acciones de la sociedad. Esta ampliacion y la consecuente entrada de Sonatrach como accionista
minoritario de Gas Natural SDG, S.A. se ejecutd, una vez obtenida la correspondiente aprobacion por parte de las autoridades argelinas,

el 9 de agosto de 2011.

La Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacién del saldo de la prima de emision para ampliar capital y no establece
restriccion especifica alguna en cuanto a la disponibilidad de dicho saldo.

Durante los ejercicios 2011 y 2010 no se han realizado transacciones con acciones propias.

De acuerdo a la informacién publica disponible, las participaciones mas relevantes en el capital social de Gas Natural SDG, S.A. a 31 de
diciembre de 2011 son las siguientes:

Participacion en el capital social (%)

Grupo “la Caixa" (Criteria CaixaHolding, S.A.U.) 35,3
Grupo Repsol YPF 30,0
Sonatrach 3.9

La totalidad de las acciones de Gas Natural SDG, S.A. estan admitidas a cotizacién en las cuatro bolsas oficiales espafnolas, cotizan en el
mercado continuo y forman parte del lbex 35.

La cotizacion al fin del ejercicio 2011 de las acciones de Gas Natural SDG, S.A. se situé en 13,27 euros (11,49 euros a 31 de diciembre de 2010).

Reservas

El epigrafe de “Reservas” incluye las siguientes reservas:

2011 2010
Reserva legal 185 185
Reserva estatutaria 91 89
Reserva de revalorizacién RD 7/96 225 225
Reserva de fondo de comercio 357 179
Reserva voluntaria 4.491 4.388
Otras reservas 1.551 1.040

6.900 6.106
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Reserva legal

Por lo dispuesto en la Ley de Sociedades de Capital debe destinarse una cifra igual al 10% de los beneficios a dicha reserva hasta que
represente, como minimo, el 20% del capital social. La reserva legal puede utilizarse para aumentar el capital en la parte que supere el 10%
del capital ya aumentado.

Salvo para la finalidad mencionada, y siempre que no supere el 20% del capital social, la reserva legal Unicamente puede utilizarse para
compensar pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles suficientes para este fin.

Reserva estatutaria

En virtud de los Estatutos Sociales de Gas Natural SDG, S.A., el 2% del beneficio neto del ejercicio debe asignarse a la reserva estatutaria
hasta que ésta alcance, al menos, el 10% del capital social.

Reserva de revalorizacion

La Reserva de revalorizacion puede destinarse a la eliminacion de resultados contables negativos, a la ampliacion del capital social o a reservas

de libre disposicion, siempre que la plusvalia monetaria haya sido realizada. Se entendera realizada la plusvalia en la parte correspondiente a la
amortizacion contabilizada o cuando los elementos patrimoniales actualizados hayan sido transmitidos o dados de baja en los libros de contabilidad.
Reserva por Fondo de comercio

De acuerdo con el articulo 273 de la Ley de Sociedades de Capital, Gas Natural SDG, S.A. debe dotar una reserva indisponible equivalente al
fondo de comercio que aparezca en el activo de su balance, destinando anualmente por lo menos una cifra que represente el 5% del importe del
fondo de comercio. Si no existiera beneficio, o éste fuera insuficiente, se podra emplear la Prima de emisién o Reservas de libre disposicion.

Ganancias por accion

Las ganancias basicas por accion se calculan dividiendo el beneficio atribuible a accionistas de la sociedad dominante entre el nimero medio
ponderado de las acciones ordinarias en circulacién durante el aho.

A 31.12.11 A 31.12.10

Beneficio atribuible a accionistas de la sociedad dominante 1.325 1.201

Numero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion (millones) 953 922
Ganancias por accion de las actividades continuadas (en euros)

Béasicas 1,39 1,30

Diluidas 1,39 1,30

Ganancias por accion de las actividades discontinuadas (en euros)
Basicas - -

Diluidas - -
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Para el célculo del nimero medio ponderado de acciones ordinarias en circulaciéon del ejercicio 2011 se han considerado las acciones emitidas
en las ampliaciones de capital mencionadas en el apartado “Capital social y Prima de emisién” de esta nota. Las ampliaciones de capital
liberadas se consideran como una emisién de acciones a valor de mercado por lo que las acciones emitidas se consideran para el célculo del
numero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion desde la fecha en que las acciones son desembolsadas, siendo el calculo el

siguiente:
Numero de acciones Dias x
(en miles) Dias numero de acciones
Acciones a 1 de enero de 2011 921.757 365 336.441.287
Ampliacion de capital liberada 31.731 191 6.061.733
Ampliacién de capital en efectivo 38.184 144 5.498.438
Acciones a 31 de diciembre de 2011 991.672 365 348.001.458
Numero medio ponderado de acciones del periodo 953.429

La sociedad no tiene emisiones de instrumentos financieros que puedan diluir el beneficio por accién.

Dividendos

A continuacién se detallan los pagos de dividendos efectuados durante los ejercicios 2011 y 2010:

31.12.11 31.12.10
% sobre Euros % sobre Euros
nominal por accién Importe(” nominal por accion Importe?
Acciones ordinarias 35 0,35 324 79 0,79 730
Resto de acciones (sin voto, rescatables, etc.) - - - - - -
Dividendos totales pagados 35 0,35 324 79 0,79 730
a) Dividendos con cargo a resultados 35 0,35 324 79 0,79 730

b) Dividendos con cargo a reservas o prima de
emision - - - - - -

c) Dividendos en especie - - - - - _

(1) Incluye el pago del dividendo a cuenta de 0,35 euros por accién, por un importe total de 324 millones de euros acordado el 26 de noviembre de 2010 y pagado el dia 7 de enero de 2011.
(2) Incluye el pago del dividendo a cuenta de 0,35 euros por accion, por un importe total de 324 millones de euros acordado el 27 de noviembre de 2009 y pagado el dia 8 de enero de 2010
y el dividendo complementario del ejercicio 2009 de 0,44 euros por accién por un importe total de 406 millones de euros acordado el 20 de abril de 2010 y pagado el dia 1 de julio
de 2010.

El Consejo de Administracién de Gas Natural SDG, S.A. acordd, en su reunién del 25 de noviembre de 2011, distribuir un dividendo a cuenta
con cargo a los resultados del ejercicio 2011 de 0,363 euros por accion, por un importe total de 360 millones de euros, a pagar a partir del dia
9 de enero de 2012.
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La sociedad contaba, a la fecha de aprobacion del dividendo a cuenta, con la liquidez necesaria para proceder a su pago de acuerdo con los
requisitos establecidos en la Ley de Sociedades de Capital. El estado contable provisional de la sociedad formulado por los Administradores a

25 de noviembre de 2011 es el siguiente:

Resultado después de impuestos 852
Reservas a dotar (200)
Cantidad méxima distribuible 652
Previsién de pago del dividendo a cuenta 360
Liquidez de tesoreria 2.046
Lineas de crédito no dispuestas 3.283
Liquidez total 5.329
Con fecha 27 de enero de 2012, el Consejo de Administracion aprueba la propuesta que elevaréa a la Junta General de Accionistas de
distribucion del beneficio neto de Gas Natural SDG, S.A. correspondiente al ejercicio 2011, que es la siguiente:

Base de reparto

Remanente de ejercicios anteriores 366
Pérdidas y ganancias 1.317
Distribucion

A Reserva legal 14
A Reserva estatutaria 7
A Reserva por Fondo de Comercio 179
A Reserva voluntaria 662
A Dividendo 360

461

A Remanente

La propuesta de aplicacién del resultado formulada por el Consejo de Administracion para su aprobacion por la Junta General de Accionistas
incluye el pago de un dividendo de 360 millones de euros (importe equivalente a la cantidad distribuida a cuenta del dividendo del ejercicio
2011, a satisfacer a partir del dia 9 de enero de 2012), asi como un aumento de capital liberado, mediante la emisién de nuevas acciones
ordinarias por un valor de mercado de referencia maximo de 461 millones de euros. Este aumento de capital ofreceria a los accionistas la
posibilidad de recibir acciones ordinarias de Gas Natural SDG, S.A. en lugar del que hubiera sido el pago, en julio del 2012, del dividendo
complementario del ejercicio 2011, y contempla el establecimiento por Gas Natural SDG, S.A. de mecanismos para garantizar que aquellos
accionistas que asfi lo prefieran puedan percibir el importe en efectivo.
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Intereses minoritarios

En el ejercicio 2005 la sociedad Union Fenosa Preferentes, S.A. realizd una emision de acciones preferentes por importe nominal de
750 millones de euros, que se contabilizé en el epigrafe “Intereses minoritarios” Las principales caracteristicas son:

e Dividendo: variable y no acumulativo; hasta el 30 de junio de 2015 sera el Euribor a tres meses mas un diferencial de 0,65%; a partir de

dicha fecha, seré el Euribor a tres meses mas un diferencial del 1,65%.

e Pago de dividendo: se pagard por trimestres naturales vencidos, condicionado a la existencia de beneficio distribuible de

GAS NATURAL FENOSA, considerando como tal el menor entre el beneficio neto declarado de GAS NATURAL FENOSA vy el beneficio
neto de Gas Natural SDG, S.A. como garante.

e Plazo: perpetuas, con opcidon para el emisor de amortizar en todo o en parte las participaciones con fecha posterior al 30 de junio de 2015.

En caso de amortizacién se efectuard por su valor nominal.

e Retribucién: el pago del dividendo serd preferente y no acumulativo y esta condicionado a la obtencién de beneficio distribuible de

Gas Natural SDG, S.A.y al pago de dividendo a sus accionistas ordinarios. El emisor tendré la opcion pero no la obligacion de abonar a los
titulares de las participaciones una remuneracion en especie mediante el incremento del valor nominal de las participaciones preferentes.

e Derechos politicos: no tienen.

Nota 14. Subvenciones

El detalle y los movimientos producidos en subvenciones de capital y otros ingresos diferidos durante los ejercicios 2011 y 2010 han sido los
siguientes:

Ingresos por
desplazamiento

Subvenciones Ingresos por de red con cargo a

Oficiales acometidas terceros Otros Total
A 01.01.10 168 192 m 49 520
Importe recibido 37 108 16 " 172
Aplicaciones a resultados (6) (13) (1) (1) (31)
Diferencias de conversion 6 - - 1 7
Traspasos y otros (45) 60 1 (27) (1)
A 31.12.10 160 347 17 33 657
Importe recibido 40 103 1 47 201
Aplicaciones a resultados (12) (14) (7) (2) (35)
Diferencias de conversion 1 - (1) 1 1
Traspasos y otros 7 (30) (4) 6 (21)

A31.12.1 196 406 116 85 803
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Nota 15. Provisiones

El detalle de las provisiones a 31 de diciembre de 2011 y 2010 es:

A 31.12.11 A 31.12.10
Provisiones por obligaciones con el personal 709 698
Otras provisiones 1.003 2.167
Provisiones no corrientes 1.712 2.865
Provisiones corrientes 133 127
Total 1.845 2.992

Provisiones por obligaciones con el personal

A continuacion se incluye un desglose de las provisiones relativas a las obligaciones por pensiones con el personal:

2011 2010
A 1 de enero 698 645
Dotaciones con cargo a resultados 42 47
Pagos en el gjercicio (77) (75)
Diferencias de conversion - 37
Variaciones reconocidas directamente en patrimonio 46 45

Traspasos y otras aplicaciones - (1)

A 31 de diciembre 709 698
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El desglose de las provisiones por pensiones por pais es el siguiente:

Desglose por pais A 31.12.11 A 31.12.10 A 01.1.10
Espana' 355 362 389
Colombia®? 284 268 222
Brasil® 61 57 25
Resto 9 1 9
Total 709 698 645

1) Planes de pensiones y otras prestaciones posteriores a la relaciéon laboral en Espana.

La mayor parte de los compromisos post-empleo de GAS NATURAL FENOSA en Espafa consisten en la aportacion de cantidades definidas
a planes de pensiones del sistema de empleo. No obstante, a 31 de diciembre de 2011 y 31 de diciembre de 2010,
GAS NATURAL FENOSA tenia en vigor los siguientes compromisos de prestaciéon definida para determinados colectivos:

- Pensiones a pensionistas jubilados, personas discapacitadas, viudas y huérfanos pertenecientes a determinados colectivos.

- Compromisos de pago de complementos de pensiones de prestacién definida con el personal pasivo del antiguo Grupo Unién Fenosa
jubilado con anterioridad a noviembre de 2002 y una parte residual del personal activo.

- Cobertura de jubilacion y fallecimiento a favor de determinados empleados.

- Subsidio de gas para personal activo y pasivo.

- Energia eléctrica para el personal activo y pasivo.

- Compromisos con empleados jubilados anticipadamente hasta que alcancen la edad de jubilaciéon y planes de jubilacién anticipada.

- Complementos salariales y cotizaciones a la seguridad social para un colectivo de prejubilados hasta el momento de acceso a la jubilacién
ordinaria.

- Asistencia sanitaria y otras prestaciones.

2) Planes de pensiones y otras prestaciones posteriores a la relacion laboral en Colombia.

A 31 de diciembre de 2011 y 2010 existen los siguientes compromisos para determinados empleados de la sociedad colombiana
Electrificadora del Caribe, S.A. E.S.P:

- Compromisos por pensiones causadas para el personal pasivo.
- Energia eléctrica para el personal activo y pasivo.
- Asistencia sanitaria y otras ayudas post jubilacién.

3) Planes de pensiones y otras prestaciones posteriores a la relacion laboral en Brasil.

A 31 de diciembre de 2011 y a 31 de diciembre de 2010, GAS NATURAL FENOSA tiene en vigor las siguientes prestaciones para
determinados empleados en Brasil:

- Plan de prestaciones definidas posteriores a la relacion laboral, con cobertura para la jubilacion, fallecimiento durante el trabajo y
pensiones por discapacidad y cantidades globales.

- Plan de asistencia sanitaria posterior a la relacién laboral.

- Otros planes de prestaciones definidas posteriores a la relaciéon laboral que garantiza pensiones temporales, pensiones de vida y
cantidades globales dependiendo de los anos de servicio.
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201 2010
Espana Colombia Brasil Espana Colombia Brasil

Valor actual de las obligaciones

A 1 de enero 1.200 268 171 1.204 222 17

Coste del servicio del ejercicio 4 - - 4 - 2

Coste de intereses 48 20 17 54 21 19
Ganancias y pérdidas actuariales (43) 31 28 (4) 26 36
Beneficios pagados (90) (34) (14) (97) (34) (13)
Traspasos 6 - - 40 - -
Diferencias de conversion - 5 (16) - 33 10
Otros - (6) - (1) - -
A 31 de diciembre 1.125 284 186 1.200 268 171

Valor razonable activos del plan

A 1 de enero 838 - 14 815 - 92
Rendimiento esperado 33 - 14 37 — 17
Aportaciones 9 - 5 36 — 1

Ganancias y pérdidas actuariales (42) - 12 7 — 7
Prestaciones pagadas (68) - (9) (97) - (10)
Traspasos - - - 40 — -
Diferencias de conversion - - (11) - - 7
A 31 de diciembre 770 - 125 838 - 14
Provisiones para pensiones y obligaciones 355 284 61 362 268 57

similares

Las cantidades reconocidas en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada, para todos los planes de prestaciéon definida mencionados

anteriormente son las siguientes:

2011 2010
Espana Colombia Brasil Espana Colombia Brasil
Coste de servicio del ejercicio 4 - - 4 - 2
Coste de intereses 48 20 17 54 21 19
Rendimiento esperado de los activos del plan (33) - (14) (37) - (17)
Cargo total en Cuenta de Pérdidas y Ganancias 19 20 3 21 21 4
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El movimiento en el pasivo reconocido en el Balance de Situacion consolidado es el siguiente:

201 2010

Espana Colombia Brasil Espana Colombia Brasil
A 1 de enero 362 268 57 389 222 25
Dotacion a pérdidas y ganancias 19 20 3 21 21 4
Contribuciones pagadas (31) (34) (10) (37) (34) (4)
Variaciones reconocidas en patrimonio (1) 31 16 (10) 26 29
Traspasos 6 (6) - - - -
Diferencias de conversién - 5 (5) - 33 3
Otros - - - (1) - -
A 31 de diciembre 355 284 61 362 268 57

El importe acumulado de las ganancias y pérdidas actuariales reconocidas directamente en patrimonio es negativo en 95 millones de euros
para el ejercicio 2011 (Espafna: 4 millones de euros en positivo, Colombia: 66 millones de euros en negativo, y Brasil: 33 millones de euros en

negativo).

Las principales categorias de los activos del plan, expresadas en porcentaje sobre el valor razonable total de los activos son las siguientes:

2011 (%) 2010 (%)

% sobre total Espaia Colombia Brasil Espaiia Colombia Brasil
Titulos - - 16 - - 10,7
Bonos 100 - 76 100 - 84,0
Inmuebles y otros activos - - 8 - - 5,3

El rendimiento real sobre los activos del plan durante el ejercicio 2011, correspondiente a Espafa y Brasil, ha sido de 47 millones de euros

(54 millones de euros en 2010).

Las hipotesis actuariales fueron las siguientes:

A 31.12.11 A 31.12.10

% sobre total Espana Colombia Brasil Espana Colombia Brasil
Tipo de descuento!” (%) 3,1a4,9 78 11,4 25ab 8 6,8
Rendimiento esperado activos plan'" (%) 31249 78 12,8 25a5 8 6,8
Incrementos futuros en salario” (%) 3,0 2,75 76 3.0 2,7 6.6
Incrementos futuros en pension 1 (%) 2,5 2,75 55 2,5 2,7 0,0
Tipo de inflacion ™ (%) 2,5 2,75 55 2,5 2,7 4,5
Tabla de mortalidad PERMF 2000 RV08 AT-83 PERMF 2000 RV08 AT-83

(1) Anual.
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Estas hipdtesis son aplicables a todos los compromisos de forma homogénea con independencia del origen de sus convenios colectivos.

El siguiente cuadro recoge el efecto de una variacion de un 1% en el tipo de inflacién, de un 1% en la tasa de descuento y de un 1% en el
coste de la asistencia sanitaria sobre las provisiones y costes actuariales:

Inflaccion +1%

Descuento 1%

Asistencia sanitaria +1%
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Valor actual de las obligaciones 100 (136) 14
Valor razonable activos del plan - 61) -
Provision para pensiones 100 (75) 14

Coste de servicio del ejercicio 1 (1) -
Coste de intereses 7 6 1

Rendimiento esperado de los activos del plan (1) 4 -
Otras provisiones corrientes y no corrientes
El movimiento de las provisiones corrientes y no corrientes es el siguiente:

201 2010
Provisiones Provisiones Provisiones Provisiones
no corrientes corrientes Total no corrientes corrientes Total
A1 de enero 2.167 127 2.294 1.236 128 1.364
Dotaciones/reversiones con cargo a resultados:
Dotaciones 264 18 282 767 9 776
Reversiones (29) - (29) (38) (4) (42)

Pagos (53) (5) (58) (66) (42) (108)

Combinaciones de negocio 2 - 2 - - -

Diferencias de conversion () 2 (1) 17 4 21

Traspasos y otros (1.345) (9) (1.354) 251 32 283

A 31 de diciembre 1.003 133 1.136 2.167 127 2.294

Se incluyen en este epigrafe las provisiones constituidas para hacer frente a obligaciones derivadas principalmente de reclamaciones fiscales,
litigios y arbitrajes. La informacién sobre la naturaleza de las disputas con terceros vy la posicion de la entidad para cada una de ellas se detalla

en el apartado de “Litigios y arbitrajes” de la nota 35.

El 14 de junio de 2011 GAS NATURAL FENOSA y Sonatrach acordaron resolver las diferencias que mantenian en relacién con el precio

aplicable a los contratos de suministro de gas de Sagane S.A. (sociedad dependiente de GAS NATURAL FENOSA) y sobre los que recayd un
laudo arbitral dictado en agosto de 2010, determinando tanto el precio aplicable al periodo 2007-2009, como el aplicable desde 1 de enero de
2010 hasta 31 de mayo de 2011, habiendo ambas partes desistido de todos los procedimientos en curso. Dicho acuerdo no ha tenido impacto
en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada, dado que los riesgos derivados del contencioso ya figuraban provisionados, habiéndose
traspasado al epigrafe “Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar” por un importe de 1.356 millones de euros, de los cuales

1.182 millones de euros han sido pagados en el ejercicio 2011.
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El cierre del conflicto de precios ha permitido a las dos companias analizar ademas oportunidades de partenariado que se han concretado en
la adquisicién por Sonatrach de una participacion minoritaria de Gas Natural SDG, S.A. (Nota 13).

Adicionalmente se incluyen en este epigrafe las provisiones para hacer frente a obligaciones derivadas del desmantelamiento, restauracion
otros costes relacionados con las instalaciones, basicamente de generacion eléctrica, por un importe de 314 millones de euros a

31 de diciembre de 2011 (318 millones de euros en 2010).

También se incluye en provisiones corrientes el exceso de emisiones de CO, sobre los derechos asignados por un importe de 18 millones
de euros a 31 de diciembre de 2011 (5 millones de euros en 2010).

La estimacion de las fechas de pago de estas obligaciones provisionadas en este epigrafe es de 452 millones de euros entre uno y cinco
anos, 325 millones de euros entre cinco y diez anos y 226 millones de euros a mas de diez anos.

Nota 16. Deuda financiera

La composicién de la deuda financiera a 31 de diciembre de 2011 y 2010 es la siguiente:

A31.12.11 A 31.12.10
Emisiones de obligaciones y otros valores negociables 8.276 7488
Deuda financiera con entidades de crédito 8.847 10.242
Instrumentos financieros derivados 86 75
Otros pasivos financieros 330 371
Deuda financiera no corriente 17539 18.176
Emisiones de obligaciones y otros valores negociables 1.076 631
Deuda financiera con entidades de crédito 1.621 1.195
Instrumentos financieros derivados 9 61
Otros pasivos financieros 147 243
Deuda financiera corriente 2.853 2.130
Total 20.392 20.306
El valor contable y el valor razonable de la deuda financiera no corriente es el siguiente:
Valor contable Valor razonable
A 31.12.11 A 31.12.10 A 31.12.11 A 31.12.10
Emisién de obligaciones y otros valores negociables 8.276 7488 8.207 7.199

Deuda financiera con entidades de crédito y otros pasivos financieros 9.177 10.613 9.282 10.705
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El valor razonable de las emisiones de obligaciones cotizadas se estima de acuerdo a su cotizacion (Nivel 1). El valor razonable de deudas
con tipos de interés fijos se estima sobre la base de los flujos de caja descontados sobre los plazos restantes de dicha deuda. Los tipos

de descuento se determinaron sobre los tipos de mercado disponibles a 31 de diciembre de 2011 y a 31 de diciembre de 2010 sobre

deuda financiera con caracteristicas de vencimiento y crédito similares. Estas valoraciones estan basadas en la cotizacién de instrumentos
financieros similares en un mercado activo 6 en datos observables de un mercado activo (Nivel 2).

El movimiento de la deuda financiera ha sido el siguiente:
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2011 2010
A 1 de enero 20.306 21.507
Combinaciones de negocio 640 -
Aumento de deuda financiera 4.514 11.375
Disminucion de deuda financiera (4.680) (12.647)
Diferencias de conversion 9 302
Traspasos y otros!" (397) (231)
A 31 de diciembre 20.392 20.306

(1) Incluye principalmente traspasos al epigrafe “Activos no corrientes mantenidos para la venta” por importe de 399 millones de euros a 31 de diciembre de 2011 (274 millones de
euros a 31 de diciembre de 2010), que se han dado de baja durante el ejercicio 2011.

Las siguientes tablas describen la deuda financiera por instrumento a 31 de diciembre de 2011 y a 31 de diciembre de 2010 y su calendario de
vencimientos, considerando el impacto de la cobertura de los derivados.

2017y
2012 2013 2014 2015 2016 siguientes Total
A 31 de diciembre de 2011
Emisién de obligaciones y otros valores negociables
Fija 742 600 1.977 790 987 3.922 9.018
Variable 334 - - - - - 334
Bancos institucionales y otras entidades financieras
Fija 133 127 181 177 175 638 1.431
Variable 165 33 32 46 25 112 413
Bancos comerciales y otros pasivos financieros
Fija 799 723 154 110 99 349 2.234
Variable 680 1.648 263 3.224 356 791 6.962
Total fija 1.674 1.450 2.312 1.077 1.261 4.909 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 y
201 2012 2013 2014 2015 siguientes Total

A 31 de diciembre de 2010
Emision de obligaciones y otros valores negociables

Fija 562 551 307 1.907 650 4.087 8.064

Variable 55 - - - - - 55
Bancos institucionales y otras entidades financieras

Fija 112 123 123 121 17 509 1.105

Variable 39 116 15 71 99 431 771
Bancos comerciales y otros pasivos financieros

Fija 302 364 1.213 172 1.508 668 4.227

Variable 1.060 1.128 1.535 31 1.959 371 6.084
Total fija 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 caso de no considerar el impacto de los derivados en la deuda financiera, la clasificacién entre tipo fijo y tipo variable seria: a tipo fijo
10.918 millones de euros en 2011 (9.955 millones de euros en 2010) y a tipo variable 9.379 millones de euros en 2011 (10.215 millones de
euros en 2010).

Las siguientes tablas describen la deuda financiera bruta nominada por monedas a 31 de diciembre de 2011 y a 31 de diciembre de 2010 y su
calendario de vencimientos, considerando el impacto de la cobertura de los derivados:

2017 y

2012 2013 2014 2015 2016 siguientes Total
A 31 de diciembre de 2011
Deuda denominada en euros 1.972 2.528 2.236 3.866 1.623 4.809 16.934
Deuda denominada en moneda extranjera
Dolar estadounidense 507 428 116 276 19 600 2.046
Peso mejicano 37 2 72 140 - 80 331
Real brasilefio 116 77 30 21 - 12 256
Peso colombiano 203 80 153 44 - 76 556
Peso argentino 18 16 - - - - 34
Resto - - - - - 235 235

Total 2.853 3.131 2.607 4.347 1.642 5.812 20.392
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2016 y

201 2012 2013 2014 2015 siguientes Total
A 31 de diciembre de 2010
Deuda denominada en euros 1.331 1.647 2.877 2.131 3.946 4.797 16.729
Deuda denominada en moneda extranjera
Dolar estadounidense 249 305 381 109 297 677 2.018
Peso mejicano 165 91 47 - - - 303
Real brasilefio 173 56 28 9 43 58 367
Peso colombiano 171 163 79 41 41 56 551
Peso argentino 26 7 - - - - 33
Resto 15 13 73 12 6 186 305
Total 2.130 2.282 3.485 2.302 4.333 5.774 20.306

La deuda financiera en euros ha soportado a 31 de diciembre de 2011 un tipo de interés efectivo medio del 4,14% (3,99% a
31 diciembre de 2010) y la deuda financiera en moneda extranjera ha soportado un tipo de interés efectivo medio del 5,21% (5,29%
a 31 de diciembre de 2010), incluyendo los instrumentos derivados asignados a cada transaccion.

A 31 de diciembre de 2011, GAS NATURAL FENOSA tiene lineas de crédito por una cantidad total 4.933 millones de euros (4.935 millones
de euros a 31 de diciembre de 2010), de las cuales 4.202 millones de euros no estan dispuestas (3.573 millones de euros a
31 de diciembre de 2010).

Deudas financieras con entidades de crédito por importe de 1.490 millones de euros se encuentran sujetas al cumplimiento de determinados
ratios financieros que corresponden en su mayor parte a deudas contraidas por el antiguo grupo Unién Fenosa y a deuda de sociedades
latinoamericanas en operaciones de financiacién en su mercado local sin recurso a la matriz.

A la fecha de formulaciéon de estas Cuentas Anuales Consolidadas, GAS NATURAL FENOSA no se encuentra en situacién de incumplimiento
de sus obligaciones financieras o de cualquier tipo de obligacién que pudiera dar lugar a una situacion de vencimiento anticipado de sus
compromisos financieros.

Por otra parte, determinados proyectos de inversion han sido financiados con estructuras especificas (financiacién de proyecto) que
incluyen la pignoracion de las acciones de dichos proyectos. El saldo vivo de este tipo de financiacion a 31 de diciembre de 2011 asciende

a 812 millones de euros.

A continuacién se describen los instrumentos de financiacion mas relevantes:
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Emision de obligaciones y otros valores negociables

En el ejercicio 2011 y en el ejercicio 2010 la evolucion de las emisiones de los valores representativos de la deuda ha sido el siguiente:

Ajustes
por tipo de
Recompras o cambio
A 01.01.11 Emisiones reembolsos y otros A31.12.1
Emmdgs en un gstado miembro dg la Umqn Europea que han 7484 3218 (2.259) 64 8.507
requerido el registro de un folleto informativo
Emitidos en un estado miembro de la Unién Europea que no
han requerido el registro de un folleto informativo - - - - -
Emitidos fuera de un estado miembro de la Unién Europea 635 262 (35) (17) 845
Total 8.119 3.480 (2.294) 47 9.352
Ajustes
por tipo de
Recompras o cambio
A 01.01.10 Emisiones reembolsos y otros A 31.12.10
Emltldgs en un gstado miembro dg la Unpn Europea que han 6.439 3.660 (2.650) 35 7484
requerido el registro de un folleto informativo
Emitidos en un estado miembro de la Unién Europea que no
han requerido el registro de un folleto informativo 5 - (5) - -
Emitidos fuera de un estado miembro de la Unién Europea 653 15 (25) (8) 635
Total 7.097 3.675 (2.680) 27 8.119

Programa ECP

El 23 de marzo de 2010 GAS NATURAL FENOSA formalizé la firma de un programa Euro Commercial Paper (ECP) por un importe de 1.000
millones de euros siendo el emisor la sociedad dependiente Unién Fenosa Finance BV. Durante el ejercicio 2011 se han seguido realizando
emisiones bajo dicho programa, realizando emisiones por un importe total de 2.085 millones de euros. A 31 de diciembre de 2011 la cantidad
dispuesta de dicho programa era de 266 millones de euros (357 millones de euros a diciembre 2010), siendo el disponible 734 millones de

euros (643 millones de euros a diciembre 2010).

Programa Pagarés

En julio de 2009, GAS NATURAL FENOSA suscribié un Programa de Pagarés en virtud del cual se podia emitir hasta un principal total de
2.000 millones de euros, si bien en Julio de 2010 se minoré dicho importe maximo hasta los 1.000 millones de euros. El citado programa
fue renovado en Julio de 2011 por el mismo importe. A 31 de diciembre de 2011 las emisiones vivas bajo al citado programa ascendian

a 69 millones de euros (118 millones de euros a diciembre 2010), siendo el disponible 932 millones de euros (882 millones de euros a

diciembre 2010).
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GAS NATURAL FENOSA mantiene, a través de la sociedad dependiente Gas Natural Capital Markets, S.A. y Unién Fenosa Finance BV, un
programa de European Medium Term Notes (EMTN) a medio plazo. Dicho programa se establecié en 1999 y permitia emitir hasta un principal
total de 2.000 millones de euros. Tras diversas ampliaciones, la Ultima de las cuales en noviembre de 2011, el limite del Programa es de

12.000 millones de euros (10.000 millones de euros a 31 de diciembre de 2010). A 31 de diciembre de 2011 estaba dispuesto un principal total
de 8.050 millones de euros (6.950 millones de euros a 31 de diciembre de 2010), siendo el importe pendiente de utilizacion 3.950 millones de
euros. El detalle del saldo nominal emitido es el siguiente:
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Nominal Emision Vencimiento Cupon (%)
500 Julio 2009 2019 6,37
2.000 Julio 2009 2014 5,25
1.000 Noviembre 2009 2016 4,37
500 Noviembre 2009 2012 3,12

750 Noviembre 2009 2021 5,12

850 Enero 2010 2020 4,50

650 Enero 2010 2015 3,37

700 Enero 2010 2018 4,12

600 Febrero 2011 2017 5,63

500 Mayo 2011 2019 5,38

Total 8.050

Participaciones preferentes

En mayo de 2003, la sociedad dependiente Unién Fenosa Financial Services USA, Llc., emitié por un importe nominal de 609 millones de
euros participaciones preferentes con las siguientes caracteristicas:

e Dividendo: variable y no acumulativo; hasta el 20 de mayo de 2013 sera el Euribor a tres meses mas un diferencial de 0,25% con un

méaximo del 7% y un minimo de 4,25%; a partir de dicha fecha, seré el Euribor a tres meses més un diferencial del 4%.

e Plazo: perpetuas, con opcién para el emisor de amortizar de forma anticipada total o parcialmente las participaciones a partir del

20 de mayo de 2013. En caso de amortizacion se efectuara por su valor nominal.

e Retribucién: el pago del dividendo seréd preferente y no acumulativo y esta condicionado a la obtencion de beneficios consolidados o al pago

de dividendo a las acciones ordinarias.

e Derechos politicos: no tienen.
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Obligaciones negociables y certificados bursatiles

La sociedad dependiente Empresa de Distribucion Eléctrica Metro-Oeste, S.A. ubicada en Panam4, formalizé durante el mes de mayo de
2010 una emisién de Valores Comerciales Negociables de hasta 50 millones de délares estadounidenses (39 millones de euros). El importe
dispuesto a 31 de diciembre de 2011 era de 23 millones de euros (15 millones de euros a diciembre de 2010).

Por su parte, en fecha 3 de mayo de 2011 GAS NATURAL FENOSA, a través de su sociedad dependiente Gas Natural México S.A. de C.V,,
registré un Programa de Certificados Bursatiles en la Bolsa Mexicana de Valores por importe de 10.000 millones de pesos mexicanos

(544 millones de euros). Al amparo de este Programa, el 20 de mayo de 2011 se cerrd una emisién de deuda a plazos de cuatro y siete anos,
por un importe agregado de 4.000 millones de pesos mexicanos (221 millones de euros), siendo el disponible 323 millones de euros con la
garantia de Gas Natural SDG, S.A.

Deuda financiera con entidades de crédito
Deuda con entidades de crédito europeas (bancos comerciales/institucionales)

A 31 de diciembre de 2011, la deuda financiera con entidades de crédito incluye préstamos bancarios por un importe de 6.595 millones

de euros (6.437 millones de euros a 31 de diciembre de 2010) y lineas de crédito dispuestas por 461 millones de euros (1.003 millones

de euros a 31 de diciembre 2010). Ademads, se mantienen deudas contraidas con el Instituto de Crédito Oficial (ICO) por un importe total

de 577 millones de euros formalizadas mediante préstamos con vencimiento maximo 2018 (593 millones de euros a 31 de diciembre 2010),
asi como con una linea de crédito firmada en diciembre 2005 con un limite de 125 millones de euros, estando dispuesta a

31 de diciembre de 2011 en su totalidad (100 millones de euros a 31 de diciembre de 2010).

Asimismo, el Banco Europeo de Inversiones (BEI) mantiene otorgada financiacion a GAS NATURAL FENOSA por importe de 853 millones de
euros, los cuales incluyen 150 millones de euros dispuestos de una nueva linea de financiacién otorgada en diciembre de 2011 por importe
350 millones de euros, manteniéndose disponibles los 200 millones de euros restantes.

Deuda con entidades de crédito en Latinoamérica (bancos comerciales/institucionales)

A 31 de diciembre de 2011, la deuda en Latinoamérica ascendié a 1.263 millones de euros (1.617 millones de euros a 31 de diciembre
2010) con diversas entidades financieras. El desglose geografico de estas deudas es el siguiente: México: 312 millones de euros

(522 millones de euros a 31 de diciembre 2010), Colombia: 556 millones de euros (5651 millones de euros a 31 de diciembre 2010),
Brasil: 256 millones de euros (367 millones de euros a 31 de diciembre 2010), Argentina: 34 millones de euros (13 millones de euros

a 31 de diciembre de 2010), Panama: 99 millones de euros (96 millones de euros a 31 de diciembre de 2010), Nicaragua: 6 millones de
euros (5 millones de euros a 31 de diciembre de 2010) y a 31 de diciembre de 2010 se incluia la deuda en Guatemala por importe de
63 millones de euros (Nota 9).

Del total de la deuda de Latinoamérica a 31 de diciembre de 2011 el 79% de la deuda corresponde a financiacién con bancos comerciales y el
restante 21% a deuda con bancos institucionales (BNDES, BEI, ICO, etc.).

A 31 de diciembre de 2011, la deuda asociada con la planta de ciclo combinado y la planta de regasificacion en Puerto Rico asciende a
156 millones de euros (167 millones de euros a 31 de diciembre 2010), incluyendo 12 millones de euros en lineas de créditos dispuestas
(11 millones de euros a 31 de diciembre 2010). La mayor parte de esta deuda vence a largo plazo.
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Operadoras de parques de generacion edlica (bancos comerciales)

A 31 de diciembre de 2011, las sociedades operadoras de parques edlicos mantenian 66 millones de euros de deuda pendientes,
principalmente en relacién con la financiacion de proyectos (83 millones de euros a 31 de diciembre 2010). La mayor parte de esta deuda
vence a largo plazo.

A 31 de diciembre de 2010, las sociedades pertenecientes a Enel Uniéon Fenosa Renovables (Eufer) mantenian 274 millones de euros.

En el caso de considerar la deuda financiera vinculada a los activos no corrientes mantenidos para la venta (Nota 9), el saldo seria 548
millones de euros. Debido a la permuta de activos de renovables de Eufer, que se llevd a cabo el 27 de mayo de 2011, esta deuda fue

dada de baja por su valor contable en el Balance de Situacién consolidado y se dio de alta la deuda financiera a valor razonable de los activos y
pasivos adquiridos en la permuta (Nota 30); posteriormente, fue cancelada en su totalidad.

Uniéon Fenosa Gas (bancos comerciales/institucionales)

A 31 de diciembre de 2011, las sociedades pertenecientes a Unién Fenosa Gas mantenian 394 millones de euros de deuda pendientes
(389 millones de euros a 31 de diciembre 2010), principalmente por la financiacién otorgada en délares estadounidenses por el Banco
Europeo de Inversiones (BEI) para la financiacion de la planta de licuefaccion de gas natural en el puerto de Damietta (Egipto) por 148
millones de euros (156 millones de euros a 31 de diciembre 2010) y por un préstamo concedido en délares estadounidenses por veintidos
entidades financieras por 220 millones de euros (233 millones de euros a 31 de diciembre 2010). La mayor parte de esta deuda vence en el
ano 2016 y siguientes.

Deudas con entidades de crédito otros paises

A 31 de diciembre de 2011, la deuda con entidades de crédito de otros paises asciende a 14 millones de euros (12 millones de euros a

31 de diciembre 2010) y pertenecen basicamente a las areas geograficas de Moldavia y Kenia.

Otros pasivos financieros

En el epigrafe "Otros pasivos financieros” se incluyen béasicamente los contratos de arrendamientos financieros con entidades de crédito
correspondientes a las islas de potencia de las centrales de ciclo combinado de Palos de la Frontera y Sagunto, con una vigencia de 10 anos,

firmados respectivamente en los ejercicios 2005 y 2007

El detalle de los pagos minimos por los contratos de arrendamiento financiero son los siguientes:
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A 31.12.11 A 31.12.10
Valor Valor
Valor nominal Descuento actual Valor nominal Descuento actual
Menos de 1 afo 87 (4) 83 91 (4) 87
Entre 1y 5 afos 274 (34) 240 321 (43) 278
Més de 5 ahos 51 (11) 40 88 (21) 67

Total 412 (49) 363 500 (68) 432
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Nota 17. Gestion del riesgo e instrumentos financieros derivados

La gestion del riesgo

GAS NATURAL FENOSA cuenta con una serie de normas, procedimientos y sistemas orientados a la identificacion, medicion y gestién de las
diferentes categorias de riesgo que definen los siguientes principios basicos de actuacion:

e (Garantizar que los riesgos mas relevantes sean correctamente identificados, evaluados y gestionados.
e Segregacion a nivel operativo de las funciones de gestién del riesgo.

e Asegurar que el nivel de exposicion al riesgo asumido por GAS NATURAL FENOSA en el desarrollo de sus negocios sea congruente con el
perfil global de riesgo objetivo.

e Asegurar la adecuada determinacion y revision del perfil de riesgo por parte del Comité de Riesgos, proponiendo limites globales por
categoria de riesgo, y su asignacién entre las Unidades de Negocio.

Riesgo de tipo de interés
Las variaciones de los tipos de interés modifican el valor razonable de aquellos activos y pasivos financieros que devengan un tipo de interés
fijo, asi como los flujos de efectivo de los activos y pasivos financieros referenciados a un tipo de interés variable, por lo que afectan tanto al

patrimonio como al resultado respectivamente.

El objetivo de la gestién del riesgo de tipos de interés es mantener un equilibrio entre la deuda variable y fija que permita reducir los costes de
la deuda financiera dentro de los pardmetros de riesgo establecidos.

GAS NATURAL FENOSA utiliza permutas financieras para gestionar su exposicién a fluctuaciones en los tipos de interés cambiando deuda
a interés variable por deuda a tipo fijo. Adicionalmente hay que considerar las permutas financieras contratadas para mitigar el riesgo de una

operacion especifica de financiacién en yenes que no se han considerado como instrumento de cobertura.

La estructura de deuda a 31 de diciembre de 2011 y 2010, una vez consideradas las coberturas a través de los derivados contratados, es la

siguiente:

A 31.12.11 A 31.12.10
Tipo de interés fijo 12.683 13.396
Tipo de interés variable 7709 6.910
Total 20.392 20.306

La tasa de interés variable estd sujeta principalmente a las oscilaciones del Euribor, el Libor y los tipos referenciados de México, Brasil,
Colombia y Argentina.



Cuentas Anuales Consolidadas  informe anual 2011 | 139

La sensibilidad del resultado y del patrimonio (Ajustes por cambios de valor) a la variacién de los tipos de interés es la siguiente:

Incremento/descenso en el tipo Efecto en el resultado antes Efecto en el patrimonio

de interés (puntos basicos) de impuestos antes de impuestos

2011 +50 (45) 18
-50 41 (18)

2010 +50 (35) 15
-50 35 (15)

Riesgo de tipo de cambio

Las variaciones de los tipos de cambio pueden afectar al valor razonable de:

e Contravalor de los flujos de efectivo asociados a compraventa de materias primas denominados en moneda distinta a la moneda local o funcional.
e Deuda denominada en monedas distintas a la moneda local o funcional.

e QOperaciones e inversiones en monedas diferentes del euro, por lo que respecta al contravalor del patrimonio neto aportado y resultados.
Para mitigar estos riesgos GAS NATURAL FENOSA financia, en la medida de lo posible, sus inversiones en moneda local. Asimismo, intenta
hacer coincidir, siempre que sea posible, los costes e ingresos referenciados en una misma divisa, asi como los importes y vencimiento de

activos y pasivos que se derivan de las operaciones denominadas en divisas diferentes del euro.

Para las posiciones abiertas los riesgos en monedas que no sean la moneda funcional son gestionados, de considerarse necesario, mediante
la contratacion de permutas financieras y seguros de cambio dentro de los limites aprobados de instrumentos de cobertura.

La divisa diferente del euro en que més opera GAS NATURAL FENOSA es el délar estadounidense. La sensibilidad del resultado y del
patrimonio (Ajustes por cambios de valor) de GAS NATURAL FENOSA a una variacion del 5% (incremento y decremento) del tipo de cambio
del dolar frente al euro es la siguiente:

% 2011 2010
Efecto en el resultado antes de impuestos +5 2 -

-5 (2) -
Efecto en el patrimonio antes de impuestos +5 13 "

-5 (15) (12)

Riesgo de precio de commodities

Una parte importante de los gastos de explotacion de GAS NATURAL FENOSA estan vinculados a la compra de gas para su suministro

a clientes o para la generacion de energia eléctrica en las plantas de ciclo combinado. Por tanto, GAS NATURAL FENOSA se encuentra
expuesto al riesgo de variaciéon del precio de gas, cuya determinacion esta sujeta basicamente a los precios del crudo y sus derivados.
Adicionalmente, en el negocio de generacion de electricidad, GAS NATURAL FENOSA se encuentra expuesto al riesgo de variacion de los
derechos de emision de CO, y del precio de venta de electricidad.
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La exposicion a estos riesgos se gestiona y mitiga a través del seguimiento de la posicién respecto a dichos commodities, tratando de
equilibrar las obligaciones de compra y suministro y la diversificacién y gestion de los contratos de suministro. Cuando no es posible lograr
una cobertura natural se gestiona la posicion, dentro de parametros de riesgo razonables, contratando ocasionalmente derivados para reducir
la exposicion al riesgo de precio, designdndose generalmente como instrumentos de cobertura.

En las operaciones de trading de electricidad y de derechos de emision de CO, realizadas por GAS NATURAL FENOSA, el riesgo es poco
significativo debido al reducido volumen de dichas operaciones y a los limites establecidos, tanto en importe como en vencimiento temporal.

La sensibilidad del resultado y del patrimonio (Ajustes por cambios de valor) a la variacion del valor razonable de los derivados contratados

para cubrir el precio de commodities, es la siguiente:

Incremento/descenso en el precio
de compra de gas (%)

Efecto en el resultado antes
de impuestos

Efecto en el patrimonio
antes de impuestos

201 +10
-10
2010 +10
-10

Incremento/descenso en el
precio de venta electricidad (%)

Efecto en el resultado antes
de impuestos

Efecto en el patrimonio
antes de impuestos

20M +10
-10
2010 +10
-10

(7)
7

Incremento/descenso en el precio de los
derechos de emision de CO, (%)

Efecto en el resultado antes
de impuestos

Efecto en el patrimonio
antes de impuestos

201 +10
-10
2010 +10
-10

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito derivado del fallo de una contraparte esta controlado a través de politicas que aseguran que las ventas al por mayor de
productos se efectlien a clientes con un historial de crédito adecuado, respecto a los cuales se establecen los correspondientes andlisis de

solvencia y en base a los cuales se asignan los correspondientes limites de crédito.
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Para ello se han disefado diversos modelos de medicién de la calidad crediticia. A partir de dichos modelos puede medirse la probabilidad de
impago de un cliente, y puede controlarse la pérdida esperada de la cartera comercial.

Los principales tipos de garantias que se negocian son avales, fianzas y depdsitos. A 31 de diciembre de 2011, GAS NATURAL FENOSA
habia recibido garantias por 10 millones de euros para cubrir el riesgo de clientes industriales de gran consumo (14 millones de euros a
31 de diciembre de 2010). Durante el ejercicio 2011, se han ejecutado avales por importes inferiores a 1 milléon de euros (inferiores a

1 millén de euros a 31 de diciembre de 2010).

Asimismo, los importes de deudas comerciales se reflejan en el Balance de Situacién consolidado netos de provisiones de insolvencias
(Nota 11), estimadas por GAS NATURAL FENOSA en funcion de la antigliedad de la deuda y la experiencia de ejercicios anteriores conforme a
la previa segregacion de carteras de clientes y del entorno econémico actual.

A 31 de diciembre de 2011 y 2010, GAS NATURAL FENOSA no tenia concentraciones significativas de riesgo de crédito.

Para mitigar el riesgo de crédito derivado de posiciones financieras, la contratacion de derivados vy la colocacién de excedentes de tesoreria se
realiza en bancos e instituciones financieras de alta solvencia de acuerdo con la calificacion crediticia de Moody's y S&P

Igualmente, la gran mayoria de las cuentas por cobrar no vencidas ni provisionadas tienen una elevada calidad crediticia de acuerdo con las
valoraciones de GAS NATURAL FENOSA, basadas en el anélisis de solvencia y de los hébitos de pago de cada cliente.

El andlisis de antigliedad de los activos financieros en mora pero no considerados deteriorados al 31 de diciembre de 2011 y 2010 es el
siguiente:

A 31.12.11 A 31.12.10
Menos de 90 dias 338 268
90-180 dias 108 77
Més de 180 dias 26 6
Total 472 351

Los activos financieros deteriorados estan desglosados en la nota 11.
Riesgo de liquidez

GAS NATURAL FENOSA mantiene unas politicas de liquidez que aseguran el cumplimiento de los compromisos de pago adquiridos,
diversificando la cobertura de las necesidades de financiacion y los vencimientos de la deuda. Una gestiéon prudente del riesgo de liquidez
incorpora el mantenimiento de suficiente efectivo y activos realizables y la disponibilidad de fondos de importe adecuado para cubrir las
obligaciones de crédito.

A 31 de diciembre de 2011, las disponibilidades de liquidez alcanzan los 13.263 millones de euros, considerando el efectivo y

otros activos liquidos equivalentes por un importe de 3.098 millones de euros (Nota 12), la financiacion bancaria y lineas de crédito
disponibles por 4.202 millones de euros (Nota 16) y la capacidad para emitir deuda no utilizada por un importe de 5.963 millones de
euros (Nota 16).
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El detalle de los vencimientos de los pasivos financieros existentes a 31 de diciembre de 2011 y 2010 es el siguiente:

2017 y
2012 2013 2014 2015 2016 siguientes Total
A 31 de diciembre de 2011
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar (4.671) - - - - - (4.671)
Préstamos y otras deudas financieras (3.642) (3.793) (3.216) (4.774) (1.985) (7.019) (24.429)
Derivados financieros (30) (19) (7) (5) (5) 65 (1)
Otros pasivos (62) (62) (154) (57) (58) (763) (1.156)
Total" (8.405) (3.874) (3.377) (4.836) (2.048) (7717) (30.257)
2016y
201 2012 2013 2014 2015 siguientes Total
A 31 de diciembre de 2010
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar (3.658) - - - - - (3.658)
Préstamos y otras deudas financieras (2.895) (2.987) (4.097) (2.801) (4.713) (7323)  (24.816)
Derivados financieros (66) (18) (9) (6) (8) 65 (42)
Otros pasivos (67) (61) (157) (57) (56) (820) (1.218)
Total™ (6.686) (3.066) (4.263) (2.864) (4.777) (8.078) (29.734)

(1) Los importes incluidos son los flujos de caja contractuales sin descontar, por lo que difieren de los importes incluidos en el Balance de Situacion consolidado y en la nota 16.

Gestion del capital
El principal objetivo de la gestién del capital de GAS NATURAL FENOSA es asegurar una estructura financiera que optimice el coste de capital
manteniendo una soélida posicion financiera, para compatibilizar la creacion de valor para el accionista con el acceso a los mercados financieros

a un coste competitivo para cubrir las necesidades de financiacion.

GAS NATURAL FENOSA considera como indicadores de los objetivos fijados para la gestion del capital mantener en el largo plazo, tras la
adquisicion de Union Fenosa, un nivel de apalancamiento de alrededor del 50% a largo plazo y un rating A.

Tras la operacion de adquisiciéon de Unidn Fenosa las agencias de rating finalizaron la revision con implicacién negativa en sus calificaciones
confirmando los ratings en linea con los objetivos previstos en el proceso de adquisicion.

La clasificacion crediticia de la deuda de GAS NATURAL FENOSA a largo plazo es la siguiente:

2011 2010
Moody's Baa2 Baa2
Standard & Poor’s BBB BBB

Fitch A- A-
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El ratio de apalancamiento es el siguiente:

2011 2010
Deuda financiera neta 17.294 19.102
Deuda financiera no corriente (Nota 16) 17539 18.176
Deuda financiera corriente (Nota 16) 2.853 2.130
Efectivo y otros medios equivalentes (Nota 12) (3.098) (1.203)
Derivados (Nota 17) - (1)
Patrimonio neto 14.441 12.974
De los accionistas de la sociedad dominante (Nota 13) 12.792 11.384
De intereses minoritarios 1.649 1.590
Apalancamiento (%)
(Deuda financiera neta/(Deuda financiera neta + Patrimonio neto) 54,5 59,6

A 31 de diciembre de 2010, en el caso de considerar la deuda financiera neta vinculada a los activos no corrientes mantenidos para la venta
(Nota 9), el saldo de la deuda financiera neta habria ascendido a 19.359 millones de euros.

Instrumentos financieros derivados

El detalle de los instrumentos financieros derivados por categorias y vencimientos es el siguiente:

A 31.12.11 A 31.12.10
Activo Pasivo Activo Pasivo

Instrumentos financieros derivados de cobertura - 72 — 56
Cobertura flujos de efectivo

-Tipo de interés - 71 - 56
Cobertura valor razonable

-Tipo de cambio - 1 - -
Otros instrumentos financieros - 14 - 19

-Tipo de interés y tipo de cambio - 14 - 19
Instrumentos financieros derivados no corrientes - 86 - 75
Instrumentos financieros derivados de cobertura 43 16 91 71
Cobertura flujos de efectivo

-Tipo de interés - 9 - 54

-Tipo de cambio 15 1 7 1

- Precio de commodities 3 6 7 16
Cobertura valor razonable

-Tipo de cambio 25 - 77 -
Otros Instrumentos financieros 3 - 2 1

- Precio de commodities 3 - 2 4

-Tipo de interés - - -
Instrumentos financieros derivados corrientes 46 16 93 82

Total 46 102 93 157
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Se incluyen en el epigrafe “Otros instrumentos financieros” los derivados no designados contablemente de cobertura.

El impacto en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada de los instrumentos financieros derivados es el siguiente:

201

2010

Resultado explotacion

Resultado financiero

Resultado explotacion

Resultado financiero

Cobertura flujos de efectivo (29) (74) (39) (127)
Cobertura valor razonable (22) (5) 32 (3)
Otros 3 3 (2) (11)
Total (48) (76) (9) (141)

El detalle de los instrumentos financieros derivados a 31 de diciembre de 2011 y 2010, su valor razonable y el desglose por vencimientos de

los valores nocionales es el siguiente:

31.12.11
Valor Valor nocional
razonable 2012 2013 2014 2015 2016  Posteriores Total
Cobertura de tipo de interés
Cobertura de flujos de efectivo
Permutas financieras (EUR) (27) 847 55 651 4 2 26 1.585
Permutas financieras (USD) (52) 203 28 29 29 31 151 471
Permutas financieras (MXN) - 14 14 67 - - - 95
Collars (EUR) (1) 13 3 3 2 - - 21
Cobertura de tipo de cambio
Cobertura de flujos de efectivo
Seguro de cambio (USD) 14 376 - - - - - 376
Seguro de cambio (BRL) - 42 - - - - - 42
Cobertura de valor razonable
Permutas financieras (BRL) - 2 - - - - - 2
Seguros de cambio (BRL) - 10 - - - - - 10
Seguros de cambio (USD) 25 3561 1 - - - - 362
Seguro de cambio (DHN) - 6 - - - - - 6
Cobertura de commodities
Cobertura de flujos de efectivo
Derivados precios de commodities (EUR) (3) 246 3 1 - - - 250
Derivados precios de commodiities (USD) (1) 36 - - - - - 36
Otros
Permuta financiera (JPY) (14) - - - - - 220 220
Derivados precios de commodities (EUR) 3 78 2 2 1 - - 83
Total (56) 2.224 116 753 36 33 397 3.559
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31.12.11
Valor Valor nocional
razonable 2011 2012 2013 2014 2015 Posteriores Total
Cobertura de tipo de interés
Cobertura de flujos de efectivo
Permutas financieras (EUR) (66) 2.580 206 15 8 4 25 2.838
Permutas financieras (USD) (43) 20 193 24 25 24 162 448
Permutas financieras (MXN) - 16 16 16 - - - 48
Permutas financieras (ARS) - 9 - - - - - 9
Collars (EUR) (1) 4 13 2 3 2 2 26
Cobertura de tipo de cambio
Cobertura de flujos de efectivo
Seguro de cambio (USD) 6 270 4 - - - - 274
Cobertura de valor razonable
Permutas financieras (BRL) - 5 2 - - - - 7
Seguros de cambio (BRL) - 32 - - - - - 32
Seguros de cambio (USD) 77 1.156 - - - - - 1.156
Seguro de cambio (DHN) - 7 - - - - - 7
Cobertura de commodities
Cobertura de flujos de efectivo
Derivados precios de commodiities (EUR) (3) 175 - - - - - 175
Derivados precios de commodiities (USD) (6) 85 - - - - - 85
Otros
Opciones commodities (USD) (2) 2 - - - - - 2
Permuta financiera (JPY) (19) - - - - - 220 220
Permuta financiera (EUR) (7) 105 - - - - - 105
Collar (EUR) - 17 - - - - - 17
Derivados precios de commodities (EUR) - 2 - - - - - 2

Total (64) 4.485 434 57 36 30 409 5.451
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Nota 18. Otros pasivos no corrientes

La composicion de este epigrafe a 31 de diciembre de 2011 y 2010 se muestra a continuacion:

A 31.12.1 A 31.12.10
Deuda por contratos de arrendamiento financiero!" 571 582
Deuda ingresos capacidad®? 68 55
Fianzas y depositos 198 212
Otros pasivos® 196 191
Total 1.033 1.040

No existen diferencias significativas entre los valores contables y los valores razonables en los conceptos incluidos en este epigrafe
"Otros pasivos no corrientes”

1) Deuda por contratos de arrendamiento financiero

En 2003, GAS NATURAL FENOSA adquiri6 dos buques para el transporte de gas natural licuado con una capacidad de 276.000 m? a través
de contratos de time-charter con una duracién de 20 anos, con vencimiento en 2023.

En julio de 2004, Unién Fenosa Gas adquirié dos buques para el transporte de gas natural licuado con unas capacidades de 138.000 m3 y
140.500 m? a través de contratos de time-charter con una duracion de 25 anos, ampliable hasta 30 afos.

En diciembre de 2007 se adquirié un buque de 138.000 m3 a través de un contrato de time-charter con una duracion de 25 afos y
vencimiento en 2032, ampliable por periodos consecutivos de 5 afnos, y que representa una inversion conjunta de 162 millones de euros
correspondiente al valor actual de los pagos comprometidos por Repsol YPF (50%) y GAS NATURAL FENOSA (50%).

En 2009 se adquirié un buque de 138.000 m? de capacidad a través de un contrato de time-charter con una duracion de 25 afos, ampliable
por periodos consecutivos de 5 afos, y que representa una inversion conjunta de 142 millones de euros correspondiente al valor actual de

los pagos comprometidos por Repsol YPF (50%) y GAS NATURAL FENOSA (50%).

El detalle de los pagos minimos por estos contratos de arrendamiento financiero son los siguientes:

A 31.12.11 A 31.12.10
Valor Valor nomi- Valor
Valor nominal Descuento actual nal Descuento actual
Menos de 1 ano 57 (3) 54 57 (3) 54
Entre 1y 5 afos 229 (43) 186 227 (42) 185
Més de 5 ahos 763 (378) 385 820 (423) 397
Total 1.049 (424) 625 1.104 (468) 636

La Deuda por contratos de arrendamiento financiero ha soportado a 31 de diciembre de 2011 un tipo de interés efectivo medio del 6,8%
(6,7% a 31 diciembre de 2010).
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2) Deuda ingresos capacidad

Recoge los ingresos facturados por capacidad de generacion eléctrica, pendientes de reconocer en ingresos, por la linealizacion de los
mismos en el periodo de vigencia de los contratos de compromiso de capacidad en México.

3) Otros pasivos
Se incluye la obligacién de recompra de las acciones preferentes de Buenergia Gas & Power, Ltd. (sociedad tenedora del 475% de
EcoEléctrica, L.P), que estd participada en un 95% por GAS NATURAL FENOSA y en un 5% por otro socio, que es, ademas, titular de

las acciones preferentes de Buenergia que le otorgan un derecho preferente sobre los dividendos de dicha sociedad y que deberan ser
recompradas por Buenergia, en la medida en que la sociedad reparta beneficios, conforme al siguiente calendario:

Millones de ddlares estadounidenses

| 147

20120 6
2013 6
Total 12

(1) Incluye la parte a corto plazo de Otros pasivos corrientes (Nota 20).

También se incluye el compromiso de compra sin prima otorgado a Sinca Inbursa, S.A. de C.V. (Inbursa). El 22 de septiembre de 2008

se vendid el 15% de Gas Natural México, S.A. de C.V. y Sistemas de Administracion, S.A. de C.V. a Inbursa, por 761 millones de pesos
mejicanos (49 millones de euros), acorddndose un compromiso de recompra sobre estas acciones. Inbursa podréa ofrecer hasta el

22 de mayo de 2013 todas las acciones que tenga en ese momento a GAS NATURAL FENOSA quien tendrd la obligaciéon de adquirirlas.
El precio de adquisicion serd determinado por el mayor entre la valoracion a mercado de cada accion, en base a los resultados de las
participadas, o el capital invertido actualizado por intereses financieros. Como consecuencia de dicho compromiso esta venta se registré
como un pago aplazado, por lo que sigue asignandose a la Sociedad dominante el mencionado porcentaje. Durante el ejercicio 2011, las
participaciones anteriores se han traspasado a la sociedad Holding Gasinmex, S.A. de C.V., y en consecuencia el compromiso de compra
de Gas Natural SDG, S.A., ha pasado a otorgarse a Inbursa sobre el 1729% de las acciones de esta sociedad. El pasivo registrado al

31 de diciembre de 2011 asciende a 988 millones de pesos mejicanos (917 millones de pesos mejicanos a 31 de diciembre de 2010)

y equivale al valor actual del importe a reembolsar.

También se incluye el compromiso de compra sin prima otorgado a Chemo Espafa, S.L.. El 16 diciembre de 2008 se vendié a Chemo
Espafa, S.L. el 28% de Invergas, S.A. y Gas Natural SDG Argentina, S.A., lo que supone una participacién en Gas Natural BAN, S.A.,
Natural Energy, S.A. y Natural Servicios, S.A. del 19,6%, por 56 millones de délares estadounidenses (38 millones de euros) mediante
un cobro inicial de 28 millones de ddlares y el resto en cobros diferidos (Nota 8), acordandose un compromiso de recompra sobre
estas acciones. Chemo Espafa, S.L. podré ofrecer durante el mes de septiembre de 2013 todas las acciones que tenga en ese
momento a GAS NATURAL FENOSA quien tendra la obligaciéon de adquirirlas. El precio de adquisicién sera determinado por el capital
invertido. Como consecuencia de dicho compromiso esta venta se registré como un pago aplazado, por lo que siguen asignandose a la
Sociedad dominante los mencionados porcentajes. El pasivo registrado al 31 de diciembre de 2011 asciende a 55 millones de délares

estadounidenses (53 millones de ddélares estadounidenses a 31 de diciembre de 2010) y equivale al valor actual del importe a reembolsar.



148 | informe anual 2011  Gas Natural Fenosa

Nota 19. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

El detalle a 31 de diciembre de 2011 y 2010 es el siguiente:

A 31.12.11 A 31.12.10
Acreedores comerciales 3.775 2.928
Acreedores comerciales empresas vinculadas (Nota 33) 83 36
Acreedores comerciales empresas asociadas 42 41
Proveedores 3.900 3.005
Administraciones publicas 375 357
Instrumentos financieros derivados (Nota 17) 7 22
Remuneraciones pendientes de pago 99 89
Otros acreedores 481 468
Pasivos por impuesto corriente 290 185
Total 4.671 3.658

Informacion sobre los aplazamientos de pagos efectuados a proveedores. D.A 3% “Deber de informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio.

El importe total de pagos realizados a los proveedores del gjercicio, con detalle de los plazos de pago, de acuerdo a los plazos méaximos
legales de pago establecidos en la Ley 15/2010 de 5 de julio, por la que se establecen las medidas de lucha contra la morosidad en las
operaciones comerciales, es el siguiente:

2011 2010

Importe % Importe %
Pagos realizados en el ejercicio dentro del plazo méximo legal 7210 99,8 1.706 99,7
Resto de pagos realizados en el gjercicio 1 0,2 5 0,3
Total pagos ejercicio 7.221 100 171 100
Plazo medio ponderado de los pagos excedidos (dias) 1 28
Aplazamientos que al cierre de ejercicio sobrepasan el plazo
maximo legal 1 1

La informacion del ejercicio 2010 recoge los pagos a proveedores por operaciones comerciales realizados dentro y fuera del plazo méaximo
legal, asi como saldos que acumulan aplazamientos superiores al méaximo permitido por ley, para aquellos contratos celebrados con
posterioridad al 7 de julio de 2010.
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Nota 20. Otros pasivos corrientes

El detalle a 31 de diciembre de 2011 y 2010 es el siguiente:

A 31.12.1 A 31.12.10
Dividendo a pagar 392 351
Gastos devengados y no pagados 159 154
Pasivo por arrendamiento financiero (Nota 18) b4 54
Otros pasivos 70 103
Total 675 662

Nota 21. Situacion fiscal

Gas Natural SDG, S.A. como sociedad dominante del Grupo Consolidado Fiscal 59/93 y para su tributacién en Espana, tributa en el Régimen
de Consolidacion Fiscal regulado en el Capitulo VII del Titulo VII del Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, lo que implica la
determinacion de forma conjunta del resultado fiscal del grupo y las deducciones y bonificaciones a la cuota. El Grupo Consolidado Fiscal para
el ejercicio 2011 se indica en el Anexo |l

El resto de sociedades de GAS NATURAL FENOSA tributan, de forma individualizada de acuerdo con sus respectivos regimenes, salvo el caso
de varias sociedades dependientes en ltalia que tributan en un grupo consolidado fiscal propio.

La conciliacién entre la tasa impositiva aplicable y la tasa efectiva y la composicién del gasto por impuesto sobre beneficios para los ejercicios
2011 y 2010 es la siguiente:

201 % 2010 %
Resultado antes de impuestos 2.022 - 1.883 -
Impuesto tedrico 607 30,0 565 30,0
Tipos impositivos sociedades extranjeras (42) 2,1 (39) (2,1
Deducciones fiscales por reinversion (39) (1,9) (53) (2,8)
Otras deducciones fiscales (25) (1,2) (8) (0,4)
Efecto beneficios netos integros método participacion 2) 0,1 (1) (0,1
Diferencias impositivas ejercicio anterior y otros (3) 0,2) 4 0,2
Impuesto sobre beneficios 496 24,5 468 24,9
Desglose del gasto corriente/diferido
Impuesto corriente 441 - 370 -
Impuesto diferido 55 - 98 -

Impuesto sobre beneficios 496 - 468 -
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Las deducciones fiscales por reinversiéon de beneficios extraordinarios del ejercicio 2011 corresponden bésicamente a la enajenacién de
los activos de distribucién de gas en la comunidad de Madrid, realizada en cumplimiento de disposiciones de la normativa de defensa de la
competencia (Nota 9). Las deducciones fiscales por reinversién de beneficios extraordinarios del ejercicio 2010 corresponden basicamente
a la enajenacion de los activos de distribucion de gas en la comunidad de Madrid, realizada en cumplimiento de disposiciones de la
normativa de defensa de la competencia (Nota 9), asi como a la transmisiéon de la participacion del 35% de Gas Aragén, S.A. (Nota 7).

Las rentas acogidas a la deduccién por reinversion de beneficios extraordinarios prevista en el articulo 42 del Texto Refundido de la Ley del
Impuesto sobre Sociedades, y las inversiones en que se han materializado en ejercicios pasados se detallan en las Cuentas anuales de los
correspondientes ejercicios. El detalle correspondiente a los Ultimos cinco afos, junto con el del propio ejercicio 2011, son los siguientes:

Ano venta Importe obtenido de la venta Importe reinvertido
2006 321 321
2007 780 780
2008 1562 152
2009 485 485
2010 882 882
2011 849 849
Total 3.469 3.469

La reinversion se ha realizado en elementos patrimoniales del inmovilizado afectos a actividades econdémicas, habiendo sido efectuada tanto
por la propia sociedad como por el resto de empresas del Grupo Fiscal en virtud de lo dispuesto en el articulo 75 del Texto Refundido de la Ley
del Impuesto sobre Sociedades.

El detalle del efecto impositivo correspondiente a cada componente del apartado “Otro resultado global del ejercicio” del estado consolidado
de resultado global es el siguiente:

A 31.12.11 A 31.12.10
Efecto Efecto
Bruto impositivo Neto Bruto impositivo Neto
Valoracién activos financieros disponibles venta - - - (24) 7 (17)
Coberturas de flujos de efectivo 43 (12) 31 74 (21) 53
Diferencias de conversion (72) 8 (64) 291 (14) 277
Ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes (46) 15 (31) (45) 12 (33)

Total (75) 1" (64) 296 (16) 280
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Valoracion

Personal y activos e

obligaciones Otras Créditos Diferencias instrumentos
Impuestos diferidos de activo similares  provisiones fiscales amortizacion financieros Otros Total
A 01.01.10 240 292 51 93 51 229 956
Creacion/(reversion) (38) (49) (5) (33) 16 67 (42)
Combinaciones de negocio - - - - - - -
Movimientos ligados ajustes patrimonio 12 - - - (19) - (7)
Diferencias de conversion 5 20 4 19 1 3 52
Traspasos y otros 9 (4) 26 33 3 (69) (2)
A 31.12.10 228 259 76 12 52 230 957
Creacién/(reversion) (12) (6) 49 5 - (11) 25
Combinaciones de negocio - - - - - - -
Movimientos ligados ajustes patrimonio 15 - - - (9) - 6
Diferencias de conversion - (2) 1 (3) n (2) 5
Traspasos y otros (15) (9) 41 - (4) (31) (18)
A31.12.1 216 242 167 14 50 186 975

Valoracion

Valoracion activos e

Diferencias  Plusvalias  combinacion  instrumentos
Impuestos diferidos de pasivo amortizacion diferidas de negocios financieros Otros Total
A 01.01.10 258 163 2.083 23 173 2.700
Creacion/(reversion) 5 68 (72) (15) 70 56
Combinaciones de negocio - - - - - -
Movimientos ligados ajustes patrimonio - - - (5) - (5)
Diferencias de conversion 18 - 2 - 5 25
Traspasos v otros" 15 - (35) 3 (55) (72)
A 31.12.10 296 231 1.978 6 193 2.704
Creacion/(reversion) 37 50 (61) - 54 80
Combinaciones de negocio - - 5 - - 5
Movimientos ligados ajustes patrimonio - - - 3 - 3
Diferencias de conversion (1) - (2) (1) 2 (2)
Traspasos y otros!" (7) - (127) - (14) (148)
A31.12.11 325 281 1.793 8 235 2.642

(1) El movimiento en los ejercicios 2011 y 2010 de las lineas de “Traspasos y otros” recoge basicamente el traspaso a los epigrafes “Activos no corrientes mantenidos para la

venta” y “Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la venta” (Nota 9).
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Como consecuencia de la operacién de fusién por absorcion de Unién Fenosa, S.A. por Gas Natural SDG, S.A. en el gjercicio 2009 surgié una
diferencia de fusién entre el precio de adquisicion de la participacion en Union Fenosa, S.A. y los fondos propios de la misma, determinado en el
momento de la transmision patrimonial, la cual, de conformidad con el articulo 89 del Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, se
imputd fiscalmente, en primer lugar a los bienes y derechos adquiridos, y la parte de la diferencia no imputada, se considera fiscalmente deducible,
con el limite anual maximo de la veinteava parte de su importe, por la parte en que se cumplen las condiciones establecidas en las letras a) y b)

del mencionado precepto. En el apartado de “Valoracidon combinacion de negocios” del epigrafe “Pasivo por impuestos diferidos” figura registrado
el efecto fiscal de la parte de la diferencia de fusién asignada a activos netos adquiridos que se estima que no tendréa efectos fiscales, asi como el
importe de la deduccion fiscal aplicada de la parte de la diferencia de fusién no asignada a activos netos adquiridos.

A 31 de diciembre de 2011 los créditos fiscales pendientes de registrar ascendian a 31 millones de euros (25 millones de euros
a 31 de diciembre de 2010).

En el ejercicio 2011 se han iniciado actuaciones inspectoras ante Gas Natural SDG, Gas Natural Internacional SDG, S.A.,

Gas Natural Distribucion SDG, S.A. y Gas Natural Informatica, S.A. para el Impuesto sobre Sociedades (ejercicios 2006 a 2008) y

otros impuestos (ejercicios 2007 y 2008). No se prevé que de dichas actuaciones inspectoras se deriven liquidaciones de importes
significativos para el grupo. El Grupo Fiscal de Gas Natural tiene, ademas, abiertos a inspeccién los ejercicios comprendidos entre los afios
2009 y 2011 para los impuestos que le son de aplicacion y el Grupo Fiscal de Unién Fenosa tiene abiertos a inspeccion los ejercicios 2002 y
siguientes para el Impuesto sobre Sociedades vy los ejercicios 2007 y siguientes para el resto de impuestos que le son de aplicacién.

La informacién sobre las principales actuaciones administrativas con trascendencia fiscal, y la posicién de la entidad para cada una de ellas se
detalla en el apartado de “Litigios y arbitrajes” de la nota 35.

Nota 22. Importe neto de la cifra de negocios

El detalle de este epigrafe en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada de los ejercicios 2011 y 2010 es el siguiente:

2011 2010
Ventas de gas y acceso a redes de distribucion 11.280 10.033
Ventas de electricidad y acceso a redes de distribucion 8.236 8.103
Alquiler de instalaciones, mantenimiento y servicios de gestion 1.367 1.333
Otras ventas 193 161
Total 21.076 19.630

Nota 23. Aprovisionamientos

El detalle de este epigrafe en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada de los ejercicios 2011 y 2010 es el siguiente:

2011 2010
Compras de energia 12.132 11.079
Servicio acceso a redes de distribucion 1.433 1.448
Otras compras y variaciéon de existencias 509 443

Total 14.074 12.970
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Nota 24. Otros ingresos de explotacion

El detalle de este epigrafe en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada de los ejercicios 2011 y 2010 es el siguiente:

2011 2010
Otros ingresos de gestion 261 251
Subvenciones de explotaciéon 2 7
Total 263 258

Se incluye en el epigrafe “Otros ingresos de gestion” los ingresos correspondientes a los servicios de construccion o mejora de las
infraestructuras de las concesiones afectas a la CINIIF 12 por importe de 95 millones de euros (71 millones de euros en el ejercicio 2010).

Nota 25. Gastos de personal

El detalle de este epigrafe en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada de los ejercicios 2011 y 2010 es el siguiente:

2011 2010
Sueldos vy salarios 699 643
Costes Seguridad Social 126 125
Planes de aportacion definida 32 33
Planes de prestacion definida 4 6
Trabajos realizados para el inmovilizado del grupo (82) (82)
Otros 79 73
Total 858 798

El nimero medio de empleados de GAS NATURAL FENOSA durante el ejercicio 2011 ha sido de 16.724 y en 2010 de 17.773.

De acuerdo con lo establecido en la Ley Organica 3/2007 de 22 de marzo, para la igualdad efectiva de mujeres y hombres, publicada en el
BOE de 23 de marzo de 2007, El nimero de empleados de GAS NATURAL FENOSA al término de los ejercicios 2011 y 2010 distribuido por
categorias, géneros y areas geograficas es el siguiente:

2011 2010
Hombres Mujeres Hombres Mujeres
Directivos 862 249 821 224
Mandos intermedios 2.239 551 2.31 534
Técnicos especializados 2.524 1.434 2.554 1.392
Puestos operativos 6.087 2.256 7.141 2.370

Total 1.712 4.490 12.827 4.520
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2011 2010
Espana 8.358 8.243
Resto de Europa 1.553 1.566
Latinoamérica 5.475 6.406
Resto 816 1.132
Total 16.202 17.347

Nota 26. Otros gastos de explotacion

El detalle de este epigrafe en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada de los ejercicios 2011 y 2010 es el siguiente:

2011 2010
Operacion y mantenimiento 439 438
Publicidad y otros servicios comerciales 339 316
Tributos 310 261
Deterioro por insolvencias (Nota 11) 216 238
Servicios profesionales y seguros 170 184
Servicios de construccion o mejora (CINIIF 12) 95 71
Suministros 89 86
Arrendamientos 57 67
Eficiencia energética 49 -
Otros 249 251
Total 2.013 1.912

El incremento del importe correspondiente al apartado de “Tributos” se debe principalmente al registro en 2011 de un importe de 52 millones
de euros en las sociedades dependientes de Colombia correspondiente al Impuesto al Patrimonio, que se aprobé con la modificacién de la
Ley 1370, el cual grava el valor del patrimonio a 1 de enero de 2011, aunque su pago se realizard en 8 cuotas durante los afos 2011 a 2014.

En el apartado de “Eficiencia energética” se incluye la aportacion de GAS NATURAL FENOSA a las politicas de ahorro y eficiencia energética
de acuerdo con el Real Decreto-ley 14/2010 (Nota 2).

Nota 27. Otros resultados

En el ejercicio 2011 corresponde basicamente a la plusvalia obtenida en la enajenacién de activos adicionales de distribucién en Madrid por

un importe de 280 millones de euros (Nota 9) y la plusvalia obtenida en la combinaciéon de negocios de la adquisicion de sociedades edlicas
a ACS (Nota 30) por un importe de 3 millones de euros. También incluye la minusvalia obtenida en la venta de las distribuidoras eléctricas en
Guatemala por 9 millones de euros (Nota 9) y la minusvalia de 4 millones de euros obtenida en la permuta de Eufer (Nota 9).
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En el ejercicio 2010 correspondia basicamente a la plusvalia obtenida en la enajenacion de diversas sociedades y activos de distribucion
y suministro de gas en Madrid por un importe de 380 millones de euros (Nota 9) y a la plusvalia obtenida en la enajenacién de activos de
transporte de electricidad por un importe de 5 millones de euros (Nota 9). También se incluia la minusvalia obtenida en la enajenacion de
activos de generacién eléctrica de México por un importe de 4 millones de euros (Nota 9).

Nota 28. Resultado financiero neto

El detalle de este epigrafe en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada del ejercicio 2011 y 2010 es el siguiente:

2011 2010
Dividendos 4 4
Intereses 71 54
Otros 62 60
Total ingresos financieros 137 118
Coste de la deuda financiera (892) (924)
Gastos por intereses de pensiones (39) (40)
Otros gastos financieros (142) (201)
Total gastos financieros (1.073) (1.165)
Variaciones de valor razonable en instrumentos financieros derivados (Nota 17) 2 (6)
Diferencias de cambio netas - (6)
Resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 2 44
Resultado financiero neto (932) (1.015)

En el epigrafe "Otros gastos financieros” se incluia, en el ejercicio 2010, un importe de 103 millones de euros correspondiente al
reconocimiento en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada de las comisiones del crédito para la adquisicién de Unién Fenosa, que
estaban pendientes de imputacion a la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada, como consecuencia de la cancelacién de dicho crédito.

Los resultados por enajenacion de instrumentos financieros del ejercicio 2011 corresponden a la plusvalia por la venta de la participacion
del 15% de la sociedad Ecoenergia de Navarra, S.A. por 1 millén de euros vy a la plusvalia por la liquidacién de la sociedad Ensafeca Holding
Empresarial, S.L. por 1 millén de euros (Nota 7).

Los resultados por enajenacion de instrumentos financieros del ejercicio 2010 correspondian a la plusvalia por la venta de la participacion
del 35% de la sociedad Gas Aragén, S.A. (Nota 7) por 40 millones de euros y por la venta de la participaciéon del 5% de la sociedad Indra
Sistemas, S.A. por 4 millones de euros (Nota 8).
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Nota 29. Efectivo generado en las operaciones de explotacion

La composicion del efectivo generado en las operaciones de explotacién de 2011 y 2010 es el siguiente:

201 2010
Resultado antes de impuestos 2.022 1.883
Ajustes del resultado 2.510 2.857
Amortizacion del inmovilizado (Nota 5y 6) 1.750 1.716
Otros ajustes del resultado neto 760 1.141
Resultado financiero (Nota 28) 932 1.015
Resultado entidades valoradas método participacion (Nota 7) (7) (5)
Imputacién subvenciones a resultados (Nota 14) (35) (31)
Otros resultados (Nota 27) (268) (370)
Variacion neta Provisiones (Nota 15) 138 532
Cambios en el capital corriente (excluyendo los efectos de cambios
en el perimetro y diferencias de conversion) (1.298) (729)
Existencias (127) (11)
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar (619) (373)
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar (552) (345)
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion (1.097) (1.265)
Pago de intereses (845) (798)
Cobros de intereses 59 9
Pagos por impuestos sobre beneficios (311) (476)
Flujos de efectivo de las actividades de explotacion 2.137 2.746

Nota 30. Combinaciones de negocios

Ejercicio 2011

Durante el ejercicio 2011, se han realizado diversas adquisiciones de sociedades edlicas y de distribucién de gas en ltalia en linea con los
objetivos estratégicos de GAS NATURAL FENOSA.

Adquisiciéon de negocios edlicos de Eufer

Tal y como se indica en la nota 9, como consecuencia del acuerdo de finalizacién de colaboracion que se mantenia con Enel Green Power

a través de Eufer, GAS NATURAL FENOSA ha adquirido aproximadamente la mitad del negocio y de los correspondientes activos y pasivos
de Eufer, habiéndose transferido en la operacion los correspondientes medios humanos y de otro tipo necesarios para la realizacion de la
actividad de generacién de energia en régimen especial, por lo que se ha considerado una combinacién de negocios y no una adquisicion de
activos.
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El coste de la combinacion de negocios neto de la deuda asumida coincide con la valoracion a valor razonable, realizada por terceros
independientes con el proposito especifico de servir como base a la operacion. El detalle de los activos netos adquiridos, a su valor en libros

de Eufery a valor razonable es el siguiente:

Coste de la combinacién de negocios

Valor razonable de los activos netos adquiridos

Fondo de comercio (Nota 5)

286
282

Valor razonable

Valor en libros
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Otro inmovilizado intangible 204 33
Inmovilizado material 665 665
Otros activos no corrientes 3 3
Otros activos corrientes 39 39
Efectivo y medios liquidos equivalentes 21 21
Total activos 932 761
Intereses minoritarios 6 6
Provisiones no corrientes 2 2
Pasivos financieros no corrientes 546 546
Otros pasivos no corrientes 5 1
Pasivos financieros corrientes 33 33
Otros pasivos corrientes 58 45
Total pasivos 650 633
Valor razonable de los activos netos adquiridos 282 -

Si la operacion hubiera tenido lugar el 1 de enero de 2011 el impacto de la operacion sobre el importe neto de la cifra de negocios consolidada
y sobre el resultado consolidado no hubiera sido significativo.

La contabilizacion de esta combinacion de negocios ha sido determinada de manera provisional, dado que aun no ha finalizado el plazo

de doce meses desde la adquisicion que establece la NIIF 3. Como consecuencia del proceso de asignacién del precio de compra se ha
producido, fundamentalmente, una revalorizacién de activos intangibles, que corresponde a las licencias de explotacién de los activos
recibidos, principalmente parques edlicos. Dado que se ha procedido a efectuar una operacién de fusién de las principales participaciones
recibidas por parte de GAS NATURAL FENOSA Renovables, S.A. (sociedad dependiente de GAS NATURAL FENOSA), la mayor parte de la

mencionada revalorizaciéon tiene efecto fiscal.
Adquisiciéon de sociedades edlicas a ACS

Con fecha 30 de junio de 2011 se firmd un contrato de compraventa con el grupo ACS que comprendié la venta de las participaciones directas

e indirectas de ACS en cinco parques edlicos ubicados en varias Comunidades Auténomas con una capacidad de 95,5 MW por un precio
de 66 millones de euros, asi como ciertos derechos de crédito por un importe de 6 millones de euros. Una vez obtenidas las autorizaciones

regulatorias y administrativas requeridas se ha materializado el contrato de compraventa el 12 de septiembre de 2011.
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A través de esta adquisicion se alcanza una participacion del 75% en la sociedad Explotaciones Edlicas Sierra de Utrera, S.L., de la que
previamente se disponia del 50% vy una participacién del 100% de la sociedad matriz Energias Ambientales Easa, S.A. de la que previamente
se disponia del 33,33%. Al tratarse de una adquisicion por etapas se valoran de nuevo las participaciones previas a valor razonable en la fecha
de adquisicion. La diferencia entre el valor en libros de la participacién previa y su valor razonable ha dado lugar a una plusvalia de 3 millones
de euros que ha sido registrada en el epigrafe “Otros resultados” (Nota 27).

El detalle de los activos netos adquiridos, a su coste histérico en libros y a valor razonable es el siguiente:

Coste de la combinacién de negocios 66
Valor razonable de los activos netos adquiridos 66
Cambio valor razonable activos adquiridos primera etapa 3

Plusvalia (Nota 27)

(3)

Valor razonable

Valor en libros

Otro inmovilizado intangible 56 -
Inmovilizado material 37 37
Otros activos no corrientes 5 4
Otros activos corrientes 10 10
Efectivo y medios liquidos equivalentes I Ik
Total activos 19 62
Pasivos financieros no corrientes 16 16
Otros pasivos no corrientes 2 2
Pasivos financieros corrientes 6 6
Otros pasivos corrientes 19 19
Total pasivos 43 43
Valor razonable de los activos netos adquiridos 76 -
Intereses minoritarios (10) -
Valor razonable de los activos netos adquiridos 66 -

Si la operacion hubiera tenido lugar el 1 de enero de 2011 el impacto de la operacion sobre el importe neto de la cifra de negocios consolidada
y sobre el resultado consolidado hubiera supuesto un incremento de 13 millones de euros y 2 millones de euros respectivamente.

La contabilizacién de esta combinacién de negocios ha sido determinada de manera provisional, dado que aun no ha finalizado el plazo de doce
meses desde la adquisicién que establece la NIIF 3. Como consecuencia del proceso de asignacion del precio de compra se ha producido,
fundamentalmente, una revalorizacion de activos intangibles, que corresponde a las licencias de explotacion de los parques edlicos. Dado que se
han iniciado diversas operaciones de fusion de las principales participaciones recibidas por parte de GAS NATURAL FENOSA Renovables, S.A.
(sociedad dependiente de GAS NATURAL FENOSA), la mayor parte de la mencionada revalorizacion tiene efecto fiscal.

Adquisicién de sociedades edlicas a Gamesa
Con fecha 28 de noviembre de 2011 se firmoé un contrato de compromiso de compraventa con Gamesa Energia para la adquisicion del 100%

del capital social de Sistemas Energéticos Alto de Seixal, S.A. -sociedad unipersonal-, cuya actividad consiste en la explotacién de un parque
edlico de 30 MW, por un precio de 11 millones de euros. Una vez obtenidas las autorizaciones regulatorias y administrativas requeridas se
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ha materializado el contrato de compraventa el 28 de diciembre de 2011. Adicionalmente, GAS NATURAL FENOSA y Gamesa Energia han
acordado la compraventa de la sociedad Sistemes Energétics Passanant, S.A., propietaria de un parque edélico de 12 MW cuya entrada en
operacion esté prevista para el ejercicio 2012. Este acuerdo esta sujeto al cumplimiento de determinadas condiciones suspensivas.

El detalle de los activos netos adquiridos, a su valor en libros de Sistemas Energéticos Alto de Seixal, S.A. y a valor razonable es el siguiente:

1
1

Coste de la combinacién de negocios
Valor razonable de los activos netos adquiridos

Fondo de comercio (Nota 5)

Valor razonable Valor en libros
Otro inmovilizado intangible 12 -
Inmovilizado material 34 34
Otros activos corrientes 4 4
Total activos 50 38
Pasivos financieros no corrientes 39 39
Total pasivos 39 39
Valor razonable de los activos netos adquiridos 1" -

Si la operacion hubiera tenido lugar el 1 de enero de 2011 el impacto de la operacion sobre el importe neto de la cifra de negocios consolidada
y sobre el resultado consolidado no hubiera sido significativo.

La contabilizacion de esta combinacion de negocios ha sido determinada de manera provisional, dado que aun no ha finalizado el plazo de doce
meses desde la adquisicién que establece la NIIF 3. Como consecuencia del proceso de asignacién del precio de compra se ha producido,
fundamentalmente, una revalorizacion de activos intangibles, que corresponde a las licencias de explotacion de los parques edlicos. Dado que se
han iniciado diversas operaciones de fusion de las principales participaciones recibidas por parte de GAS NATURAL FENOSA Renovables, S.A.
(sociedad dependiente de GAS NATURAL FENOSA), la mayor parte de la mencionada revalorizacion tiene efecto fiscal.

Adquisicién de sociedad de distribucion de gas en ltalia

Por ultimo, con fecha 6 de diciembre de 2011 se firmdé un contrato de compraventa ejecutado el 22 de diciembre de 2011, del 100% del capital
social de la sociedad italiana Favellato Reti, S.R.L., cuya actividad consiste en la distribucion de gas natural en las provincias de Foggia, Isernia
y Benevento en ltalia, por un precio de 10 millones de euros.

El detalle de los activos netos adquiridos, a su valor en libros de Favellato Reti,S.R.L. y a valor razonable es el siguiente:

Coste de la combinacién de negocios 10
Valor razonable de los activos netos adquiridos 10
Fondo de comercio (Nota 5) -
Valor razonable Valor en libros

Otro inmovilizado intangible 9 9
Inmovilizado material 2 2
Total activos 1" 1"
Pasivos corrientes 1 1
1 1

Total pasivos

Valor razonable de los activos netos adquiridos 10
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Si la operacion hubiera tenido lugar el 1 de enero de 2011 el impacto de la operacion sobre el importe neto de la cifra de negocios consolidada
y sobre el resultado consolidado tampoco hubiera sido significativo.

La contabilizacién de esta combinacién de negocios ha sido determinada de manera provisional, dado que aun no ha finalizado el plazo de
doce meses desde la adquisicion que establece la NIIF 3.

Ejercicio 2010

Durante el ejercicio 2010, GAS NATURAL FENOSA no llevé a cabo combinaciones de negocios significativas.

Nota 31. Negocios conjuntos

GAS NATURAL FENOSA participa en diferentes negocios conjuntos que cumplen las condiciones indicadas en la nota 3.3.1.b) y que se
detallan en el Anexo |. Las participaciones relevantes en negocios conjuntos al 31 de diciembre de 2011 y 2010 son las siguientes:

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 Subgrupo Eufer - 50,0
Comunidad de Bienes Central Térmica de Anllares 66,7 66,7 Subgrupo Uniéon Fenosa Gas 50,0 50,0
EcoEléctrica Holding Ltd y dependientes 50,0 50,0

La aportacién de las participaciones en negocios conjuntos de activos, pasivos, ingresos y resultados de GAS NATURAL FENOSA es

la siguiente:
A 31.12.1 A 31.12.10
Activos no corrientes 3.729 4.810
Activos corrientes 568 1.006
Activos 4.297 5.816
Pasivos no corrientes 1.166 1.655
Pasivos corrientes 419 993
Pasivos 1.585 2.648
Activos netos 2.712 3.168
2011 2010
Ingresos 1.222 1.159
Gastos 1.085 1.131

Beneficios después de impuestos 137 28
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No existen pasivos contingentes de las participaciones en negocios conjuntos. En la informacién sobre compromisos contractuales de la

nota 35 se incluyen los compromisos para la compra de gas de Unién Fenosa Gas y EcoEléctrica LP de 12.052 millones de euros a

31 de diciembre de 2011 (11.353 millones de euros a 31 de diciembre de 2010), los compromisos para la compra de combustible nuclear

por importe de 59 millones de euros a 31 de diciembre de 2011 (49 millones de euros a 31 de diciembre de 2010) y los compromisos de pago
de arrendamientos operativos por los buques de transporte de gas de Union Fenosa Gas por importe de 133 millones de euros a

31 de diciembre de 2011 (91 millones de euros a 31 de diciembre de 2010).

Nota 32. Acuerdos de concesion de servicios

GAS NATURAL FENOSA gestiona diversas concesiones que contienen disposiciones para la construccion, operacién y mantenimiento de
instalaciones, asi como obligaciones de conexiéon y de suministro de energia durante el periodo de concesion, de acuerdo con la normativa de
aplicacion (Nota 2). A continuacion se detalla el periodo de concesion y el periodo restante hasta su caducidad de las concesiones que no tienen
caracter indefinido:

Periodo de Periodo
Empresa Actividad Pais concesion restante inicial
Gas Natural BAN, S.A. Distribucion de gas  Argentina 35 (prorrogables 10) 16
Companhia Distribuidora de Gas do Rio de Janeiro, S.A,
Ceg Rio, S.A. y Gas Natural Sao Paulo Sul, S.A. Distribucion 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 y
Gas Natural del Cesar S.A. ESP Distribucion de gas  Colombia 15-50 (prorrogables 20) 3-36
Gas Natural Distribuzione SpA, Cetraro Distribuzione
Gas, S.R.L, Favellato Reti Gas, S.R.L y Cilento Reti Gas, S.R.L Distribucion de gas Italia 11-30 1-27
Gas Natural México S.A. de C.V. y
Comercializadora Metrogas S.A. de C.V. Distribucion de gas México 30 (prorrogables 15) 16-27
Europe Maghreb Pipeline Ltd Transporte de gas Marruecos 25 (prorrogables) 10
Unién Fenosa Generadora La Joya, S.A. y
Union Fenosa Generadora Torito, S.A. Generacion de electricidad  Costa Rica 20 11-19
Gas Natural SDG, S.A.y Generacion hidraulica de
GAS NATURAL FENOSA Renovables, S.L. electricidad Espana 14-100 11-52
Red Unién Fenosa, S.A. Distribucion de electricidad ~ Moldavia 25 (prorrogable) 14
Distribuidora de Electricidad del Norte, S.A. y
Distribuidora de Electricidad del Sur, S.A. Distribucion de electricidad ~ Nicaragua 30 19
Empresa Distribuidora de Electricidad Metro Oeste, S.A. y
Empresa Distribuidora de Electricidad Chiriqui, S.A. Distribucion de electricidad Panama 15 2

Como se indica en la nota 3.3.3, GAS NATURAL FENOSA aplica la CINIIF 12 "Acuerdos de concesion de servicios’ siendo de aplicacion el
modelo de activo intangible basicamente a las actividades de distribucion de gas en Argentina, Brasil e Italia y el modelo de activo financiero a
la actividad de generacion eléctrica de Costa Rica.
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Las concesiones de las centrales hidrdulicas en Espana (Nota 3.3.4.b) se encuentran fuera del alcance de la CINIIF 12, entre otras razones
como consecuencia de que los precios de venta de energia se fijan en el mercado. El resto de concesiones del ambito internacional se
encuentran fuera del alcance de la CINIIF 12 como consecuencia de que el concedente no controla la participacién residual significativa en la
infraestructura al término de la vigencia del acuerdo y simultaneamente determina el precio del servicio. En estas concesiones se contindian
registrando los activos en el epigrafe “Inmovilizado material”

Nota 33. Informacion de las operaciones con partes vinculadas
A los efectos de informacién de este apartado se consideran partes vinculadas las siguientes:

e |os accionistas significativos de GAS NATURAL FENOSA, entendiéndose por tales los que posean directa o indirectamente participaciones
iguales o superiores al 5%, asi como los accionistas que, sin ser significativos, hayan ejercido la facultad de proponer la designacion de
alguin miembro del Consejo de Administracion.

Atendiendo a esta definicién, los accionistas significativos de GAS NATURAL FENOSA son Criteria CaixaHolding S.A.U., y en consecuencia
el Grupo Caixa d’Estalvis i Pensions de Barcelona (Grupo “la Caixa”), el Grupo Repsol y Catalunya Caixa (hasta el 28 de noviembre de 2011,
fecha en que el Consejero designado por esta sociedad presenté su dimision).

Por otro lado, hasta el 9 de septiembre de 2010 también se consideré accionista significativo al Grupo Gaz de France Suez (Grupo GDF
Suez). En esta fecha, el Grupo GDF Suez vendidé, mediante un proceso de colocacién privada, el 5,01 % de participacion en el capital social
de Gas Natural SDG, S.A.

e |os administradores y directivos de la sociedad y su familia cercana. El término “administrador” significa un miembro del Consejo de
Administracion y el término “directivo” significa un miembro del Comité de Direccién. Las operaciones realizadas con administradores y
directivos se detallan en la nota 34.

e |as operaciones realizadas entre sociedades o entidades del grupo forman parte del trafico habitual. El importe de los saldos y
transacciones no eliminados en el proceso de consolidacién no es significativo. Asimismo, las transacciones con partes vinculadas se han

cerrado en condiciones de mercado.

Los importes agregados de operaciones con accionistas significativos en miles de euros son los siguientes:

201

Gastos e ingresos (en miles de euros) Grupo “la Caixa” Grupo Repsol YPF  Catalunya Caixa'"
Gastos financieros 12.601 - 1.850
Arrendamientos!” 590 - -
Recepcion de servicios - 69.586 -
Compra de bienes (terminados o en curso) - 884.397 -
Otros gastos? 24.950 - 274
Total gastos 38.141 953.983 2.124
Ingresos financieros 15.617 - 433
Arrendamientos - 353 -
Prestacion de servicios - 31.159 -
Venta de bienes (terminados o en curso) - 687624 -
Otros ingresos 760 - -

Total ingresos 16.377 719.136 433
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2011

Otras transacciones (en miles de euros) Grupo “la Caixa” Grupo Repsol YPF  Catalunya Caixa!”
Compra de activos materiales, intangibles u otros activos - 3.340 -
Acuerdos de financiacion: créditos y aportaciones de capital (prestamista)®® 1.040.631 - -
Venta de activos materiales, intangibles u otros activos'¥ 623.570 518 -
Acuerdos de financiacion préstamos y aportaciones de capital (prestatario)® 550.088 9.918 -
Garantias y avales recibidos 112.500 - -
Dividendos y otros beneficios distribuidos 118.885 97755 11.992
Otras operaciones'® 1.010.004 - -
2011

Deudores y acreedores comerciales (en miles de euros) Grupo “la Caixa” Grupo Repsol YPF  Catalunya Caixa'™
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar - 7.000 -
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar - 83.100 -

(*) Hasta el 28 de noviembre de 2011.

2010
Grupo Grupo Grupo

Gastos e Ingresos (en miles de euros) “la Caixa"” Repsol YPF GDF-Suez!"™ Catalunya Caixa
Gastos financieros 10.562 - - 156
Arrendamientos” 2.499 - - -
Recepcién de servicios - 67.271 8.530 -
Compra de bienes (terminados o en curso) - 592.697 142.475 -
Otros gastos? 21.259 - 129 m
Total gastos 34.320 659.968 151.134 267
Ingresos financieros 433 5 - 33
Arrendamientos - 1.114 - -
Prestacion de servicios - 21.766 1.054 -
Venta de bienes (terminados o en curso) - 479.279 257053 -
Otros ingresos 688 - 1 -

Total ingresos 1121 502.164 258.108 33
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2010

Grupo Grupo Grupo
Otras transacciones (en miles de euros) “la Caixa” Repsol YPF GDF-Suez!"™ Catalunya Caixa
Compra de activos materiales, intangibles u otros activos - 6.202 - -
Acuerdos de financiacién: créditos y aportaciones de capital (prestamista)®® 452.826 - - 40.208
Venta de activos materiales, intangibles u otros activos® 175.507 27 - -
Acuerdos de financiacion préstamos y aportaciones de capital (prestatario)® 574.132 - - 50.987
Garantias y avales recibidos 112.500 - - 70.000
Dividendos y otros beneficios distribuidos 261.528 219.092 36.670 11.799
Otras operaciones® 1.702.046 - - 9
2010

Grupo Grupo Grupo
Deudores y acreedores comerciales (en miles de euros) “la Caixa” Repsol YPF GDF-Suez!*) Catalunya Caixa
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar - 62.400 - -
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar - 35.600 - -

(**) Hasta el 9 de septiembre de 2010.

(1) Las operaciones con el Grupo “la Caixa” corresponden basicamente a los servicios de renting de vehiculos y el mantenimiento de los mismos, registrados como arrendamientos
operativos de acuerdo a las caracteristicas de los contratos que, hasta abril de 2011, prestaba una sociedad perteneciente al Grupo “la Caixa”

(2) Incluye aportaciones a planes de pensiones, seguros colectivos, seguros de vida y otros gastos.

(3) Incluye tesoreria y otros activos liquidos equivalentes.

(4) Incluye basicamente la cesion de cuentas (operaciones de factoring sin recurso) con el Grupo “la Caixa”

(5) A 31 de diciembre de 2011 las lineas de crédito contratadas con el Grupo “la Caixa” ascendian a 474.914 miles de euros (483.936 miles de euros a 31 de diciembre de 2010), de
las que se habian dispuesto 30.316 miles de euros (36.316 miles de euros a 31 de diciembre de 2010). Adicionalmente, el Grupo “la Caixa” mantiene participaciones en créditos
sindicados de 300.000 miles de euros (300.000 miles de euros a 31 de diciembre de 2010) y otros préstamos por un importe de 207.665 miles de euros (237816 miles de euros a
31 de diciembre de 2010). A 31 de diciembre de 2010 las lineas de crédito contratadas con Catalunya Caixa ascendian a 100.000 miles de euros de las que se no se habia
dispuesto ningun importe y otros préstamos por un importe de 50.987 miles de euros. Adicionalmente, se incluye en este apartado el aumento de capital social liberado en el que
el Grupo “la Caixa” y el Grupo Repsol YPF optaron por recibir nuevas acciones de Gas Natural SDG, S.A. (Nota 13).

(6) A 31 de diciembre de 2011 se incluyen en el apartado de “Otras operaciones” con el Grupo “la Caixa” 566.587 miles de euros correspondientes a coberturas de tipo de
cambio (1.249.800 miles de euros a 31 de diciembre de 2010) y 443.417 miles de euros correspondientes a coberturas de tipos de interés (452.246 miles de euros a
31 de diciembre de 2010). A 31 de diciembre de 2010 en este mismo apartado se incluian con Catalunya Caixa 9 miles de euros correspondientes a coberturas de tipos
de interés.

Nota 34. Informacion sobre miembros del Consejo de Administracion y Comité de Direccion

Retribuciones a los miembros del Consejo de Administracion

De acuerdo con lo dispuesto en los Estatutos Sociales, la sociedad podra destinar en cada ejercicio a retribuir, por todos los conceptos, a los
miembros del Consejo de Administracion una cantidad equivalente al 4% del beneficio liquido, que sdlo podra ser detraido después de estar
cubiertas las atenciones de la reserva legal y aquellas otras que fuesen obligatorias y, de haberse reconocido a los accionistas, al menos, un
dividendo del 4% de su valor nominal.

Los importes percibidos por las funciones distintas de las de supervisiéon y decision colegiada de la compafia en concepto de retribucién fija,
retribucién variable y otros conceptos han ascendido respectivamente a 1.012 miles de euros, 966 miles de euros y 3 miles de euros en el
ejercicio 2011 (1.012 miles de euros, 1.423 miles de euros y 3 miles de euros en el gjercicio 2010). Adicionalmente, en el ejercicio 2011, se ha
percibido un importe de 1.725 miles de euros, de caracter extraordinario y singular, que es un incentivo establecido para premiar el proceso de
adquisicion e integracion de UNION FENOSA que se ha desarrollado desde el ejercicio 2008 hasta la fecha.
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Administracion, Comisién Ejecutiva (CE), Comisién de Auditoria y Control (CAyC) y Comisién de Nombramientos y Retribuciones (CNyR),

ha ascendido a 4.074 miles de euros (4.085 miles de euros en el ejercicio 2010), segun el siguiente detalle expresado en euros:
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Cargo Consejo CE CAyC CNyR Total

D. Salvador Gabarré Serra Presidente 550.000 550.000 - - 1.100.000
D. Antonio Brufau Niubo Vicepresidente 126.500 126.500 - 12.650 265.650
D. Rafael Villaseca Marco Consejero delegado 126.500 126.500 - - 253.000
D. Enrique Alcantara-Garcia Irazoqui Vocal 126.500 - - - 126.500
D. Carlos Kinder Espinosa Vocal 126.500 126.500 12.650 - 265.650
D. Juan Marfa Nin Génova Vocal 126.500 126.500 - - 253.000
D. Juan Rosell Lastortras Vocal 126.500 - - - 126.500
D. Demetrio Carceller Arce Vocal 126.500 126.500 - - 253.000
D. Luis Suérez de Lezo Mantilla Vocal 126.500 - 12.650 - 139.150
D. Narcis Serra Serra") Vocal 115.000 - - - 115.000
D. Ramon Adell Ramon Vocal 126.500 - - - 126.500
D. Santiago Cobo Cobo Vocal 126.500 - - 12.650 139.150
D. Felipe Gonzalez Marquez Vocal 126.500 - - - 126.500
D. Emiliano Lopez Achurra Vocal 126.500 126.500 - - 253.000
D. Carlos Losada Marrodan Vocal 126.500 126.500 12.650 - 265.650
D. Miguel Valls Maseda Vocal 126.500 - - 12.650 139.150
D. Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena Vocal 126.500 - - - 126.500
2.562.500 1.435.500 37.950 37.950 4.073.900

(1) D. Narcis Serra Serra forma parte del Consejo de Administracién hasta el 28/11/2011.

En el ejercicio 2010 también se percibié un importe adicional de 78 miles de euros correspondiente al Consejo de otras sociedades

participadas, no habiéndose percibido ningun importe por este concepto en el ejercicio 2011.

Las aportaciones a planes de pensiones y seguros colectivos han ascendido a 263 miles de euros en el ejercicio 2011 (262 miles de euros en

el ejercicio 2010).

Los miembros del Consejo de Administracién de la sociedad no han percibido remuneracién en concepto de participacién en beneficios o
primas, ni indemnizaciones, ni tienen concedidos créditos ni anticipos. Tampoco han recibido acciones ni opciones sobre acciones durante el

ejercicio, ni han ejercido opciones ni tienen opciones pendientes de ejercitar.

El contrato del consejero delegado contiene una cldusula que establece una indemnizacién que triplica la compensacion anual prevista
para determinados supuestos de extincion de la relaciéon y una indemnizacién equivalente a una anualidad de retribucion por el pacto de no

competencia poscontractual por un periodo de un ano.



166 |

informe anual 2011 Gas Natural Fenosa

Operaciones con administradores

De acuerdo a lo establecido en el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital, se informa tanto de la participacion en el capital como de
los cargos que ostentan los administradores en sociedades con el mismo, andlogo o complementario género de actividad, al que constituye el

objeto social de GAS NATURAL FENOSA.

Administradores y cargo en otras

Numero de acciones y porcentaje en:

sociedades con analoga Gas Natural Red
o complementaria actividad Fenosa Enagas Repsol YPF Eléctrica Iberdrola
D. Salvador Gabarr6 Serra
Vicepresidente 1° de “la Caixa” Presidente 3.107 (0,000)  14.371 (0,006) - 10.502 (0,008) 78.434 (0,001)
Consejero de Caixabank, S.A.
e e e A - 77276 (0,008) 237602 (0,019) ) )
! i > Vicepresidente 4 35 (0,000)" 1.650 (0,000)"
Presidente de YPF, S.A.
D. Rafael Villaseca Marco Conseiero
Presidente de Repsol-Gas Natural LNG, S.L. dele Jado 12.434 (0,001) 356 (0,000) 646 (0,000) - 2.614(0,000)
Consejero de Gas Natural Aprovisionamientos SDG, S.A. 9
) . . . 7.942 (0,001)
D. Enrique Alcéntara-Garcia Irazoqui Vocal 20.714 (0,002)" - - - 7459 (0,000)
D. Carlos Kinder Espinosa Vocal 5.391 (0,000) - - - -
D. Juan Maria Nin Génova
Director general de “La Caixa”
Vicepresidente y consejero delegado de Caixabank, S.A. 3 _ _
Vicepresidente de Criteria CaixaHolding, S.A.U. Vocal 149 (0.000) 242 (0.000)
Consejero de Repsol-YPF, S.A.
Consejero del Grupo financiero INBURSA
D. Juan Rosell Lastortras
1) _ _ _ _
Consejero de Caixabank, S.A. Vocal 2:000(0.000)
D. Demetrio Carceller Arce
Presidente de Disa Corporacién Petrolifera, S.A. Vocal 2.692 (0,000) - - - -
Presidente de Disa Peninsular, S.L.U.
D. Luis Suérez de Lezo Mantilla
Secretario general y consejero de Repsol YPF, S.A.
Consejero de YPF, S.A
Consejero de Repsol-Gas Natural LNG, S.L. Vocal 18.156 (0’002)(” - 8.038(0,001) ] - 333 (0,000)"
: ) - 998 (0,000) 368 (0,000)"
Vicepresidente de la Fundacion Repsol
Miembro de la Comision de Medioambiente y Energia
de la Camara de Comercio Internacional (ICC)
D. Ramon Adell Ramon Vocal 1.000 (0,000) - - - -
D. Santiago Cobo Cobo Vocal 652 (0,000) - - - -
D. Felipe Gonzélez Marquez Vocal 1.812 (0,000) - - - -
D. Emiliano Lépez Achurra
Consejero de Petréleos del Norte, S.A. Vocal 1046 (0,000 - - - -
D. Carlos Losada Marrodén Vocal 1.924 (0,001) B B _ _
Miembro del Consejo de Innoenergy 12.541 (0,001)™
D. Miguel Valls Maseda Vocal 6.530 (0,001) - - - -
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Administradores y cargo en otras Numero de acciones y porcentaje en:

sociedades con analoga Gas Natural Red
o complementaria actividad Fenosa Enagas RepsolYPF Endesa Eléctrica Iberdrola

D. Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena
Presidente de Repsol Exploracion, S.A.
Presidente de Repsol Sinopec Brasil, S.A.
Administrador solidario de Repsol Exploracién Argelia, S.A.
Administrador solidario de Repsol Exploracién Guinea, S.A.
Administrador solidario de Repsol Exploracién Murzug, S.A.
Administrador solidario de Repsol Investigaciones Petroliferas, S.A.
Administrador solidario de Repsol YPF Oriente Medio, S.A.
Administrador solidario de Repsol Exploracién Sierra Leona, S.L.
Director General UPSTREAM Repsol YPF, S.A. Vocal 1(0,000) - 21.353(0,002) - - -
Administrador Unico de Repsol Exploracién Pert, S.A.
Administrador Unico de Repsol Exploracion Colombia, S.A.
Administrador Unico de Repsol Exploracion Atlas, S.A.
Administrador Unico de Repsol Exploracién Tobago, S.A.
Administrador Unico de Repsol Exploracion Kazakhstan, S.A.
Administrador Unico de Repsol YPF Ecuador, S.A.
Administrador Unico de Repsol YPF OCP de Ecuador, S.A.
Administrador Unico de Repsol Exploracion Suriname, S.L.
Administrador Unico de Exploracion Irlanda, S.A.

(1) Numero de acciones poseidas por personas vinculadas.

En las operaciones con partes vinculadas (accionistas significativos) que se han sometido a la aprobacién del Consejo, previo informe
favorable de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones, se han abstenido de votar, en cada caso, aquel o aquellos consejeros que
representan a la parte vinculada implicada.

Retribuciones al Comité de Direccion

Los importes percibidos por los miembros del Comité de Direccién en concepto de retribucion fija, retribucién variable y otros conceptos han
ascendido respectivamente a 4.177 miles de euros, 2.405 miles de euros y 72 miles de euros en el ejercicio 2011 (4.210 miles de euros, 3.441
miles de euros y 64 miles de euros en el ejercicio 2010).

Adicionalmente, en el ejercicio 2011, se ha percibido un importe de 3.919 miles de euros, de caracter extraordinario y singular, que es un incentivo
establecido para premiar el proceso de adquisicion e integracion de Unién Fenosa que se ha desarrollado desde el ejercicio 2008 hasta la fecha.

Las aportaciones a planes de pensiones y seguros colectivos han ascendido a 1.811 miles de euros en el ejercicio 2011 (1.745 miles
de euros en el ejercicio 2010).

Los miembros del Comité de Direccion de la sociedad no han percibido remuneracion en concepto de participacion en beneficios o primas,
ni tienen concedidos créditos ni anticipos. Tampoco han recibido acciones ni opciones sobre acciones durante el ejercicio, ni han ejercido
opciones ni tienen opciones pendientes de ejercitar. Durante el ejercicio 2010, las indemnizaciones percibidas por extincion del contrato

y otros conceptos ascendieron a un importe de 1.853 miles de euros.

Los contratos suscritos con los miembros del Comité de Direccién contienen una clausula que establece una indemnizaciéon minima de dos
anualidades de retribucion en determinados casos de extincion de la relacion y una indemnizaciéon equivalente a una anualidad de retribucion
fija por no competencia post-contractual por un periodo de dos afnos.

Operaciones con administradores y directivos

Los administradores y directivos no han llevado a cabo, durante los ejercicios 2011 y 2010, operaciones vinculadas ajenas al trafico ordinario o
que no se hayan realizado en condiciones normales de mercado con la sociedad o con las sociedades del grupo.
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Nota 35. Compromisos y pasivos contingentes

Garantias

A 31 de diciembre de 2011 GAS NATURAL FENOSA tenia prestados avales ante terceros derivados de sus actividades por importe de 1.223
millones de euros.

Por otro lado, también tenia concedidos avales financieros por un total de 622 millones de euros, de los cuales 245 millones de euros
corresponderian a la garantia del cumplimiento de las obligaciones de préstamos recibidos por sociedades participadas.

GAS NATURAL FENOSA estima que los pasivos no previstos a 31 de diciembre de 2011, si los hubiera, que pudieran originarse por los avales
prestados, no serian significativos.

Compromisos contractuales

Las siguientes tablas presentan los compromisos contractuales de compra y de venta a 31 de diciembre de 2011:

31 de diciembre de 2011

Compra Total 2012 2013 2014 2015 2016 vy siguientes
Obligaciones por arrendamientos operativos!! 818 103 67 49 49 43 507
Obligaciones por compras de energia? 84.144 8.455 8.078 7.843 7.243 5.914 46.611
Obligaciones por compras de combustible nuclear 59 26 33 - - - -
Obligaciones por transporte de gas natural® 2.414 185 158 197 202 213 1.459
Compromisos de inversion 244 154 90 - - - -
Total obligaciones contractuales 87.679 8.923 8.426 8.089 7.494 6.170 48.577

31 de diciembre de 2011

Venta Total 2012 2013 2014 2015 2016 y siguientes
Obligaciones por cesion capacidad ciclos combinados® 4.772 235 243 235 224 293 3.542
Obligaciones por ventas de energia®® 22.576 4.588 4.229 3.811 3.103 1.126 5.719
Total obligaciones contractuales 27.348 4.823 4.472 4.046 3.327 1.419 9.261

(1) Refleja basicamente los pagos previstos de arrendamiento operativo de los cinco buques para el transporte de gas natural licuado, que finalizan en el periodo 2012-2019 y los costes
operativos asociados a los contratos de fletamento de bugues en régimen de arrendamiento financiero indicados en la nota 18. También se incluye el alquiler del edificio Torre del Gas
propiedad de Torre Marenostrum, S.L., para el que GAS NATURAL FENOSA tiene un contrato de arrendamiento operativo sin opcién de compra por un periodo de diez anos a partir de marzo
de 2006, prorrogable a valor de mercado por periodos sucesivos de tres afnos, con carécter potestativo de GAS NATURAL FENOSA y con carécter obligatorio para Torre Marenostrum, S.L.

(2) Refleja basicamente los compromisos a largo plazo para comprar gas natural bajo los contratos de suministro de gas con cléusulas take or pay negociados y mantenidos para “uso
propio” (Nota 3.3.73). Normalmente dichos contratos tienen un plazo de 20 a 25 afios, una cantidad minima de gas a comprar y mecanismos de revision de precios indexados a precios
internacionales de gas natural y precios de gas natural en los paises de destino. Los compromisos segun dichos contratos se han calculado en base a los precios de gas natural a 31 de
diciembre de 2011. También incluye los compromisos a largo plazo para comprar energia eléctrica (Nota 9), calculados en base a los precios a 31 de diciembre de 2011.

En el mes de noviembre GAS NATURAL FENOSA ha firmado un contrato de aprovisionamiento de gas a largo plazo con el grupo norteamericano Cheniere. Este contrato
supondré la adquisicién de aproximadamente 5 bcm anuales de gas durante un periodo de 20 afos a partir de 2017 No se han incluido dichos volimenes de compra dentro de los
compromisos contractuales de la tabla anterior, dado que dicho contrato esté sujeto a condiciones suspensivas pendientes de cumplimiento.

(3) Refleja los compromisos a largo plazo (de 20 a 25 afos) de transporte de gas calculados en base a los precios a 31 de diciembre de 2011.

(4) Refleja basicamente los compromisos de inversion de proyectos de upstream y de infraestructuras de gas.

(5) Refleja los compromisos segun los contratos a largo plazo (25 afios) de compromiso de capacidad de generacion eléctrica en Puerto Rico y México, clasificados como
arrendamientos operativos (Nota 3.3.16). Los compromisos segun dichos contratos se han calculado en base a los precios a 31 de diciembre 2011.

(6) Refleja basicamente los compromisos a largo plazo para vender gas natural bajo los contratos de ventas de gas con clausulas take or pay negociados y mantenidos para
"uso propio” (Nota 3.3.7.3). Se han calculado en base a los precios de gas natural a 31 de diciembre de 2011.
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Litigios y arbitrajes

A la fecha de formulaciéon de estas Cuentas Anuales Consolidadas los principales litigios o arbitrajes en los que GAS NATURAL FENOSA es
parte son los siguientes:

Reclamaciones fiscales en Espana

Como consecuencia de distintos procesos de inspeccion, en cuanto a los ejercicios fiscales de 1998 a 2005, la Inspeccién ha venido
cuestionando la procedencia de la deduccién por actividades de exportacién aplicada por GAS NATURAL FENOSA, habiéndose firmado las
actas en disconformidad, estando actualmente recurridas ante el Tribunal Econémico Administrativo Central y el Tribunal Supremo. El importe
total a pagar, incluyendo intereses, acumulado a 31 de diciembre de 2011 que se derivaria de dichas actas asciende a un total de 265 millones
de euros, que estéa integramente provisionado.

Reclamaciones fiscales en Argentina

Las autoridades fiscales argentinas han realizado distintas reclamaciones fiscales cuyo importe total, incluyendo intereses, asciende

a 250 millones de pesos argentinos (45 millones de euros) en relacién con el tratamiento fiscal de las ganancias de capital en el

periodo comprendido entre 1993 y 2001, derivadas de la transferencia de redes de distribucién por parte de terceros a la sociedad del
Grupo Gas Natural BAN, S.A. Todas las reclamaciones han sido impugnadas y se estima obtener un resultado final positivo de dichas
impugnaciones. Asi la Cdmara Nacional de Apelaciones dicto, en el ejercicio 2007 un fallo para el periodo 1993-1997 por el que ordena
dejar sin efecto la Resolucion Determinativa de Oficio por la cual la Administracion Federal de Ingresos Publicos (AFIP) reclamé el impuesto
supuestamente adeudado, confirmando ademas la no aplicacién de multas. El fallo de la Cdmara ha sido apelado ante la Corte Suprema

de Justicia.

Reclamaciones fiscales en Brasil

En septiembre de 2005 la Administracion Tributaria de Rio de Janeiro dejo6 sin efecto el reconocimiento que habia admitido previamente en
abril de 2003 para la compensacién de los créditos por las contribuciones sobre ventas PIS y COFINS pagadas por la sociedad del Grupo
Companhia Distribuidora de Gés do Rio de Janeiro-CEG. La instancia administrativa confirmé dicha resoluciéon en marzo de 2007, por lo que

la sociedad interpuso el recurso ante la jurisdiccion contencioso-administrativa (Justicia Federal do Rio de Janeiro), que esta en tramite.
Posteriormente, se ha notificado el 26 de enero de 2009 una accioén civil publica contra CEG por los mismos hechos. GAS NATURAL FENOSA
considera, junto con los asesores legales de la companfia, que las actuaciones mencionadas no tienen fundamento por lo que no se considera
probable la pérdida de estas acciones judiciales. El importe total de esta cuota tributaria cuestionada, actualizado al 31 de diciembre de 2011,
asciende a 348 millones de reales brasilenos (143 millones de euros).

Reclamacién contra Edemet-Edechi (Panama)

En diciembre de 2010 se notificé la sentencia de primera instancia por la que se condenaba a las Sociedades del Grupo Empresa Distribuidora
de Electricidad Metro Oeste S.A. y a Empresa Distribuidora de Electricidad Chiriqui S.A. a indemnizar al demandante en el importe que
determinen los peritos y con un maximo de 84 millones de délares (65 millones de euros). Edemet, Edechi y el demandante han apelado
dicha sentencia. Los pretendidos danos se derivarian de un concurso para comprar energia en bloque que convocé la Autoridad de los
Servicios Publicos y que fue adjudicado al demandante quien finalmente no fue capaz de cumplir con el contrato por no presentar las
garantias exigidas en el pliego.

GAS NATURAL FENOSA considera que las provisiones registradas en estas Cuentas Anuales Consolidadas cubren adecuadamente los
riesgos descritos en esta nota, por lo que no se espera que de los mismos se desprendan pasivos adicionales a los registrados.

| 169



170 |

informe anual 2011  Gas Natural Fenosa

Nota 36. Honorarios auditores de cuentas

Los honorarios devengados en miles de euros por las distintas sociedades que utilizan la marca PricewaterhouseCoopers son:

(miles de euros)

2011 2010
Servicios de auditoria y relacionados con la auditoria 4.184 4.235
Otros servicios 1.199 1.847
Total honorarios 5.383 6.082

Adicionalmente, en el ejercicio 2011, otras firmas auditoras han prestado a diversas sociedades del grupo los siguientes servicios:

(miles de euros)

2011 2010
Servicios de auditoria y relacionados con la auditoria 237 351
Otros servicios 2 37
Total honorarios 239 388

Nota 37 Medio ambiente
Actuaciones ambientales

Las principales lineas de actuacion de GAS NATURAL FENOSA, a lo largo de 2011, se enmarcaron dentro de los valores ambientales
corporativos. Estas actuaciones se han orientado fundamentalmente a garantizar el cumplimiento de la legislacién, con un riguroso control
ambiental de las actividades e instalaciones.

Se siguieron adoptando medidas para compatibilizar el indispensable desarrollo energético con la proteccién del medio ambiente y, en
particular, con la lucha contra los efectos del cambio climatico y el uso eficiente de los recursos. Se ha controlado el impacto ambiental de
nuestras actividades, se ha preservado la biodiversidad del entorno y se ha impulsado la mejora continua mediante la actualizacién y revisién
de la gestidon ambiental, involucrando a nuestros proveedores y fomentando en nuestros clientes el uso responsable de la energia.

GAS NATURAL FENOSA tiene certificada, conforme a la Norma UNE EN ISO 14001 de gestion ambiental, 14.085 MW de generacién
eléctrica, es decir, el 97% de la potencia instalada que gestiona. Ademas, tiene certificada la gestién ambiental de la planta de regasificacion
de Sagunto, la de licuefaccion de Damietta (Egipto), la distribucién de electricidad de Espafia, Panaméa y Moldavia, la distribucién y
comercializacion de gas de Espana y México, los Servicios Energéticos en Espafna, Union Fenosa Gas, Metragaz (Marruecos), y los principales
centros de trabajo de la compania. Todas estas instalaciones son auditadas anualmente, tanto interna como externamente.

Por otro lado, siguen adheridas al sistema europeo EMAS las centrales térmicas de carbén, los ciclos combinados de Palos de la Frontera,
Sabon y Nueva Generadora del Sur y el sector hidraulico de Tambre-Ulla en Galicia. Esto supone liderar las empresas energéticas en nimero
de centros verificados de acuerdo a este exigente reglamento europeo de gestién ambiental.

En materia de residuos, se ha puesto en marcha el Plan Pre3ver, para establecer y homogeneizar criterios y pautas en la gestién de residuos.
Se ha realizado un diagndéstico de la situacion actual en la compania y se ha evaluado la prevision de generacion y gestion de residuos durante
su periodo de vigencia (2010-2014). Asimismo, el plan analiza potenciales opciones de minimizacion, identificando aquellas susceptibles de
reduccién, acorde con la actividad y/o proceso que la genera, y establece las estrategias basicas y los objetivos a lograr asi como las medidas
concretas para su consecucion.
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Las principales inversiones realizadas en el ejercicio 2011 se han dirigido a la realizacién de mejoras en la eficiencia energética de centrales
hidraulicas y actuaciones en materia de compensacion de las emisiones de NO, . Asi mismo, se han realizado inversiones para la renovacion
de redes de distribucion de gas con el fin de reducir las fugas a la atmosfera.

Adicionalmente, GAS NATURAL FENOSA ha realizado desembolsos ambientales relacionados con la prevencion de la contaminacién, la
proteccion atmosférica, la gestion del agua, la gestiéon de los residuos, la calidad de suelos, la elaboracion de estudios de impacto ambiental y

de planes de vigilancia ambiental.

Todas estas actuaciones ambientales realizadas en el ejercicio 2011 han alcanzado un total de 99 millones de euros, de los que 58 millones de
euros corresponden a inversiones ambientales y 42 millones de euros a gastos incurridos en la gestion ambiental.

Las posibles contingencias, indemnizaciones y otros riesgos de caracter medioambiental en las que pudiera incurrir GAS NATURAL FENOSA
estan adecuadamente cubiertas con las pdélizas de seguro de responsabilidad civil que tiene suscritas.

Emisiones

El Consejo de Ministros aprobo, con fecha 14 de noviembre de 2007, la asignacion individual de derechos de emision de gases de efecto invernadero

para el periodo 2008-2012, resultando para GAS NATURAL FENOSA una asignacion de 471 millones de toneladas, segun el siguiente detalle:

(mtCO,) 2008 2009 2010 201 2012
Derechos de emision asignados 2.884 11.447 11.220 11.026 10.519

(*) A partir del ejercicio 2009 se incluyen los derechos de emision asignados a Unién Fenosa.

En 2011 las emisiones totales de CO, consolidadas de las centrales térmicas de carbon y ciclo combinado de GAS NATURAL FENOSA
afectadas por la normativa que regula el régimen del comercio de emisiones de gases de efecto invernadero han sido de 13,4 millones de
toneladas de CO, (10,5 millones de toneladas de CO, en 2010).

GAS NATURAL FENOSA realiza una gestion integral de su cartera de cobertura de derechos de emision de CO, para el periodo 2008-2012
y post Kyoto, adquiriendo los derechos y créditos de emisién necesarios a través de su participacion activa tanto en el mercado secundario
como en proyectos primarios y fondos de carbono, en los que tiene una inversién comprometida de aproximadamente 60 millones de euros.

Asimismo, GAS NATURAL FENOSA ha registrado en Naciones Unidas diez proyectos de MDL y se han revalidado dos periodos crediticios
en sendos proyectos. Ademas, el grupo dispone de otros proyectos MDL para su validacién en distintos grados de avance basados en

la generacion con fuentes renovables, la implantacién de sistemas de cogeneracién, la reduccion de emisiones en redes de gas o en la
sustitucion de combustibles por otros menos intensivos en carbono.

Nota 38. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio, se han aprobado por el Fondo de Titulizaciéon del Déficit del Sistema Eléctrico tres emisiones por
un importe total de 787 millones de euros, estando previsto su desembolso a principios del mes de febrero. El importe estimado que
corresponde a GAS NATURAL FENOSA asciende a 94 millones de euros.

171



172 | informe anual 2011 Gas Natural Fenosa

Anexo l. Sociedades de GAS NATURAL FENOSA

1. Sociedades dependientes

Sociedad Pais Actividad
Gas Natural Almacenamientos Andalucia, S.A. Espana Almacenamiento de gas
Gas Natural Aprovisionamientos SDG, S.A. Espana Aprovisionamiento de gas
Sagane, S.A. Espana Aprovisionamiento de gas
Energia Empresarial de la Costa, S.A., E.S.P Colombia Comercializacion de electricidad
Energia Social de la Costa S.A. E.S.P Colombia Comercializaciéon de electricidad
Cetraro Distribuzione Gas, S.R.L. [talia Comercializacion de gas
Gas Natural Europe, S.A.S. Francia Comercializacion de gas
Gas Natural Vendita ltalia, S.PA. [talia Comercializaciéon de gas
Natural Energy, S.A.1" Argentina Comercializaciéon de gas
Gas Natural Comercial SDG, S.L. Espana Comercializacion de gas y electricidad
Gas Natural Comercializadora, S.A. Espana Comercializacion de gas vy electricidad
Gas Natural S.U.R. SDG, S.A. Espana Comercializacion de gas y electricidad
Gas Natural Servicios SDG, S.A. Espana Comercializacion de gas v electricidad
GEM Suministro de Gas 3, S.L. Espana Comercializaciéon de gas y electricidad
GEM Suministro de Gas SUR 3, S.L. Espana Comercializacion de gas y electricidad
Unién Fenosa Comercial, S.L. Espana Comercializacion de gas y electricidad
Distribuidora de Electricidad del Norte, S.A. Nicaragua Distribucion de electricidad
Distribuidora de Electricidad del Sur, S.A. Nicaragua Distribucion de electricidad
Distribuidora Eléctrica Navasfrias, S.L. Espana Distribucion de electricidad
Electra de Abusejo, S.L. Espana Distribucion de electricidad
Electra del Jallas, S.A. Espana Distribucion de electricidad
Electrificadora del Caribe S.A, E.S.P Colombia Distribucion de electricidad
Empresa de Distribucion Eléctrica Chiriqui, S.A. Panama Distribucion de electricidad
Empresa de Distribucién Eléctrica Metro Oeste, S.A. Panama Distribucion de electricidad
Red Unién Fenosa, S.A. Moldova Distribucion de electricidad
Unién Fenosa Distribucion, S.A. Espana Distribucion de electricidad
Ceg Rio, S.A. Brasil Distribucion de gas
Comercializadora Metrogas, S.A. de CV México Distribucion de gas
Companhia Distribuidora de Gas do Rio de Janeiro, S.A. Brasil Distribucion de gas
Favellato Reti Gas, S.R.L. [talia Distribucion de gas

Gas Galicia SDG, S.A. Espana Distribucion de gas
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Patrimonio neto

Método % de Resultados Dividendo
de consolidacion participacion total Capital Reservas 201 a cuenta
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 " -
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) " -
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. Sociedades dependientes (continuacion)

Sociedad Pais Actividad
Gas Natural Andalucia, S.A. Espafa Distribucion de gas
Gas Natural BAN, S.AM Argentina Distribucion de gas
Gas Natural Castilla-La Mancha, S.A. Espana Distribucion de gas
Gas Natural Castilla 'y Leén, S.A. Espafna Distribucion de gas
Gas Natural Cegas, S.A. Espana Distribucion de gas
Gas Natural Cundiboyacense, S.A. ESP Colombia Distribucion de gas
Gas Natural Sao Paulo Sul, S.A. Brasil Distribucion de gas
Gas Natural del Cesar, S.A. ESP Colombia Distribucion de gas
Gas Natural del Oriente, S.A. ESP Colombia Distribucion de gas
Gas Natural Distribucién SDG, S.A. Espana Distribucion de gas
Gas Natural Distribuzione ltalia, S.PA. Italia Distribucion de gas
Gas Natural México, S.A. de CV (1) México Distribucion de gas
Gas Natural Rioja, S.A. Espana Distribucion de gas
Gas Natural Transporte SDG, S.L. Espana Distribucion de gas
Gas Natural, S.A. ESP Colombia Distribucion de gas
Gas Navarra, S.A. Espafa Distribucion 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. Espana Exploracion y produccién hidrocarburos
Petroleum Oil & Gas Espafa, S.A. Espafa Exploracion y producciéon hidrocarburos
Clover Financial and Treasury Services, Ltd. Irlanda Financiera
Gas Natural Capital Markets, S.A. Espafa Financiera
Unién Fenosa Finance B.V. Paises Bajos Financiera
Unién Fenosa Financiacion, S.A. Espafa Financiera
Unién Fenosa Financial Services USA, Llc. Estados Unidos Financiera
Unién Fenosa Preferentes, S.A. Espafa Financiera
Energia y Servicios de Panama, S.A. Panama Generacion de electricidad
Andaluza de Energfa Solar Cuarta, S.L. Espana Generacion de electricidad

Boreas Edlica 2, S.A.

Espana

Generacion de electricidad
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Patrimonio neto

Método % de Resultados Dividendo
de consolidacion participacion total Capital Reservas 201 a cuenta
I.G. 100,0 12 41 18 -
I.G. 70,0 215 (127) 7 (13)
I.G. 95,0 27 20 M -
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. Sociedades dependientes (continuacion)

Sociedad Pais Actividad
Controladora del Golfo, S.A. de C.V. Meéxico Generacion de electricidad
Corporacién Edlica de Zaragoza, S.L Espana Generacién de electricidad
Energias Ambientales de Novo, S.A. Espana Generacion de electricidad
Energias Ambientales de Somozas, S.A. Espafa Generacioén de electricidad
Energias Ambientales de Vimianzo, S.A. Espana Generacion de electricidad
Energias Ambientales Easa, S.A.U. Espana Generacién de electricidad
Energia Termosolar de los Monegros, S.L. Espana Generacion de electricidad
Energias Especiales Alcoholeras, S.A. Espana Generacién de electricidad
Energias Especiales de Extremadura, S.L. Espana Generacion de electricidad
Edlica de Cordales, S.L.U. Espana Generacién de electricidad
Eodlica de Cordales Bis, S.L.U. Espana Generacion de electricidad
Eufer Energias Especiais de Portugal, Unipessoal Lda Portugal Generacioén de electricidad
Explotaciones Edlicas Sierra de Utrera, S.L. Espana Generacion de electricidad
Fenosa Wind, S.L. Espana Generacién de electricidad
Fenosa, S.L.U. Espana Generacion de electricidad
Fuerza y Energia Bll Hioxo, S.A. DE C.V. México Generacioén de electricidad
Fuerza y Energia de Hermosillo, S.A. de C.V. México Generacion de electricidad
Fuerza y Energia de Naco Nogales, S.A. de C.V. México Generacioén de electricidad
Fuerza y Energia de Norte Durango, S.A de C.V México Generacion de electricidad
Fuerza y Energia de Tuxpan, S.A. de C.V. México Generacién de electricidad
Gas Natural Electricidad SDG, S.A. Espana Generacion de electricidad
Gas Natural Fenosa Renovables Andalucia, S.L.U. Espana Generacién de electricidad
Gas Natural Fenosa Renovables, S.L.U. Espana Generacion de electricidad
Gas Natural Fenosa Renovables Castilla la Mancha, S.L.U. Espana Generacioén de electricidad
Gas Natural Fenosa Renovables Ruralia, S.L.U. Espana Generacion de electricidad
Gas Natural Wind 4, S.L.U. Espana Generacién de electricidad
Gas Natural Wind 6, S.L. Espana Generacion de electricidad
Gas Natural Wind Canarias, S.L.U. Espana Generacién de electricidad
Generacién Panama, S.A. Panama Generacion de electricidad
Generadora Palamara La Vega, S.A. Rep. Dominicana Generacién de electricidad

Iberéafrica Power Ltd. Kenia Generacion de electricidad
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Patrimonio neto

Método % de Resultados Dividendo
de consolidacion participacion total Capital Reservas 201 a cuenta
I.G. 100,0 32 (84) - -
I.G. 68,0 3 1 1 -
I.G. 100,0 2 - - -
I.G. 9756 1 - 2 -
I.G. 100,0 5 1 3 -
I.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) -
I.G. 100,0 131 (29) 1 -
I.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 -

I.G. 71,7 16 2 (3) -
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1. Sociedades dependientes (continuacion)

Sociedad Pais Actividad
JGC Cogeneracion Daimiel, S.L. Espana Generacion de electricidad
Lantarén Energia, S.L. Espana Generacion de electricidad
M&D Generaciéon 1, S.L.U. Espana Generacion de electricidad
Sistemas Energéticos Alto do Seixal, S.A.U. Espana Generacion de electricidad
Sociedad de Tratamiento Hornillos, S.L. Espana Generacion de electricidad
Sociedad de Tratamiento La Andaya, S.L. Espana Generacion de electricidad
Societat Eolica de I'Enderrocada, S.A. Espana Generacion de electricidad
Tratamiento Integral de Almazan, S.L. Espana Generacion de electricidad
Tratamiento Cinca Medio, S.L. Espana Generacion de electricidad
Unién Fenosa Generadora La Joya, S.A. Costa Rica Generacion de electricidad
Unién Fenosa Generadora Torito, S.A. Costa Rica Generacion de electricidad
UTE La Energia Gas Natural Electricidad Espana Generacion de electricidad
Zemer Energia, S.A. de C.V. Meéxico Generacion de electricidad
Hispanogalaica de Extracciones, S.L. Espana Mineria
Kangra Coal (Proprietary), Ltd. Sudéfrica Mineria
Lignitos de Meirama, S.A. Espana Mineria
Pizarras Mahide, S.L. Espana Mineria
Unién Fenosa Mineria, S.A. Espana Mineria
Welgedacht Exploration Company Ltd Sudéfrica Mineria
Gas Natural Rigassificazione ltalia, S.PA. [talia Regasificacion de gas
Natural Re, S.A. Luxemburgo Seguros
Administracion y Servicios ECARP S.A. de C.V. México Servicios
Administradora de Servicios de Energia México, S.A. de CV México Servicios
Almar Ccs, S.A. Costa Rica Servicios
Arte Contemporéneo y Energia, A.lLE. Espana Servicios
Cedifil Cored Wire, S.L. Espana Servicios
Compafia Espafiola de Industrias Electroquimicas, S.A. Espafa Servicios
Energia y Confort Administracion de Personal, S.A. de C.V. México Servicios
Gas Natural Servicios Colombia Ltda. Colombia Servicios
Gas Natural Servicios Integrales, S.A.S. Colombia Servicios
Gas Natural Servicios, S.A. de C.V. México Servicios
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Patrimonio neto

Meétodo % de Resultados Dividendo
de consolidacion participacion total Capital Reservas 201 a cuenta
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. 98,56 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. Sociedades dependientes (continuacion)

Sociedad Pais Actividad
Gas Natural Servicos, S.A. Brasil Servicios
General de Edificios y Solares, S.L. Espana Servicios
Inversiones Hermill, S.A. Rep. Dominicana Servicios
Natural Servicios, S.A.W Argentina Servicios
Serviconfort Colombia, S.A. Colombia Servicios
Sistemas de Administracion y Servicios, S.A. de C.V. " México Servicios
Union Fenosa Generacion México, S.A. de C.V. México Servicios
Gas Natural Fenosa Engineering, S.L.U. Espana Servicios profesionales
Gas Natural Informatica, S.A. Espana Servicios profesionales
M&D Energy Market, S.L.U. Espana Servicios profesionales
Operacion y Mantenimiento Energy Costa Rica, S.A. Costa Rica Servicios profesionales
Operacion y Mantenimiento Energy Madagascar, S.A.R.L.U. Madagascar Servicios profesionales
Operations & Maintenance Energy Uganda Ltd Uganda Servicios profesionales
Operacion y Mantenimiento Energy, S.A. Espana Servicios profesionales
Proyectos de Ingenieria la Joya, S.A. (Costa Rica) Costa Rica Servicios profesionales
Socoin, S.A (Guatemala) Guatemala Servicios profesionales
Socoin Colombia, S.A.S. Colombia Servicios profesionales
Socoin INC (Puerto Rico) Puerto Rico Servicios profesionales
Socoin México, S.A. de C.V. México Servicios profesionales
Socoin, S.A (Panama) Panama Servicios profesionales
Socoinve, C.A Venezuela Servicios profesionales
Soluziona Technical Services, Llc. Egipto Servicios profesionales
Soluziona, S.A. (Bolivia) Bolivia Servicios profesionales
Unién Fenosa Operacion México S.A. de C.V. México Servicios profesionales
United Saudi Spanish Power and Gas Services, LLC Arabia Saudi Servicios profesionales
Gas Natural International, Ltd. Irlanda Sociedad de cartera
Aplicaciones y Desarrollos Profesionales Nuevo Milenio, S.L. Espana Sociedad de cartera
Buenergia Gas & Power, Ltd. Islas Caiman Sociedad de cartera
Caribe Capital B.V. Paises Bajos Sociedad de cartera
Distribuidora Eléctrica de Caribe, S.A. (Panama) Panama Sociedad de cartera
First Independent Power (Kenya), Ltd. Kenia Sociedad de cartera
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Patrimonio neto

Meétodo % de Resultados Dividendo
de consolidacion participacion total Capital Reservas 201 a cuenta
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. Sociedades dependientes (continuacion)

Sociedad Pais Actividad
Gas Natural SDG Argentina, S.A. (1) Argentina Sociedad de cartera
Gas Natural do Brasil, S.A. Brasil Sociedad de cartera
Gas Natural Internacional SDG, S.A. Espana Sociedad de cartera
Gas Natural Italia S.PA. Italia Sociedad de cartera
Gas Natural Puerto Rico, Inc Puerto Rico Sociedad de cartera
Holding Gasinmex, S.A. de C.V México Sociedad de cartera
Invergas, S.A Argentina Sociedad de cartera
La Energia, S.A. Espana Sociedad de cartera
La Propagadora del Gas, S.A. Espana Sociedad de cartera
Unién Fenosa Internacional, S.A. Espana Sociedad de cartera
Union Fenosa International B.V. Paises Bajos Sociedad de cartera
Unién Fenosa México B.V. Paises Bajos Sociedad de cartera
Union Fenosa México, S.A. de C.V. México Sociedad de cartera
Union Fenosa Mineria B.V. Paises Bajos Sociedad de cartera
Union Fenosa South Africa Coal (Proprietary), LTD Sudéfrica Sociedad de cartera
Union Fenosa Wind Australia Pty, Ltd. Australia Sociedad de cartera
Gas Natural Fenosa Telecomunicaciones, S.A. Espana Telecomunicaciones
Gas Natural Fenosa Telecomunicaciones Colombia, S.A. Colombia Telecomunicaciones
Gas Natural Fenosa Telecomunicaciones Guatemala, S.A. Guatemala Telecomunicaciones
Unién Fenosa Redes de Telecomunicacion, S.A. (Nicaragua) Nicaragua Telecomunicaciones
Union Fenosa Redes de Telecomunicacion, S.A. (Panama) Panama Telecomunicaciones
Unién Fenosa Redes de Telecomunicacion Costa Rica, S.A. Costa Rica Telecomunicaciones
Europe Maghreb Pipeline, Ltd. Reino Unido Transporte de gas
Metragaz, S.A. Marruecos Transporte de gas

(1) El porcentaje de participacion es el correspondiente a las acciones de titularidad legal y el correspondiente al compromiso de recompra de acciones por los porcentajes
indicados en la nota 18, que también se asignan a la sociedad dominante.
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Patrimonio neto

Meétodo % de Resultados Dividendo
de consolidacion participacion total Capital Reservas 2011 a cuenta
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 M 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. Sociedades de control conjunto

Sociedad Pais Actividad
Repsol-Gas Natural LNG, S.L. Espana Aprovisionamiento y transporte
CH4 Energia S.A. de C.V. México Comercializacion de gas y transporte
Transnatural S.R.L. de C.V. Meéxico Comercializaciéon de gas y transporte
Barras Eléctricas Galaico Asturianas, S.A. Espana Distribucion de electricidad
Eléctrica Conquense de Distribucion, S.A. Espana Distribucion de electricidad
Albidona Distribuzione Gas, S.R.L. Italia Distribucion de gas
Cilento Reti Gas, S.R.L. Italia Distribucion de gas
Gas Natural Vehicular del Norte Asociacién en Participacion México Distribucion de gas
Gas Natural West Africa, S.L. Espana Exploracién y produccion hidrocarburos
Palencia 3 Investigaciéon Desarrollo y Explotacion, S.L. Espana Exploracién y produccion hidrocarburos
Gas Directo, S.A. Espana Gas
Gasifica, S.A. Espana Gas
Infraestructuras de Gas, S.A. Espana Gas
Nueva Electricidad del Gas, S.A.U. Espana Gas
Palawan Sulu Sea Gas, Inc. Filipinas Gas
Planta de Regasificacion de Sagunto, S.A. Espana Gas
Segas Services, S A.E. Egipto Gas
Spanish Egiptian Gas Company S.A.E. Egipto Gas
Unién Fenosa Gas Exploracion y Produccion, S.A. Espana Gas
Unién Fenosa Gas Comercializadora, S.A. Espana Gas
Union Fenosa Gas Infraestructures B.V. Holanda Gas
Unién Fenosa Gas, S.A. Espana Gas
Alas Capital & Gas Natural S.A. Espana Generacion de electricidad
Barras Eléctricas Generacion, S.L. Espana Generacion de electricidad
Castrios, S.A. Espana Generacion de electricidad
Centrales Nucleares Almaraz-Trillo, A.l.LE Espana Generacion de electricidad
Cogeneracion del Noroeste, S.L. Espana Generacion de electricidad
Desarrollo de Energias Renovables de la Rioja, S.A. Espana Generacion de electricidad
Desarrollo de Energias Renovables de Navarra, S.A. Espana Generacion de electricidad
EcoEléctrica, L.P. Puerto Rico Generacion de electricidad
Energias Edlicas de Fuerteventura, S.L. Espana Generacion de electricidad

Energias Edlicas de Lanzarote, S.L. Espana Generacion de electricidad




Cuentas Anuales Consolidadas  informe anual 2011 | 185

Patrimonio neto

Meétodo % de Resultados Dividendo
de consolidacion participacion total Capital Reservas 201 a cuenta
I.P 50,0 2 - 1 -
[.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 -
[.P 60,0 - - - -
I.P 60,0 3 - - -
IP 44,3 1 _ _ _
I.P 40,0 14 2 (4) -
[.P 39,0 - - - -
I.P 30,0 7 (1) - -
I.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. Sociedades de control conjunto (continuacion)

Sociedad Pais Actividad
Edlicos Singulares 2005, S.A. Espana Generacion de electricidad
Edlica Tramuntana 12, S.L. Espana Generacion de electricidad
Edlica Tramuntana 13, S.L. Espana Generacion de electricidad
Edlica Tramuntana 14, S.L. Espana Generacion de electricidad
Edlica Tramuntana 15, S.L. Espana Generacion de electricidad
Edlica Tramuntana 16, S.L. Espana Generacion de electricidad
Edlica Tramuntana 21, S.L. Espana Generacion de electricidad
Eodlica Tramuntana 22, S.L. Espana Generacion de electricidad
Edlica Tramuntana 23, S.L. Espana Generacion de electricidad
Edlica Tramuntana 24, S.L. Espana Generacion de electricidad
Edlica Tramuntana 71, S.L. Espana Generacion de electricidad
Eodlica Tramuntana 72, S.L. Espana Generacion de electricidad
Edlica Tramuntana 73, S.L. Espana Generacion de electricidad
Eodlica Tramuntana, S.L. Espana Generacion de electricidad
Eufer-Caetano Energias Renovaveis, Lda Portugal Generacion de electricidad
Molinos de la Rioja, S.A. Espana Generacion de electricidad
Molinos del Linares, S.A. Espana Generacion de electricidad
Molinos del Cidacos, S.A. Espana Generacion de electricidad
Montouto 2000, S.A. Espana Generacion de electricidad
Nueva Generadora del Sur, S.A. Espana Generacion de electricidad
O Novo Aquilén, S.L. Espana Generacion de electricidad
Parque Eodlico Sierra del Merengue, S.L. Espana Generacion de electricidad
Parques Edlicos 2008-2012, S.L. Espana Generacion de electricidad
Toledo PV, A.E.ILE Espana Generacion de electricidad
Eléctrica Conquense, S.A. Espafna Servicios
UTE ESE Clece-Gas Natural Espana Servicios
Ghesa Ingenieria y Tecnologia, S.A. Espafna Servicios profesionales
EcoEléctrica Holding, Ltd. Islas Caiman Sociedad de cartera
EcoEléctrica Limited Islas Caiman Sociedad de cartera
Alliance, S.A. Nicaragua Telecomunicaciones
Biogas Dona Juana, S.A. ESP Colombia Tratamiento y aprovechamiento del biogas
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Patrimonio neto

Método % de Resultados Dividendo
de consolidacion participacion total Capital Reservas 201 a cuenta
ILP 49,0 - - - -
1P 60,0 - _ _ _
I.P 60,0 - - - -
L.P 60,0 - - - -
I.P 60,0 - - - -
I.P 60,0 - - - -
LR 60,0 - - - -
I.P 60,0 - - - -
I.P 60,0 - - _ _
1P 60,0 - - - -
LR 60,0 - - - -
ILP 60,0 - - - -
LR 60,0 - - - -
I.P 60,0 - - - -
LR 54,0 - - - -
I.P 33,3 3 2 2 -
LR 25,0 - - - -
ILP 50,0 10 8 10 -
LR 49,0 6 4 2 -
I.P 50,0 96 48 (11) -
LR 60,0 - - - -
I.P 50,0 - - - -
LR 54,0 - - - -
I.P 33,3 - 1 - -
LR 46,4 3 3 1 -
I.P 50,0 - - - -
I.P 41,2 4 17 4 -
I.P 475 63 20 - (20)
I.P 475 1 - _ _
I.P 49,9 - - - -

I.P 49,8 2 1 (1) -
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3. Activos y operaciones controladas conjuntamente

Nombre
Boqueron
Casablanca
Chipiron
Montanazo
Morcin-1
Villaviciosa
Bezana/Beguenzo
Murcia-Siroco
Rodaballo
Sestao Knutsen
Ibérica Knutsen

Comunidad de bienes Central Nuclear de Trillo
(Grupo )

Comunidad de bienes Central Nuclear de Almaraz
(Grupo 'y 1)

Comunidad de bienes Central Térmica de Anllares
Comunidad de bienes Central Térmica de Aceca
Gassi-Chergui

Tanger Larrache

Pais
Espafna
Espana
Espana
Espana
Espana
Espana
Espana
Espana
Espana
Espana

Espana

Espana

Espana
Espana
Espana
Argelia

Marruecos

Actividad
Exploracion y produccion
Exploracion y produccion
Exploracion y produccion
Exploracién y produccién
Exploracion
Exploracion
Exploracion
Exploracion

Exploracién y produccién

Transporte de gas natural licuado

Transporte de gas natural licuado

Generacion eléctrica

Generacion eléctrica
Generacion eléctrica
Generacion eléctrica

Exploracion

Exploracion

% de participacion total
4,5
9,5
2,0
171

20
70
60
40,0
4,0
50,0
50,0

34,5

1,3
66,7
50,0
30,0
40,0
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4. Sociedades asociadas

Patrimonio neto

% de
Meétodo de participacion Resultados Dividendo

Sociedad Pais Actividad consolidacion total Capital Reservas 201 a cuenta
Kromschroeder, S.A. Espana Contadores PE. 42,5 1 10 - -
Qalhat LNG S.A.O.C. Oman Gas PE. 3.7 55 18 188 (47)
Regasificadora
del Noroeste, S.A. Espana Gas PE. 10,5 48 5 16 -

Generacion de
Enervent, S.A. Espana electricidad PE. 26,0 2 6 1 -
Sistemas Energéticos _ Generacion de
La Muela, S.A. Espana electricidad PE. 20.0 8 2 ! -
Sistemas Energéticos _ Generacion de
Mas Garullo, S.A. Espana electricidad PE. 18,0 2 2 2 B
Sociedad Gallega do
Medio Ambiente, S.A. Espafa Gestion residuos PE. 49,0 32 3 3 -
3G Holdings Limited Reino Unido Holding PE. 10,0 - - - -
Torre Marenostrum, S.L. Espafa Inmobiliaria PE. 45,0 5 13 1 -
Bluemobility System, S.L. Espafa Servicios PE. 20,0 - 1 (1) -
Oficina de cambios de
suministrador, S.A. Espana Servicios PE. 29,0 - - - -
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Anexo Il. Variaciones en el perimetro de consolidacion

Las principales variaciones en el perimetro de consolidacion producidas en el ejercicio 2011 fueron las siguientes:

% de derechos Método de
Fecha de voto % de derechos integracion
Categoria de la  efectiva de la adquiridos/ de voto tras la tras la
Denominacion de la entidad operacion operacion dados de baja operacion operacion
Energias Especiales de Andalucia, S.L. Adquisiciéon 12 de enero 75 50,0 Proporcional
Clece, S.A., Dragados S.A., Socoin S AUy
Gas Natural Servicios SDG, S.A. UTE Constitucion 31 de enero 50,0 50 Proporcional
O & M Energy Uganda Limited. Constitucion 4 de febrero 100,0 100,0 Global
Gas Natural Finance, BV Liquidacion 15 de marzo 100,0 - -
JGC Cogeneracion Daimiel, S.L. Constitucion 11 de febrero 976 976 Global
Red Unién Fenosa, S.A. Adquisicién 24 de abril 6,0 100,0 Global
Gem de Suministro Gas 3, S.L. Constitucion 9 de mayo 100,0 100,0 Global
Gem de Suministro Gas SUR 3, S.L. Constitucion 9 de mayo 100,0 100,0 Global
Generacion Limpia Guatemala, S.A. Enajenacién 19 de mayo 100,0 - -
Comercializadora Guatemalteca
Mayorista de Electricidad, S.A. Enajenacion 19 de mayo 100,0 - -
Redes Eléctricas de Centroamérica, S.A. Enajenacion 19 de mayo 100,0 - -
Distribuidora de Electricidad de Oriente, S.A. Enajenacion 19 de mayo 92,8 - -
Distribuidora de Electricidad de Occidente, S.A. Enajenacién 19 de mayo 90,8 - -
Unién Fenosa Wind Australia Pty. Lda. Adquisiciéon 31 de mayo 1,0 92,4 Global
Eufer Renovables Ibéricas 2004, S.A. Adquisicién 27 de mayo 50,0 100,0 Global
Edlica del Cordal de Montouto, S.L.U. Adquisicién 27 de mayo 50,0 100,0 Global
Energias Especiales Espina, S.L.U. Adquisicion 27 de mayo 50,0 100,0 Global
Edlica Galaicoasturiana, S.A.U. Adquisicién 27 de mayo 50,0 100,0 Global
Andaluza de Energia Solar Cuarta, S.L. Adquisicién 27 de mayo 45,6 76,0 Global
Energias Especiales Alcoholeras, S.A. Adquisicion 27 de mayo 41,2 82,3 Global
Vientos del Noroeste, S.A.U. Adquisicién 27 de mayo 49,9 100 Global
Energia Termosolar de los Monegros, S.L. Adquisicion 27 de mayo 45,0 90,0 Global
Energias Especiales de Extremadura, S.L Adquisicién 27 de mayo 39,2 78,3 Global
Parque Eodlico Cabo Vilano, S.L.U. Adquisicién 27 de mayo 50,0 100 Global
Parque Eolico Sierra del Merengue, S.A. Adquisicién 27 de mayo 25,0 50,0 Proporcional
Energias Ambientales de Somozas, S.A. Adquisicion 27 de mayo 22,6 45,2 Proporcional
Cogeneracion del Noroeste, S.L. Adquisicion 27 de mayo 20,0 40 Proporcional
Energias Ambientales Easa, S.A. Adquisicién 27 de mayo 16,7 33,3 Proporcional
Energias Ambientales de Vimianzo, S.A. Adquisicion 27 de mayo 16,7 33,3 Proporcional
Energias Ambientales de Novo, S.A. Adquisicion 27 de mayo 16,7 33,3 Proporcional
Societat Eolica de L' Enderrocada, S.A. Adquisicion 27 de mayo 13,3 26,7 Proporcional

Punta de Lens Edlica Marina, S.L.U. Adquisicion 27 de mayo 50,0 100,0 Global
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% de derechos Método de

Fecha de voto % de derechos integracion

Categoria de la  efectiva de la adquiridos/ de voto tras la tras la

Denominacion de la entidad operacion operacion dados de baja operacion operacion
Punta de las Olas Edlica Marina, S.LU. Adquisicién 27 de mayo 50,0 100,0 Global
Eufer Energias Especiais de Portugal, Unipessoal Lda. Adquisicién 27 de mayo 50,0 100,0 Global
Prius Enerdlica, S.L.U. Adquisicién 27 de mayo 50,0 100,0 Global
Eufer-Caetano Energias Renovaveis, Lda. Adquisicion 27 de mayo 25,5 51,0 Proporcional
ENEL Union Fenosa Renovables, S.A. Enajenacién 27 de mayo 50,0 - -
Andaluza de Energia Solar Primera, S.L. Enajenacién 27 de mayo 30,4 - -
Andaluza de Energia Solar Quinta, S.L. Enajenacién 27 de mayo 30,0 - -
Andaluza de Energia Solar Tercera, S.L. Enajenacién 27 de mayo 30,0 - -
Aprovechamientos Eléctricos, S.A. Enajenacién 27 de mayo 50,0 - -
Aridos Energias Especiales, S.L. Enajenacion 27 de mayo 21,0 - -
Azucarera Energias, S.A. Enajenacién 27 de mayo 20,0 - -
Barbao, S.A. Enajenacién 27 de mayo 50,0 - -
Boiro Energia, S.A. Enajenacién 27 de mayo 20,0 - -
Depuracion, destilacion y reciclaje, S.L. Enajenacién 27 de mayo 20,0 - -
Energias Especiales Alto Ulloa, S.A. Enajenacioén 27 de mayo 50,0 - -
Energias Especiales de Andalucia, S.L. Enajenacion 27 de mayo 50,0 - -
Energias Especiales de Caredn, S.A. Enajenacion 27 de mayo 39,0 - -
Energias Especiales de Gata, S.L. Enajenacion 27 de mayo 50,0 - -
Energias Especiales de Padul, S.L.U. Enajenacién 27 de mayo 50,0 - -
Energias Especiales del Bierzo, S.A. Enajenacion 27 de mayo 25,0 - -
Energias Especiales Montes Castellanos, S.L.U. Enajenacion 27 de mayo 50,0 - -
Energias Especiales Montes de Andalucia, S.L. Enajenacion 27 de mayo 50,0 - -
Energias Especiales Noroeste , S.A.U. Enajenacion 27 de mayo 50,0 - -
Energias Especiales Pefia Armada , S.A. Enajenacion 27 de mayo 40,0 - -
Energias Especiales Santa Bérbara, S.L. Enajenacion 27 de mayo 50,0 - -
Energias Especiales Valencianas, S.L. Enajenacion 27 de mayo 50,0 - -
Energias Especiales Montes de San Sebastian, S.L. Enajenacion 27 de mayo 50,0 - -
Eufer Operacién, S.L. Enajenacion 27 de mayo 50,0 - -
Parque Eodlico Belmonte, S.A. Enajenacién 27 de mayo 25,0 - -
Parque Eodlico de Capelada, A.lLE. Enajenacién 27 de mayo 25,0 - -
Parque Eodlico de Corullén, S.L. Enajenacién 27 de mayo 50,0 - -
Parque Eodlico de San Andrés, S.A. Enajenacién 27 de mayo 41,0 - -
Parque Edlico Malpica, S.A. Enajenacion 27 de mayo 18,0 - -
Parque Eolico Montes de las Navas, S.A. Enajenacion 27 de mayo 10,0 - -
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% de derechos Método de

Fecha de voto % de derechos integracion

Categoria de efectiva de la adquiridos/ de voto tras la tras la

Denominacion de la entidad la operacion operacion dados de baja operacion operacion
Promociones Energéticas del Bierzo, S.L. Enajenacion 27 de mayo 50,0 - -
Proyectos Universitarios Energias Renovables, S.L. Enajenacion 27 de mayo 170 - -
Sistemas Energéticos Manon Ortigueria, S.A. Enajenacion 27 de mayo 48,0 - -
Ufefys, S.L. Enajenacion 27 de mayo 20,0 - -
Energias de Villarubia, S.L. Enajenacion 27 de mayo 10,0 - -
Enerlasa, S.A. Enajenacion 27 de mayo 22,0 - -
Sotavento Galicia, S.A. Enajenacion 27 de mayo 9,0 - -
Tirmadrid, S.A. Enajenacion 27 de mayo 9,0 - -
Unién Fenosa Energias Renovables Chile, S.A. Adquisicion 30 de junio 1,2 91,2 Global
Bis Distribucién de Gas, S.A. Enajenacion 30 de junio 100,0 - -
3G Holdings Limited Adquisicion 30 de junio 75 10,0 Participacion
Holding Gasinmex, S.A. de C.V. Ampliacion 30 de junio - 82,7 Global
Distribuidora de Electricidad del Norte, S.A. Disminucion 22 de julio 16,0 72,3 Global
Distribuidora de Electricidad del Sur, S.A. Disminucion 22 de julio 16,0 73,7 Global
Unién Fenosa Energias Renovables Chile, S.A. Enajenacion 18 de agosto 91,2 - -
Unién Fenosa Chile Limitada Enajenacion 18 de agosto 100,0 - -
Union Fenosa Renovables Limitada Enajenacion 18 de agosto 100,0 - -
Ufacex Uk Holdings, Ltd Liguidacion 31 de agosto 100,0 - -
Energias Ambientales Easa, S.A.U. Adquisicion 12 de septiembre 66,7 100,0 Global
Energias Ambientales de Vimianzo, S.A. Adquisicion 12 de septiembre - 100,0 Global
Energias Ambientales de Novo, S.A. Adquisicion 12 de septiembre - 100,0 Global
Energias Ambientales de Somozas, S.A. Adquisicion 12 de septiembre - 975 Global
Societat Eodlica de L' Enderrocada, S.A. Adquisicion 12 de septiembre - 80,0 Global
Explotaciones Edlicas Sierra de Utrera, S.L. Adquisicidon 12 de septiembre 25,0 75,0 Global
Unién Fenosa Wind Australia Pty. Lda. Adquisicion 26 de octubre 1,5 93,9 Global
Edlica de Cordales, S.L.U. Constitucion 31 de octubre 100,0 100,0 Global
Edlica de Cordales Bis, S.L.U. Constitucion 31 de octubre 100,0 100,0 Global
Bis Suministro de Gas, S.L. Liguidacion 10 de octubre 100,0 - -
Bis Suministro de Gas Sur, S.L. Liguidacion 21 de noviembre 100,0 - -
Energy Way Producao de Energia, Ltda Enajenacion 8 de noviembre 100,0 - -
Dawn Energy-Producao de Energia Unipesoal, Ltda Enajenacion 8 de noviembre 100,0 - -
Compania Auxiliar de Industrias Varias, S.A. Liquidacion 10 de noviembre 100,0 - -
EuferCaetano Energias Renovaveis, Lda Adquisicion 5 de diciembre 3,0 54,0 Proporcional
Favellato Reti Gas, SRL Adquisicion 6 de diciembre 100,0 100,0 Global
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Denominacion de la entidad la operacion operacion dados de baja operacion operacion
Central Térmica la Torrecilla, S.A. Liguidacion 15 de diciembre 50,0 - -
Ensafeca Holding Empresarial, S.L. Liguidacion 22 de diciembre 18,5 - -
Sistemas Energéticos Alto do Seixal, SAU Adquisiciéon 30 de diciembre 100,0 100,0 Global
Electricaribe Mypimes de Energia, S.A. ESP Liguidacion 30 de diciembre 85,0 - -
Las principales variaciones en el perimetro de consolidacién producidas en el ejercicio 2010 fueron las siguientes:
% de derechos Método de
de voto % de derechos integracion
Categoria de Fecha efectiva adquiridos/ de voto tras la tras la
Denominacion de la entidad la operacion de la operacion dados de baja operacion operacion
Gas Natural Servicios Integrales, S.A.S Constitucion 10 de marzo 100,0 100,0 Global
Electrificadora del Caribe, S.A. E.S.P Adquisicion 31 de marzo 4,1 85,4 Global
Madrilena Red de Gas, S.A. Enajenacion 30 de abril 100,0 - -
Madrilefa Suministro de Gas SUR 2010, S.L. Enajenacién 30 de abril 100,0 - -
Madrilefa Suministro Gas 2010, S.L. Enajenacion 30 de abril 100,0 - -
Madrilena Servicios Comunes, S.L. Enajenacién 30 de abril 100,0 - -
Central Anahuac, S.A. de C.V. Enajenacién 25 de mayo 100,0 - -
Central Lomas del Real, S.A. de C.V. Enajenacién 25 de mayo 100,0 - -
Central Vallehermoso S.A. de C.V. Enajenacioén 25 de mayo 100,0 - -
Central Saltillo, S.A. de C.V. Enajenacion 25 de mayo 100,0 - -
Electricidad Aguila Altamira, S.A. de C.V. Enajenacién 25 de mayo 100,0 - -
Gasoducto del Rio, S.A. de C.V. Enajenacién 25 de mayo 100,0 - -
Compania Mexicana de Gerencia y Operacion, S.A. de C.V. Enajenacién 25 de mayo 100,0 - -
Palencia 3 Investigacién Desarrollo y Explotacion, S.L. Constitucion 24 de junio 370 370 Proporcional
Hispano Galaica de Extracciones, S.L. Constitucion 30 de junio 100,0 100,0 Global
Edlica Tramuntana, S.L. Constitucion 5 de julio 60,0 60,0 Proporcional
Energia Termosolar los Monegros, S.L. Adquisicion 14 de julio 40,0 45,0 Proporcional
Sistema Eléctrico de conexién Valcaire, S.L. Constitucion 17 de julio 10,6 10,6 Proporcional
Hotel Naturaleza Tambre, S.L. Liguidacion 19 de julio 100,0 - -
M&D Generacion 1, S.L.U. Constitucion 21 de julio 100,0 100,0 Global
M&D Energy Market, S.L.U. Constitucion 21 de julio 100,0 100,0 Global
Promociones Energéticas del Bierzo, S.L. Adquisicion 30 de julio 25,0 50,0 Proporcional
Gas Natural del Cesar, S.A. ESP Adquisicion 14 de septiembre 16,0 62,0 Global
Berrybank Development Pty Ltd Constitucion 21 de septiembre 91,0 91,4 Global




informe anual 2011  Gas Natural Fenosa

% de derechos Método de

de voto % de derechos integracion

Categoria de Fecha efectiva adquiridos/ de voto tras la tras la

Denominacion de la entidad la operacion de la operacion dados de baja operacion operacion
Cilento Reti Gas, S.r.l. Constitucion 13 de octubre 60,0 60,0 Proporcional
Uniéon Fenosa Wind Australia PtY, Ltd Adquisicion 18 de octubre 80,0 91,4 Global
Crookwell Developmet PtY, Ltd Adquisiciéon 18 de octubre 80,0 91,4 Global
Hawkesdale Development Pty Ltd Adquisicion 18 de octubre 80,0 91,4 Global
Ryan Corner Development Pty Ltd Adquisicion 18 de octubre 80,0 91,4 Global
Limeisa International Coal, B.V. Liguidacion 28 de octubre 100,0 - -
Portal del Instalador, S.A. Liguidacion 2 de noviembre 100,0 - -
Edlica Tramuntana 12, S.L. Constitucion 3 de diciembre 60,0 60,0 Proporcional
Edlica Tramuntana 13, S.L. Constitucion 3 de diciembre 60,0 60,0 Proporcional
Edlica Tramuntana 14, S.L. Constitucion 3 de diciembre 60,0 60,0 Proporcional
Edlica Tramuntana 15, S.L. Constitucion 3 de diciembre 60,0 60,0 Proporcional
Edlica Tramuntana 16, S.L. Constitucion 3 de diciembre 60,0 60,0 Proporcional
Edlica Tramuntana 21, S.L. Constitucion 3 de diciembre 60,0 60,0 Proporcional
Edlica Tramuntana 22, S.L. Constitucion 3 de diciembre 60,0 60,0 Proporcional
Edlica Tramuntana 23, S.L. Constitucion 3 de diciembre 60,0 60,0 Proporcional
Eodlica Tramuntana 24, S.L. Constitucion 3 de diciembre 60,0 60,0 Proporcional
Eodlica Tramuntana 71, S.L. Constitucion 3 de diciembre 60,0 60,0 Proporcional
Edlica Tramuntana 72, S.L. Constitucion 3 de diciembre 60,0 60,0 Proporcional
Edlica Tramuntana 73, S.L. Constitucion 3 de diciembre 60,0 60,0 Proporcional
BIS Distribucion de Gas, S.A. Constitucion 3 de diciembre 100,0 100,0 Global
BIS Suministro de Gas, S.A Constitucion 3 de diciembre 100,0 100,0 Global
BIS Suministro de Gas SUR, S.A Constitucion 3 de diciembre 100,0 100,0 Global
Bluemobility System, S.L Constitucion 15 de diciembre 20,0 20,0 Participacion
Molinos de Valdebezana, S.A. Adquisicion 17 de diciembre 60,0 100,0 Global
Gas Aragén, S.A Enajenacién 17 de diciembre 35,0 - -
Unioén Fenosa Distribucion Colombia, BV Liguidacion 21 de diciembre 100,0 - -
ElectroCosta Mipymes de Energia, S.A. ESP Liguidacion 28 de diciembre 100,0 - -
UTE GNS-Dalkia Energia y Servicios Liguidacion 31 de diciembre 50,0 - -




Anexo lll. Sociedades del grupo fiscal Gas Natural

Las sociedades pertenecientes al grupo fiscal Gas Natural son las siguientes:
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Gas Natural SDG, S.A.

Aplicaciones y Desarrollos Profesionales Nuevo Milenio, S.L.

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 Fenosa Telecomunicaciones, S.A.
Gas Natural Informatica, S.A.

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 Gestidn consolidado

1. Evolucion de los negocios

Analisis del ejercicio 2011

El Resultado neto atribuible a la sociedad dominante del ejercicio 2011 aumenta en un 10,3% respecto al del mismo periodo del aho anterior
y se sitla en 1.325 millones de euros.

El Ebitda consolidado del ejercicio alcanza los 4.645 millones de euros y aumenta un 3,8% respecto al del afo anterior, apoyado en la
excelencia operativa y el equilibrio aportado por el perfil de negocio de GAS NATURAL FENOSA permitiendo compensar la contribucion al
Ebitda de las desinversiones realizadas.

A pesar de unas menores plusvalias contabilizadas por venta de activos con respecto al 2010, el beneficio neto del afio 2011 se sitla en
1.325 millones de euros y aumenta un 10,3% respecto al del ano 2010. Ademas del desarrollo de las operaciones, la reduccion de la deuda y
contencién del gasto financiero ha sido uno de los principales impulsores de este crecimiento.

Los resultados obtenidos en el contexto mencionado ponen en valor los fundamentos del modelo de negocio de GAS NATURAL FENOSA,
basado en un adecuado equilibrio entre los negocios regulados y liberalizados en los mercados gasista y eléctrico, con una contribucién
creciente y diversificada de la presencia internacional.

GAS NATURAL FENOSA firma un contrato de aprovisionamiento con la compania estadounidense Cheniere por cerca de 5 bcm anuales de
GNL, con libertad de destino.

GAS NATURAL FENOSA materializa con Gamesa el cierre de la compra de un pargue edlico en Lugo y el acuerdo para la compra de otro en
Tarragona, que suman una potencia instalada de 42 megavatios (MW).

Asimismo, el 13 de septiembre de 2011 se materializd la compraventa de las participaciones directas e indirectas de ACS en determinados
pargues edlicos con una capacidad de generacion de 95,5 megavatios (MW).

GAS NATURAL FENOSA aumenta en un 10,9% la cantidad total destinada a dividendo a cuenta del ejercicio 2011 y distribuye un dividendo de
0,363 euros por accién el pasado 9 de enero de 2012.

Las desinversiones realizadas, la solidez y equilibrio del perfil de negocio, asi como una estricta disciplina inversora estan permitiendo

normalizar progresivamente el nivel de endeudamiento, situandose en el 54,5% al 31 de diciembre de 2011, especialmente eficiente al estar
caracterizado por una estructura, coste y vencimientos ajustados al perfil de los negocios de GAS NATURAL FENOSA.

Principales magnitudes econdmicas

2011 2010 %
Importe neto de la cifra de negocios 21.076 19.630 74
Ebitda 4.645 4.477 3,8
Beneficios de explotacion 2.947 2.893 1,9
Resultado atribuible a accionistas de la soc. dominante 1.325 1.201 10,3
Inversiones 1.514 1.553 (2,5)

Deuda financiera neta (a 31/12) 17.294 19.102 (9,5)
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Principales magnitudes fisicas
Distribucion de gas y electricidad
2011 2010 %
Distribucion de gas (GWh) 395.840 411.556 (3,8)
Europa 204.809 210.561 (2,7)
Ventas de gas a tarifa 2.730 2.741 (0,4)
ATR 202.079 207820 (2,8)
Latinoamérica 191.031 200.995 (5,0)
Ventas de gas a tarifa 114.559 128.141 (10,6)
ATR 76.472 72.854 5,0
Distribucion de electricidad (GWh) 54.067 54.833 (1,4)
Europa 36.361 36.831 (1,3)
Ventas de electricidad a tarifa 2.445 2.372 3.1
ATR 33.916 34.459 (1,6)
Latinoamérica 17706 18.002 (1,6)
Ventas de electricidad a tarifa 16.789 16.979 (1,1)
ATR 917 1.023 (10,4)
Puntos de suministro de distribucion de gas, en miles (a 31/12) 11.372 11.361 0,1
Europa 5.490 5.696 (3,6)
Latinoamérica 5.882 5.665 3.8
Puntos de suministro de distribucion de electricidad, en miles (a 31/12) 8.133 9.436 (13,8)
Europa 4.568 4.535 0,7
Latinoamérica 3.565 4.901 (27,3)
TIEPI (minutos) 42 61 (31,1)
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Negocios energéticos

2011 2010 %
Energia eléctrica producida (GWh) 56.354 58.130 3,1
Espana 38.081 38.338 0,7)
Hidraulica 2.892 4.752 (39,1
Nuclear 4.378 4.325 1.2
Carbon 4.464 772 478,2
Fuel-gas - 32 -
Ciclos combinados 23.967 25.928 (76)
Renovables 2.380 2.529 (5,9
Internacional 18.273 19.792 (7.7)
Hidraulica 118 116 1,7
Ciclos combinados 16.362 17.985 (9,0)
Fuel-gas 1.793 1.691 6,0
Capacidad de generacion eléctrica (MW) 15.392 17.254 (10,8)
Espana 12.760 14.637 (12,8)
Hidraulica 1.901 1.860 2,2
Nuclear 595 589 1,0
Carbon 2.048 2.048 -
Fuel-gas 157 617 (74,6)
Ciclos combinados 6.998 8.565 (18,3)
Renovables 1.061 958 10,8
Internacional 2.632 2.617 0,6
Hidraulica 22 22 -
Ciclos combinados 2.289 2.274 0,7
Fuel-gas 321 321 -
Suministro de gas (GWh) 308.725 305.704 1,0
Espana 236.992 250.885 (5,6)
Resto 71.733 54.819 30,9
Unién Fenosa Gas!"
Comercializaciéon de gas en Espana (G\Wh) 56.937 59.518 (4,3)
Comercializacion de gas Internacional (GWh) 26.503 27774 (4,6)
Transporte de gas-Empl (GWh) 111.855 109.792 1,9

(1) Magnitudes al 100%.
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2011 %s/total 2010 %s/total % 2011/2010
Distribucién de gas 4.063 19,3 4.154 21,2 (2,2)
Espafa 1.240 59 1.299 6,6 (4,5)
Latinoameérica 2.585 12,3 2.645 13,5 (2,3)
Resto 238 1.1 210 1,1 13,3
Distribucion de electricidad 3.418 16,2 3.272 16,7 4,5
Espana 922 4,4 884 4,6 4,3
Latinoamérica 2.290 10,9 2.200 11,2 4,1
Resto 206 1,0 188 1,0 9,6
Electricidad 6.443 30,6 6.470 33,0 (0,4)
Espana 5.452 25,9 5.420 276 0,6
Latinoamérica 865 4,1 954 4,9 (9,3)
Resto 126 0,6 96 0,5 31,6
Gas 9.903 470 8.791 44,8 12,6
Infraestructuras 289 1,4 264 1,3 9,56
Aprovisionamiento y comercializacion 8.603 40,8 7678 39,1 12,0
Union Fenosa Gas 1.011 4.8 849 4,3 19,1
Otras actividades 650 3.1 584 3,0 1,3
Ajustes de consolidacion (3.401) (16,1) (3.641) (18,5) (6,6)
Total 21.076 100,0 19.630 100,0 74

El importe neto de la cifra de negocios hasta el 31 de diciembre de 2011 asciende a 21.076 millones de euros y registra un aumento del 74%
respecto al del anho anterior, principalmente por el crecimiento de la actividad de aprovisionamiento y comercializacion.
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Ebitda("
2011 %s/total 2010 %s/total % 2011/2010
Distribucion de gas 1.587 34,2 1.620 36,2 (2,0)
Espafa 896 19,3 915 20,4 (2,1)
Latinoamérica 621 13,4 635 14,2 (2,2)
Resto 70 1.5 70 1,6 -
Distribucion de electricidad 1.016 21,9 1.062 23,7 (4,3)
Espana 680 14,6 645 14,4 5,4
Latinoamérica 306 6,6 390 8,7 (21,5)
Resto 30 0,6 27 0,6 1,1
Electricidad 1.068 23,0 1.252 28,0 (14,7)
Espana 809 174 974 21,8 (16,9)
Latinoamérica 245 5,3 263 5,9 (6,8)
Resto 14 03 15 03 (6,7)
Gas 905 191 472 10,5 91,7
Infraestructuras 184 4,0 191 4,3 (3,7)
Aprovisionamiento y comercializacion 444 9,6 57 1,3 678,9
Unién Fenosa Gas 277 6,0 224 5,0 23,7
Otras actividades 69 1.5 71 1.6 (2,8)
Total 4.645 100,0 4.477 100,0 3.8

(1) Ebitda=Beneficio de explotacidon+Amortizaciones+Provisiones operativas-Otros resultados.

El Ebitda consolidado del ejercicio 2011 alcanza los 4.645 millones de euros, con un aumento del 3,8% respecto al del afo anterior, en un
entorno macroecondémico, energético y financiero muy exigente, gracias al adecuado equilibrio entre los negocios regulados v liberalizados
en los mercados gasista y eléctrico, con una contribucion creciente y diversificada de la presencia internacional y que han compensado la
contribucién al Ebitda de las desinversiones realizadas durante 2010 y 2011.

Las actividades reguladas de distribucién de gas vy electricidad, en Espafa (33,9%) e internacional (22,1%), representan en su conjunto un

56,0% del Ebitda de GAS NATURAL FENOSA.

La actividad de electricidad en Espafa representa un 174% del Ebitda consolidado.
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Resultado de explotacion

2011 %s/total 2010 %s/total % 2011/2010

Distribucion de gas 1.149 39,0 1.184 40,9 (3,0)
Espafa 612 20,8 626 21,6 (2,2)
Latinoamérica 494 16,8 516 178 (4,3)
Resto 43 1,5 42 1,5 2,4
Distribucion de electricidad 616 20,9 618 21,4 0,3)
Espafa 459 15,6 420 14,5 9,3
Latinoamérica 133 4,5 177 6,1 (24,9)
Resto 24 0,8 21 0,7 14,3
Electricidad 356 12,1 550 19,0 (35,3)
Espana 203 6,9 387 13,4 (475)
Latinoamérica 144 4,9 1564 5,3 (6,5)
Resto 9 0,3 9 0,3 -
Gas 622 21,1 231 8,0 169,3
Infraestructuras 119 4,0 141 4,9 (15,6)
Aprovisionamiento y comercializacion 383 13,0 12 0,4 3.091,7
Unién Fenosa Gas 120 4,1 78 2,7 53,8
Otras actividades 204 6,9 310 10,7 (34,2)
Total 2.947 100,0 2.893 100,0 1,9

Las dotaciones a amortizaciones aumentan un 2,0% mientras que las dotaciones a provisiones descienden en 22 millones de euros hasta
los 216 millones de euros. A pesar de unos resultados procedentes de la enajenacion de inmovilizados inferiores a los del afo anterior, el
beneficio operativo aumenta en un 1,9% vy se sitla en 2.947 millones de euros.

Resultado financiero

El coste de la deuda financiera neta de 2011 es de 849 millones de euros, inferior al del afo anterior debido a que comparativamente con 2010
la deuda bruta media ha sido algo inferior (basicamente, en el primer semestre del afo) y a la remuneracién obtenida por el mantenimiento de
un mayor saldo de tesoreria y otros medios liquidos equivalentes. Tanto la reduccién de la deuda bruta como el incremento de tesoreria son
consecuencia del proceso de desinversion realizado durante el aho 2010 y 2011, asi como los cobros por la titulizacion del déficit de tarifa y la
generacion de caja de los propios negocios de la compania.
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Impuesto sobre beneficios

GAS NATURAL FENOSA tributa en Espana en el régimen de consolidacién fiscal, teniendo la consideracién de sujeto pasivo el grupo
fiscal, determinando su base imponible por la agregacion de las bases imponibles de las sociedades integrantes del grupo. El resto

de sociedades residentes en Espafna que no forman parte del régimen especial tributan de forma independiente y las no residentes
tributan en cada uno de los paises en que operan, aplicandose el tipo de gravamen vigente en el impuesto sobre sociedades (o impuesto
equivalente) sobre los beneficios del periodo.

El gasto por impuesto sobre las ganancias se reconoce en base a la mejor estimacion de la tasa efectiva prevista para todo el ejercicio
anual. La tasa efectiva del ejercicio 2011 ha ascendido al 24,5% frente a un 24,9% en el mismo periodo del ano anterior. La diferencia
entre la tasa impositiva tedrica y la tasa efectiva corresponde a la aplicacion de deducciones fiscales basicamente por la reinversion de
beneficios extraordinarios de las transmisiones de activos realizadas en cumplimiento de disposiciones de la normativa de defensa de la
competencia.

Intereses minoritarios

Las principales partidas que componen este capitulo corresponden a los resultados de la participacién de los minoritarios en Empl, a las
sociedades participadas en Colombia, a las sociedades de distribucion de gas en Brasil y a las sociedades de distribucién y generacion
eléctrica en Panama.

El resultado atribuido a los intereses minoritarios en el ejercicio 2011 asciende a 201 millones de euros, cifra 13 millones de euros inferior a
la del afo anterior debido fundamentalmente a los resultados provenientes de las actividades en Colombia afectadas por el impacto de la
reciente reforma tributaria como se explica en el anélisis de los resultados por actividades.

Inversiones

El desglose de las inversiones por naturaleza es el siguiente:

201 2010 %
Inversiones materiales 1.230 1.394 (11,8)
Inversiones en activos intangibles 176 149 18,1
Inversiones financieras 108 10 -
Total inversiones 1.514 1.553 (2,5)

Las inversiones materiales e intangibles del periodo alcanzan los 1.406 millones de euros, con un descenso del 8,9% respecto a las del
aho anterior, debido fundamentalmente a la finalizacién del programa de construccién de centrales de ciclo combinado. Por otro lado es
de destacar el incremento de las inversiones en negocios regulados, fundamentalmente en la distribucion de gas (+21,3%) que incluye la
adquisicién de los activos de distribuciéon y de transporte secundario a la sociedad Distribuidora Sureuropea de Gas.

Las inversiones financieras de 2011 incluyen la adquisicién a ACS de sus participaciones en 6 sociedades de parques edlicos y que ha
permitido pasar a tener una participacién mayoritaria en las mismas, y la adquisicién a Gamesa del parque edlico Altos do Seixal, situado en
Galicia.
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201 2010 %

Distribucion de gas 445 367 21,3
Espana 260 221 176
Latinoamérica 149 108 38,0
Resto 36 38 (5.3)
Distribucion de electricidad 490 466 5,2
Espana 340 313 8,6
Latinoamérica 133 137 (2,9)
Resto 17 16 6,3
Electricidad 258 512 (49,6)
Espana 21 361 (41,6)
Latinoamérica 47 149 (68,5)
Resto - 2 -
Gas 62 67 (7,5)
Infraestructuras 32 22 45,5
Aprovisionamiento y comercializacion 20 19 5,3
Union Fenosa Gas 10 26 (61,5)
Otras actividades 151 131 15,3
Total inversiones materiales e inmateriales 1.406 1.543 (8,9)

GAS NATURAL FENOSA destina el 66,5% de sus inversiones a las actividades reguladas de distribucién de gas y electricidad, lo que permite

afianzar la contribucion de dichas actividades al Ebitda consolidado.

En el ambito geografico, Espafa sigue siendo el principal destinatario de la inversion con el 70% de las inversiones consolidadas.

En Latinoamérica, Brasil, México y Colombia siguen siendo los principales focos de inversién en la regién.

Analisis de resultados por segmentos

Distribucion gas Espana

El negocio en Espana incluye la actividad retribuida de distribucion de gas, los ATR (servicios de acceso de terceros a la red) y el transporte

secundario, asi como las actividades no retribuidas de distribucién (alquiler de contadores, acometidas a clientes, etc.).

En el marco del plan de actuaciones aprobado por la Comisién Nacional de la Competencia (CNC) en relacién con el proceso de compra de
Unién Fenosa, GAS NATURAL FENOSA se comprometié a desinvertir determinados activos de distribuciéon de gas.
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En este sentido, el 30 de abril de 2010 se materializé la venta de activos de distribucién de gas en baja presién correspondiente a 507.726
puntos de suministro y 3.491 km de redes de distribucién. Asimismo y siguiendo con los compromisos con la Comision Nacional de la
Competencia (CNC) por la compra de Unién Fenosa, el 30 de junio de 2011 se cerr6 la venta de otros 304.456 puntos de suministro de
gas natural con un consumo de 1.439 GWh en la Comunidad de Madrid que han sido adquiridos por el grupo Madrilefa Red de Gas, por un
importe de 450 millones de euros, generando una plusvalia bruta de 280 millones de euros. Por ambas operaciones la comparativa entre
ejercicios presenta importantes variaciones originada por estas ventas de activos.

Resultados

2011 2010 %
Importe neto de la cifra de negocios 1.240 1.299 (4,5)
Aprovisionamientos (12) (18) (33,3)
Gastos de personal, neto (71) (67) 6,0
Otros gastos/ingresos (261) (299) (12,7)
Ebitda 896 915 (2,1)
Dotacion a la amortizacion (284) (289) (1,7)
Dotacion a provisiones - - -
Beneficios de explotacion 612 626 (2,2)

El importe neto de la cifra de negocios de la actividad de distribucion de gas en Espafa alcanza los 1.240 millones de euros y el Ebitda se sitla
en 896 millones de euros.

Principales magnitudes

Las principales magnitudes en la actividad de distribucién de gas en Espafna han sido las siguientes:

2011 2010 %
Ventas—ATR (GWh) 201.231 207174 (2,9)
Red de distribucion (km) 43.871 44.931 (2,4)
Incremento de puntos de suministro, en miles 81 84 (3,6)
Puntos de suministro, en miles (a 31/12) 5.050 5.274 (4,2)

GAS NATURAL FENOSA continta con la expansion de su red de distribucién y el numero de puntos de suministro.

Con fecha 28 de febrero del 2011 se adquirié a la sociedad Distribuidora Sureuropea de Gas (Grupo Corporacion Llorente) unos activos de
distribucion y de transporte secundario en las Comunidades Auténomas de Andalucia y Castilla-La Mancha valorados en 27 millones de euros
y que se corresponden a 101 km de red con 4 puntos de suministro de uso industrial.

Con fecha 31 de diciembre de 2011 se publicé la Orden IET/3587/2011 por la que se establecen los peajes y cdnones asociados al acceso de
terceros a las instalaciones gasistas y la retribucién de las actividades reguladas para el afio 2012. Esta orden mantiene el sistema de calculo
de la retribucion de distribucion de acuerdo a la modificacion del ano anterior con la actualizacién de la retribucion para 2012 con el IPH real
de octubre 2011. La retribucion reconocida a GAS NATURAL FENOSA para el ejercicio 2012 en las actividades de distribucion y transporte
asciende a 1.119 millones de euros.
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Distribucion gas Latinoamérica

Corresponde a la actividad de distribucién de gas en Argentina, Brasil, Colombia y México.

2011 2010 %
Importe neto de la cifra de negocios 2.585 2.645 (2,3)
Aprovisionamientos (1.659) (1.748) (5,1)
Gastos de personal, neto (89) (81) 9,9
Otros gastos/ingresos (216) (181) 19,3
Ebitda 621 635 (2,2)
Dotacion a la amortizacion (113) (112) 0,9
Dotacién a provisiones (14) (7) 100,0
Beneficios de explotacion 494 516 (4,3)

El Ebitda alcanza los 621 millones de euros, con una reduccion del 2,2% respecto al afo anterior. La actividad crece de forma sélida, pese

a considerar resultados atipicos acontecidos durante 2010 y aspectos climatolégicos que han producido un descenso radical en el despacho
de gas para la centrales térmicas de Brasil, cortes de suministros en los mercados industrial y gas natural vehicular en Colombia, asi como
una disminuciéon del consumo doméstico en México. Aislando estos efectos y las variaciones del tipo del cambio el Ebitda aumentaria
enun 4,9%.

Destaca la aportacion de Brasil y Colombia representando entre ambos paises el 80,0% del total de Ebitda, absorbiendo el negocio de
distribucion de gas en Colombia el impacto de la reciente reforma tributaria, donde se aprobé la modificacion de la Ley 1370 que contempla
el denominado Impuesto al Patrimonio que grava el valor del patrimonio a 1 de enero de 2011, aunque su pago se realizard en 8 cuotas
durante los anos 2011 a 2014.

Adicionalmente, y como consecuencia de la ola invernal acaecida, tras ser declarado el estado de emergencia econémica y social, se
promulgé el Decreto 4825 mediante el cual se crea una sobretasa del 25% de este impuesto con el objeto de obtener recursos que permitan
afrontar los efectos de las graves inundaciones en las zonas afectadas.

El importe neto de la cifra de negocio alcanza los 2.585 millones de euros y registra una disminucién del 2,3%.

Principales magnitudes

A continuacién se muestran las principales magnitudes fisicas del negocio de distribucion de gas en Latinoamérica:

2011 2010 %

Ventas actividad de gas (GWh) 191.031 200.995 (5,0)

Ventas de gas a tarifa 114.559 128.141 (10,6)
ATR 76.472 72.854 5,0
Red de distribucion (km) 65.831 64.492 2,1

Incremento de puntos de suministro, en miles 217 243 (10,7)

Puntos de suministro, en miles (a 31/12) 5.882 5.665 3,8
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Las principales magnitudes fisicas por paises en 2011 son las siguientes:

Argentina Brasil Colombia México Total
Ventas actividad de gas (GWh) 76.172 49.810 17.345 47704 191.031
Incremento vs. 2010 (%) 2,1 (22,4) 73 3,7 (5,0)
Red de distribucién 23.312 6.137 19.463 16.919 65.831
Incremento vs. 31/12/2010 (km) 307 131 453 448 1.339
Puntos de suministro, en miles (a 31/12) 1.492 842 2.291 1.257 5.882
Incremento vs. 31/12/2010, en miles 34 25 108 50 217

En el ejercicio 2011 la cifra de puntos de suministro de distribucién de gas al mercado domestico-comercial alcanza los 5.882.000.
Se mantienen las elevadas tasas de crecimiento interanual con un incremento de 217.145 puntos de suministro, destacando Colombia con un
aumento de 108.000.

Las ventas de la actividad de gas en Latinoamérica, que agrupa las ventas de gas y los servicios de acceso de terceros a la red (ATR),
ascienden a 191.031 GWh con un descenso del 5,0% respecto a las ventas registradas en el afo anterior. Esta leve reduccion es
consecuencia principalmente de las menores ventas de generacion eléctrica en Brasil, al haber permanecido las reservas de agua de
2011 en niveles muy superiores a las de 2010.

La red de distribucion de gas se incrementa en 1.339 km en los Ultimos 12 meses, alcanzando los 65.831 km a finales de diciembre de
2011 con un crecimiento del 2,1%.

Cabe destacar los siguientes aspectos en relacion con la actividad en el érea:

e En Argentina se continla en negociacién con la Administracién para la aplicacion de un nuevo marco tarifario. El ritmo de crecimiento de
la base de clientes y ventas de gas es del 2%, continuando la fuerte contencion de gastos ante un escenario de alta inflacion que alcanza
niveles del 23,4%.

e |a evolucién del negocio en Brasil presenta un crecimiento en el incremento neto de clientes de un 55%, siendo las puestas en servicio un
19% superior al 2010 debido a la fuerte expansion inmobiliaria que estd siendo impulsada por los programas sociales llevados a cabo por el
gobierno brasilefo.

e En Colombia se han incrementado las ventas de gas un 7% por la mayor base de clientes, principalmente en los mercados doméstico,
comercial, industrial y ATR, al mismo tiempo que ha crecido el consumo medio doméstico.

e En México el crecimiento de puestas en servicio es de un 18% respecto al afo anterior, lo que significa un incremento de 78.099 nuevos
clientes.
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Distribucion gas resto (lItalia)

El negocio en ltalia incluye ademaés las ventas de gas a tarifa.

Resultados

2011 2010 %
Importe neto de la cifra de negocios 238 210 13,3
Aprovisionamientos (129) (103) 25,2
Gastos de personal, neto (14) (15) (6,7)
Otros gastos/ingresos (25) (22) 13,6
Ebitda 70 70 -
Dotacion a la amortizacion (23) (22) 4,5
Dotacién a provisiones (4) (6) (33,3)
Beneficios de explotacion 43 42 2,4

Las operaciones de distribucion y comercializacion de gas en ltalia representan una contribucion al Ebitda de 70 millones de euros, con
un aumento del 5,4% respecto al ano anterior, una vez ajustados en 2010 los 3 millones de euros de retribucién relativos al 2009 segun
Resolucion del Regulador de noviembre de 2010.

En dichos términos, la mejora del Ebitda esta asociada, principalmente, al incremento del margen de venta como consecuencia de la
comercializacion con gas natural de los contratos de GAS NATURAL FENOSA. En este sentido en el afo 2011 se ha regasificado en la planta
de Panigaglia quince buques de gas natural licuado por un total de 5.373 GWh.

Principales magnitudes

2011 2010 %

Ventas actividad de gas (GWh) 3.578 3.387 5,6
Ventas de gas a tarifa 2.730 2.741 (0,4)
ATR 848 646 31,3
Red de distribucién (km) 6.736 5.849 15,2
Puntos de suministro, en miles (a 31/12) 440 422 4,3

GAS NATURAL FENOSA en ltalia alcanza la cifra de 440.297 puntos de suministro en el negocio de distribucion de gas, un 4,3% superior a la
cifra al 31 de diciembre de 2010.

El 22 de diciembre de 2011 Gas Natural Distribuzione Italia ha adquirido el grupo Favellato Reti Gas que agrupa 22 municipios en el SurOeste
de Italia con 9.669 puntos de suministro.

La actividad de distribucion de gas alcanza los 3.578 GWh, con un aumento del 5,6% respecto al afio 2010.

La red de distribucion al 31 de diciembre de 2011 es de 6.736 km con un incremento de 887 km en los Ultimos doce meses. Al aumento de la
red ha contribuido la adquisicién del grupo Favellato Reti que ha afadido 324 km.
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Distribucion electricidad Espana

El negocio en Espana incluye la actividad regulada de distribucién de electricidad y las actuaciones de servicios de red con los clientes,

principalmente los derechos de conexién y enganche, medida de los consumos y otras actuaciones asociadas al acceso de terceros a la red
de distribucién del &ambito de GAS NATURAL FENOSA.

Resultados

2011 2010 %
Importe neto de la cifra de negocios 922 884 4,3
Aprovisionamientos - - -
Gastos de personal, neto (114) (108) 5,6
Otros gastos/ingresos (128) (131) (2,3)
Ebitda 680 645 54
Dotacion a la amortizacion (220) (213) 3.3
Dotacion a provisiones (1) (12) (91,7)
Beneficios de explotacion 459 420 9,3

El 31 de diciembre de 2011 se publica en el BOE la Orden IET/3586/2011 por la que se establecen los peajes de acceso a partir del

1 de enero de 2012 vy las tarifas y primas a las instalaciones del régimen especial, asi como los ingresos regulados asociados a las actividades
de transporte, distribucion y gestion comercial del acceso.

En la citada orden, se contempla la retribucién definitiva del afno 2010 y las retribuciones provisionales del ano 2011 y 2012. La retribuciéon de
la actividad de distribucién, provisional del 2011, supone un aumento en el entorno del 4% respecto a la definitiva del afno 2010 en tanto que la
retribucién a la gestién comercial del acceso se mantiene en los mismos valores del 2010.

En concreto, la retribucién inicial reconocida a GAS NATURAL FENOSA para el ejercicio 2012 asciende a 862 millones de euros para las
actividades de distribucién y gestién comercial del acceso y 41 millones de euros para las actividades de transporte.

Por todo lo comentado, el importe neto de la cifra de negocios registra un aumento del 4,3% respecto al afo anterior y que responde al

comportamiento ya comentado de los ingresos regulados de la actividad vy, por otra parte, a la evolucién del resto de ingresos (alquiler equipos
de medida, derechos de conexion, etc.).

El gasto de personal recurrente se mantiene en los valores del ano 2010 (absorbiendo incluso parte de los ajustes por convenio) y el aumento
que se aprecia en cuadro adjunto se debe a gasto no recurrente y no homogéneo con afho anterior.

En el apartado de otros gastos/ingresos, se aprecian las mejoras de eficiencia captadas a través de la mejora de los procesos y ello permite la
consecucion de un Ebitda de 680 millones de euros lo que supone un aumento del 5,4% respecto al aho anterior.
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Principales magnitudes

2011 2010 %

Ventas actividad de electricidad (GWh) 33.916 34.465 (1,6)
Ventas de electricidad a tarifa - 6 -
ATR 33.916 34.459 (1,6)
Puntos de suministro, en miles (a 31/12) 3.748 3.719 0,8
TIEPI (minutos) 42 61 (31,1)

La energia suministrada (ATR) recoge la disminucion del consumo que se ha puesto de manifiesto en todo el &mbito nacional y que es
consecuencia, ademas del entorno econdémico del momento, a una climatologia de los Ultimos meses del ano muy benigna (temperaturas
muy suaves).

El buen comportamiento de las instalaciones, como consecuencia del proceso inversor llevado a cabo en los Ultimos anos y los planes
permanentes de mantenimiento de las instalaciones, conjuntamente con un afo favorable desde la perspectiva climatoldgica, ha permitido
que no se hayan generado incidencias relevantes en las instalaciones. En este contexto, el TIEPI (tiempo de interrupcién equivalente de la
potencia instalada) ha registrado una mejora de casi 20 minutos, respecto al ano anterior que ya habia marcado un registro muy favorable,
y se sitla a cierre de ejercicio en tan solo 42 minutos.

El perfil evolutivo de los indicadores de calidad de servicio y, asimismo, el de los pardmetros asociados a la eficiencia energética de la red,

ponen de manifiesto el acierto de los planes inversores que se estan llevando a cabo, la acertada arquitectura de la red implantada vy la alta
dedicacion de recursos, humanos y econémicos, en las actuaciones de operacién y mantenimiento de las instalaciones.

Distribucion electricidad Latinoamérica
Corresponde a la actividad regulada de distribucion de electricidad en Colombia, Guatemala, Nicaragua y Panama.

Desde el 1 de junio de 2011 deja de incorporarse al perimetro de consolidacién el negocio de distribucion de electricidad en Guatemala por
haberse llevado a cabo su enajenacion.

Resultados

2011 2010 %
Importe neto de la cifra de negocios 2.290 2.200 41
Aprovisionamientos (1.723) (1.580) 9,1
Gastos de personal, neto (42) (54) (22,2)
Otros gastos/ingresos (219) (176) 24,4
Ebitda 306 390 (21,5)
Dotacion a la amortizacion (71) (89) (20,2)
Dotacion a provisiones (102) (124) (17.7)

Beneficios de explotacion 133 177 (24,9)
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El Ebitda de la actividad de distribucién de electricidad en Latinoamérica alcanza los 306 millones de euros, un 21,5% inferior con respecto
al ano anterior. Sin considerar el efecto del tipo de cambio, la desinversién de las sociedades de distribucion eléctrica de Guatemala y la
coyuntura climatolégica, el Ebitda creceria en un 6,8%.

Esta tendencia atipica del drea esté provocada en parte por el negocio de distribuciéon en Colombia, donde se aprobdé la modificacion de la Ley
1370 que contempla el denominado Impuesto al Patrimonio, el cual grava el valor del patrimonio a 1 de enero de 2011, aunque su pago se
realizara en 8 cuotas durante los afos 2011 a 2014.

Adicionalmente, y como consecuencia de la ola invernal acaecida, tras ser declarado el estado de emergencia econémica y social, se
promulgé el Decreto 4825 mediante el cual se crea una sobretasa del 25% de este impuesto con el objeto de obtener recursos que permitan
afrontar los efectos de las graves inundaciones en las zonas afectadas. Esta excepcion meteoroldgica afecté fuertemente a la demanda y a los
precios de la energia, que a través del pass-through tuvieron un impacto importante en la tarifa, asi como a la eficacia en la ejecucién de los
planes operativos en las zonas afectadas. El Ebitda del negocio de distribucién en Colombia aislando estos efectos se incrementa un 4,6%.

En mayo de 2011 GAS NATURAL FENOSA acordé con el fondo de inversion britanico Actis la venta de sus participaciones en las distribuidoras
Deorsa y Deocsa responsables de la distribucion eléctrica en toda Guatemala a excepcién de la capital y los departamentos de Sacatepéquez
y Escuintla, asi como sus participaciones en otras sociedades con actividades energéticas en el pais. El precio acordado fue de 345 millones
de délares. Como consecuencia de esta desinversién, el negocio de distribucion de electricidad en Guatemala sélo contribuye al Ebitda de
Distribucién electricidad en Latinoamérica durante los cinco primeros meses del ano.

El fuerte incremento del precio del fuel #6 ha supuesto un mayor coste de las pérdidas no reconocidas. Con fecha 15 de junio de 2011 se
aprobd en Nicaragua una subida tarifaria del 41,9% que permitio recoger parcialmente dicho aumento. Con el fin de que este incremento
no afecte a los consumidores finales, la tarifa ha recibido un financiamiento, siendo cancelado una vez entren en operacién los proyectos de
generacion en base a fuentes de energia renovable.

Principales magnitudes

2011 2010 %

Ventas actividad de electricidad (GWh) 17706 18.002 (1,6)
Ventas de electricidad a tarifa 16.789 16.979 (1,1)
ATR 917 1.023 (10,4)
Puntos de suministro, en miles (a 31/12) 3.565 4.901 (27.3)

Las ventas de actividad de electricidad alcanzan los 17.706 G\Wh con un descenso moderado del 1,6% a pesar de la desinversion en
Guatemala.

Las principales magnitudes fisicas por paises en 2011 son las siguientes:

Colombia Guatemala Nicaragua Panama Total
Ventas actividad de electricidad 10.5624 833 2.684 3.765 17706
Incremento vs. 2010 (%) 4,2 (56,9) 6,6 6,2 (1,6)
Puntos de suministro, en miles 2.224 - 849 492 3.565
Incremento vs. 31/12/2010, en miles 26 (1.422) 41 19 (1.336)

Indice de pérdidas de red (%) 18,3 172 20,6 10,2 -
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Los planes de reduccién de pérdidas se han comportado conforme a lo previsto, a excepcién de Colombia donde las inundaciones provocaron
dificultades y retrasos en su ejecucion.

Distribucion electricidad resto (Moldavia)

El negocio en Moldavia consiste en la distribuciéon regulada de electricidad y comercializacion a tarifa de la misma en el ambito de la capital y
zonas del centro y sur del pais. El @mbito de la distribucion de GAS NATURAL FENOSA en Moldavia representa el 70% del total del pais.

[ 2m

Resultados

2011 2010 %
Importe neto de la cifra de negocios 206 188 9,6
Aprovisionamientos (157) (143) 9,8
Gastos de personal, neto (8) (7) 14,3
Otros gastos/ingresos (11) (11) -
Ebitda 30 27 1.1
Dotacion a la amortizacién (6) (5) 20,0
Dotacion a provisiones - 1 -
Beneficios de explotacion 24 21 14,3

El importe neto de la cifra de negocios recoge, como pass through, el comportamiento registrado en el apartado de aprovisionamientos
y, adicionalmente, el reconocimiento del plan inversor realizado y las actuaciones de operacién y mantenimiento de acuerdo con el marco
regulatorio vigente en el pais.

Sin considerar el efecto tipo de cambio, el margen de electricidad (cifra de negocio-aprovisionamientos) presenta un aumento cercano al
6% respecto al del mismo periodo del afo anterior y recoge, basicamente, la retribucién regulada a la actividad de distribucion de electricidad
y comercializacion a tarifa regulada.

Los gastos de personal, sin considerar el efecto tipo de cambio, registran un aumento del 8,5%, recogen la revisién del convenio por IPC, que
en Moldavia esta en el entorno del 8%. Los otros gastos/ingresos continlian registrando las eficiencias captadas a través de los procesos de
mejora de la gestién implantados. Este apartado presenta una reduccion de casi el 3%, en términos corrientes y sin el efecto tipo de cambio,
en un entorno, como ya se comentd, de alta inflacion.

Las cifras antes comentadas permiten la consecucion de un Ebitda de 30 millones de euros, lo que supone un incremento del 11,1%
respecto al del mismo periodo del afio anterior. Aislando el efecto tipo de cambio, el incremento del Ebitda se sitla en el entorno del 8%.

Principales magnitudes

201 2010 %
Ventas actividad de electricidad (GVWh) 2.445 2.366 3,3
Ventas de electricidad a tarifa 2.445 2.366 3,3

ATR - - -

Puntos de suministro, en miles (a 31/12) 820 816 0,5
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La demanda de energia eléctrica en el dmbito de distribucion de GAS NATURAL FENOSA en Moldavia registra un aumento del 3,3% vy los
puntos de suministro, que se sitlan en 819.506, también registran crecimiento respecto al afo anterior.

El plan de mejora de la gestion que GAS NATURAL FENOSA en Moldavia contintia desarrollando y que, basicamente, se focaliza en los
procesos asociados al control de energia que circula por las redes de distribucién, en los procesos operativos asociados a todo el ciclo de la
gestion comercial y a la optimizacién de las actuaciones de operacién y mantenimiento de las instalaciones, esta cumpliendo los objetivos
planificados.

El plan antes comentado estéd permitiendo una mejora permanente de los indicadores operativos basicos y, en particular, del indicador de
pérdidas de red, el cual mejora medio punto porcentual respecto al ano anterior (pasa del 13,6% al 13,1%), lo que permite maximizar los
ingresos regulados.

Asimismo, y muy ligado a lo anterior, se registra una importante mejora en los indicadores de calidad del servicio e incidencias en la red.
Cabe destacar, por otra parte, que los indicadores de cobro estan muy préximos al 100%.

Electricidad Espana

El negocio de electricidad en Espana incluye las actividades de generacion de electricidad de Espana, la comercializacion mayorista y
minorista de electricidad en el mercado liberalizado espanol, el suministro de electricidad a tarifa de Ultimo recurso asi como el trading de
electricidad en mercados mayoristas.

Resultados

2011 2010 %
Importe neto de la cifra de negocios 5.452 5.420 0,6
Aprovisionamientos (4.061) (3.909) 3.9
Gastos de personal, neto (149) (130) 14,6
Otros gastos/ingresos (433) (407) 6,4
Ebitda 809 974 (16,9)
Dotacion a la amortizacion (560) (637) 4,3
Dotacion a provisiones (46) (50) (8,0)
Beneficios de explotacion 203 387 (47,5)

El importe neto de la cifra de negocios de la actividad de electricidad en el aho 2011 alcanza los 5.452 millones de euros, superior en un 0,6%
a la cifra del ano anterior.

En términos de Ebitda los resultados obtenidos en el ano 2011 se elevan a 809 millones de euros, un 16,9% inferior a la cifra del ano anterior.

El incremento de precios de los mercados de combustible y el consecuente incremento del coste de generacion, unido al cambio de
mix de produccion eléctrica con una menor produccién hidraulica, y la disminuciéon de la produccién del 3,2% en términos acumulados,
como consecuencia, entre otras, de las desinversiones de los ciclos combinados de Plana del Vent y de Arribal en el segundo y tercer
trimestre del aho respectivamente, provocan una reduccién del Ebitda en un entorno de precios de mercado de produccién espanol
mas elevado.
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En el entorno nacional, la demanda eléctrica peninsular alcanzé 62.274 GWh, suponiendo una disminucién anual de un 2,1%. Corregido este
valor de los efectos de laboralidad y temperatura, la demanda disminuye un 1,2% en 2011, acentuando, sobre todo en los dos ultimos meses
con disminuciones del 7%, la tendencia iniciada a comienzos de afo.

A finales de enero se alcanzaron 44.107 MW de punta de potencia horaria méaxima del afo, unos 700 MW por debajo del histérico de
mediados de diciembre de 2007.

El saldo fisico de intercambios internacionales se mantiene exportador en términos anuales, alcanzando los 6,1 TWh, cifra inferior en un
26,6% a la del pasado ano, como consecuencia de precios mas altos en el mercado respecto a 2010.

La generacion en régimen especial presenta en valores acumulados anuales un descenso del 1,6% respecto al acumulado de 2010.
Este valor nos muestra una cobertura de la demanda por parte del régimen especial del 36,2% de la demanda, 1,3 puntos mas que
en 2010.

La generacion edlica es inferior, en el conjunto del afno, en un 2,6%. En el resto de las tecnologias renovables el crecimiento en el del
conjunto del ano fue de un 5,4%, lo que hace que el régimen especial en conjunto aumente el 1,6% en 2011. Este valor nos muestra una
cobertura de la demanda por parte del régimen especial del 36,2% de la demanda, 1,3 puntos mas que en 2010.

Como consecuencia de la disminucién de la demanda y a pesar de la disminucién del régimen especial, la generacion en régimen ordinario
presenta en el anho una disminucion de un 5,7%, con descensos en todas las tecnologias del régimen ordinario, excepto en el carbén nacional
afectado por el Real Decreto de Garantia de Suministro.

La energia hidroeléctrica producible registrada en lo que va de afo 2011 califica al afho como seco, con una probabilidad de ser superada (PSS),
respecto del producible medio histérico del 72%, es decir, estadisticamente 72 de cada 100 anos presentarian caracteristicas mas humedas
que el ano actual. Las reservas hidroeléctricas del conjunto nacional se encuentran al finalizar el afo al 50%, trece puntos menos que en la
misma fecha de 2010, si bien, el 2010 marcaba los méximos de los Ultimos diez afios.

La generacion nuclear disminuye un 7.0% en el afo, cifra que se ve afectada por el desplazamiento de las revisiones de un afno frente al otro.
La generacion con carbén aumenta en el afo un 96,7%, alcanzando una cobertura del 15,9% de la demanda, el doble que en 2010.

Esta cifra estd visiblemente afectada por la entrada en vigor el pasado dia 26 de febrero de 2011 del R.D. de Garantia de Suministro, lo que
ha determinado el funcionamiento de las centrales de esta tecnologia tras casi dos afos sin funcionar en algunos casos.

En 2011 no ha habido generacién ordinaria con fueléleo.

Los ciclos combinados disminuyen su produccion anual un 21,6%, pasando de una cobertura del 24,3% del pasado afo al 19,5% actual.

Se produce una ralentizacion en la senda alcista de los precios, iniciada en el segundo trimestre del pasado aho, como consecuencia de
diversos factores: menor produccion hidraulica y edlica, junto a una disminucion de los precios de las materias primas en el cuarto trimestre
respecto al trimestre anterior. Los precios medios diarios han superado en varias ocasiones los 60 €/ MWh, alcanzando en concreto los

66,4 €/MWh el pasado 17 de octubre de 2011, el maximo valor diario del cuarto trimestre, para disminuir ligeramente en noviembre, cuando
se registrd el minimo diario del ano, y volver a recuperarse en el Ultimo mes del afo.

El precio medio ponderado acumulado del mercado diario es de 50,8 €/ MWh, 12,7 €/ MWh mas que el acumulado en 2010, un 33% superior.

Con referencia a la evolucién de las commodities, el incremento de la cotizacién media del Brent respecto a la media del 2010, ha sido del
orden del 40%.
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Principales magnitudes

Las principales magnitudes en la actividad de electricidad de GAS NATURAL FENOSA en Espana son las siguientes:

201 2010 %

Capacidad de generacion eléctrica (MW) 12.760 14.637 (12,8)
Régimen ordinario 11.699 13.679 (14,5)
Hidraulica 1.901 1.860 2,2
Nuclear 595 589 1.0
Carboén 2.048 2.048 -
Fueldleo-gas 157 617 (74,6)
Ciclos combinados 6.998 8.665 (18,3)
Régimen especial 1.061 958 10,8
Energia eléctrica producida (GVWh) 38.081 38.338 0,7)
Régimen ordinario 35.701 35.809 0,3)
Hidraulica 2.892 4.752 (39,1)
Nuclear 4.378 4.325 1,2
Carbon 4.464 772 478,2
Fueldleo-gas - 32 -
Ciclos combinados 23.967 25.928 (76)
Régimen especial 2.380 2.529 (5,9)
Ventas de electricidad (GWh) 35.905 40.559 (11,5)
Mercado liberalizado 27058 30.179 (10,3)
TUR/Regulado 8.847 10.380 (14,8)

La variacién en la potencia instalada en régimen ordinario respecto al afo anterior se debe a los siguientes aspectos:

e Elincremento en 2011 de 58,5 MW en el grupo 1 de la central nuclear de Almaraz (6 MW atribuibles a GAS NATURAL FENOSA), de 8 MW
en las centrales hidraulicas de Puente Nuevo y de Burguillo, 32 MW de las centrales de Belesar, Albarellos y Tambre 2 y de 65 MW como
consecuencia de nuevas pruebas realizadas en las centrales de ciclo combinado de Malaga y Puerto de Barcelona.

e |a autorizacion de cierre y el cese de actividad en 2011 de los dos grupos de fuel de la central de Sabon (460 MW).

e Por ultimo, en 2011 los dos grupos de la central de ciclo combinado de Plana de Vent (833 MW) han pasado a ser gestionados por la
empresa Alpig y se ha trasmitido a Contour Global la central de ciclo combinado de Arrdbal (799 MW).

En el conjunto del afo la produccion eléctrica peninsular de GAS NATURAL FENOSA presenta una disminucién del 0,7% en su conjunto, un
descenso del 0,3% en el régimen ordinario (frente al 5,7% de disminucién en el conjunto nacional) y un descenso del 5,9% en el régimen
especial.
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La produccion hidraulica realizada en 2011, 2.892 GWh, es inferior en un 39,1% a la del mismo periodo de 2010. En las cuencas de

GAS NATURAL FENOSA el ano 2011 presenta la caracteristica de muy seco desde el punto de vista hidrolégico, con un 92% de PSS
(probabilidad de que el producible registrado sea superado, conforme a la serie histérica del producible medio). El nivel de reservas de
energia de las mismas se sitla en el 36,6% de llenado a finales de 2011, trece puntos menos que en la misma fecha de 2010, si bien, desde
mediado de junio de 2010, las reservas se encontraban en su méaximo histérico de los Ultimos diez anos.

La produccion nuclear aumenta un 1,2% en el conjunto del afo.

La entrada en vigor del real decreto de Garantia de Suministro, ha supuesto para GAS NATURAL FENOSA que los grupos de Anllares, La
Robla 2 y Narcea 3, afectados por dicho real decreto, funcionasen de manera continuada con una produccion de carbén en el aho de 4.464
GWh frente a los 772 GWh en 2010.

En 2011, la disminucién de la produccién con ciclos combinados en GAS NATURAL FENOSA es del 76%, afectada por la venta de los dos
grupos de Arrtbal y de Plana de Vent. La produccion nacional presenta una disminucion del 21,6%.

La cuota de mercado acumulada a 31 de diciembre de 2011 en generacién de electricidad en régimen ordinario es del 20,8%, 0,6 puntos
superior a la de 2010, todo ello a pesar de las citadas desinversiones.

En comercializacion de electricidad las ventas de 2011 han alcanzado la cifra de 35.905 GWh, incluyendo la comercializacion en mercado
liberalizado y la comercializacion de Ultimo recurso (TUR), un 11,5% menos que en el pasado ano. Esta reduccion de la cartera de
comercializacién eléctrica es acorde al posicionamiento de maximizacién de margenes, optimizacién de cuota y el grado de cobertura que
GAS NATURAL FENOSA desea tener frente a las variaciones de precio del mercado eléctrico.

En 2011 las emisiones de CO, consolidadas de las centrales térmicas de carbén y ciclo combinado de GAS NATURAL FENOSA afectadas por
la normativa que regula el régimen del comercio de emisiones de gases de efecto invernadero han sido de 13,4 millones de toneladas de CO,,.
GAS NATURAL FENOSA realiza una gestion integral de su cartera de cobertura de derechos de emision de CO, para el periodo 2008-2012

y post Kyoto, adquiriendo los derechos y créditos de emisién necesarios a través de su participacion activa tanto en el mercado secundario
como en proyectos primarios y fondos de carbono.

Como parte de sus compromisos, en el transcurso del pasado mes de abril de 2011 GAS NATURAL FENOSA remitié al Registro Nacional
de Derechos de Emision de Gases de Efecto Invernadero (RENADE) los derechos equivalentes a las emisiones de CO, verificadas en las
centrales térmicas y ciclo combinado en el ano 2010, ascendiendo estas a 9,7 millones de derechos de CO, entre los cuales se incluyeron
créditos de emision generados en proyectos de Mecanismos de Desarrollo Limpio y de Aplicacién Conjunta.

En la actividad de trading en el mercado |bérico de electricidad se han negociado a lo largo del ano 2011 cerca de 50.000 GWh.

En los mercados eléctricos francés y aleman, la actividad asociada a trading de energia durante 2011 se ha desarrollado a través de distintos
mecanismos de mercado, como son la originacion a través de la participacion en subastas Virtual Power Plants (VPP), la venta de energia

en subastas de pérdidas para los distribuidores en Francia o la compraventa en los mercados organizados y OTC, gestionando en total un
volumen superior a 970 GWh.

A través de las interconexiones eléctricas Espana-Francia y Alemania-Francia, se ha optimizado y diversificado la posicién eléctrica del grupo,
participando en los mercados organizados de dichos paises y contratando capacidad de intercambio en subastas a corto y medio plazo,
negociando un volumen que asciende a 108 GWh en 2011.

Por ultimo, en el @mbito de trading de emisiones de CO, durante el afo se ha gestionado un volumen de 120 Mt a través de numerosas
operaciones de derechos EUA y créditos CER/ERU y VER, tanto en mercados organizados, como con distintas contrapartes y para una gran
diversidad de productos.
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Mediante las actividades anteriores en mercados de contratacion spoty a plazo se realiza una gestién activa de la posicion de
GAS NATURAL FENOSA vy la optimizacion de los margenes y de la exposicién al riesgo, asi como el desarrollo del propio negocio
de trading.

En relacion a la actividad en régimen especial, la potencia instalada de GAS NATURAL FENOSA al 31 de diciembre de 2011 recoge

un aumento en la misma de 95,5 MW netos (110,4 MW consolidados) como consecuencia del aumento en la participacion en distintas
sociedades eolicas, como se detalla mas adelante. En virtud de las adquisiciones GAS NATURAL FENOSA pasa a tener en operacion un
total de 1.061 MW consolidables en régimen especial, de los cuales 925 MW corresponden a tecnologia edlica, 69 MW en minihidraulica y
67 MW en cogeneracion.

La produccion en Régimen Especial ha sido un 5,9% inferior a la del afio 2010 (2.380 GWh vs 2.529 GWh). Esta variacion en la produccion es
debida principalmente a que los primeros meses de 2010 se caracterizaron por una gran eolicidad y especialmente hidraulicidad, habiéndose
obtenido una producciéon un 71 % inferior en la tecnologia edlica y un 9,6% inferior en la minihidraulica. Por el contrario la produccion de la
cogeneracion aumenté un 1,7%. No obstante, el Ebitda aumenta en un 5,3% y alcanza los 140 millones de euros.

GAS NATURAL FENOSA ha presentado al concurso edlico de Andalucia un total de 340 MW en 12 parques edlicos, estimandose que la
resolucion de la adjudicacion de este concurso edlico se producira previsiblemente en el primer trimestre de 2012.

En el mes de noviembre de 2011 se hizo publica la adjudicacién del concurso edlico de Extremadura al que GAS NATURAL FENOSA habia
presentado ofertas por un total de 185 MW en 5 parques edlicos. En dicho concurso, GAS NATURAL FENOSA fue adjudicataria de una
potencia de 86 MW en un total de cuatro parques, lo que la convierte en una de las principales empresas adjudicatarias.

Respecto a los concursos ya adjudicados, en Canarias se continta con la tramitacion de los 102 MW brutos adjudicados en el concurso,
avanzandose en la obtencion de los permisos ambientales y urbanisticos necesarios para la obtencion de la autorizacion administrativa de los
mismos.

En lo referente a la adjudicacién del concurso edlico de Catalufa, se continGian con los trabajos correspondientes a la tramitacién de dichos
proyectos, una vez se ha presentado el pasado mes de agosto de 2011 la documentacién de solicitud de aprobacion de proyecto de ejecucion
y de autorizacion administrativa de los parques adjudicados.

Respecto al concurso de Galicia, se estd avanzando en la gestion de los puntos de conexién de los 285 MW correspondientes a la
adjudicacién, asi como en el desarrollo de los planes industriales asociados a dicha adjudicacién.

El pasado 13 de septiembre de 2011 se firmo el contrato de compra-venta con ACS de un paquete de 95,5 MW netos en 5 parques edlicos,
correspondiente a su participacion en 6 sociedades participadas junto a GNF Renovables. Este acuerdo ha permitido pasar a tener el control
y participacion mayoritaria en las mismas, aumentando asf la presencia de GAS NATURAL FENOSA en las comunidades auténomas de
Andalucia, Catalufa y Galicia.

Por ultimo, se ha finalizado la redaccion de los proyectos correspondientes a los tres parques edlicos, que fueron adjudicados a
GAS NATURAL FENOSA en el concurso edlico de Aragén, y que se presentardn en el primer trimestre de 2012.

Se contindian segun el plan establecido los trabajos de construccion de los proyectos minihidraulico de Belesar Il 'y Peares Il en Galicia, y de la
planta de cogeneracion de J. Garcia Carrion en Castilla-La Mancha.

El pasado 28 de diciembre de 2011 se firmé el contrato de compraventa con GAMESA del parque edlico Altos do Seixal, situado en Galicia y
con una potencia instalada de 30 MW, los cuales seran incorporados a la potencia de GAS NATURAL FENOSA en 2012.
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Electricidad Latinoamérica
Este negocio agrupa los activos de generacion en México, Puerto Rico, Panamé y Republica Dominicana.

Actualmente, los activos en operacion en México son la central de Hermosillo de 270 MW vy la central de Naco Nogales de 300 MW en el
estado de Sonora; la Central de Tuxpan Il 'y IV de 1.000 MW en el estado de Veracruz; y la Central de Norte Durango de 450 MW en el estado
de Durango también al noroeste del pais.

El 24 de diciembre de 2009 GAS NATURAL FENOSA alcanzé un acuerdo para la desinversion de parte de su negocio de generacion de
electricidad en México y que supuso una desinversion de 2.233 MW de capacidad instalada. La operacion se completd el 3 de junio de 2010
por lo que la informacién correspondiente al ano 2010 incluye dichos activos, los cuales fueron desconsolidados a partir de mayo de 2010.

Resultados

201 2010 %
Importe neto de la cifra de negocios 865 954 (9,3)
Aprovisionamientos (548) (607) 9,7)
Gastos de personal, neto (15) (19) (21,1
Otros gastos/ingresos (57) (65) (12,3)
Ebitda 245 263 (6,8)
Dotacion a la amortizacion (101) (105) (3.8)
Dotacién a provisiones - (4) -
Beneficios de explotacion 144 154 (6,5)

El Ebitda del periodo alcanza los 245 millones de euros, cifra un 6,8% inferior a la registrada en el ano anterior y que supondria un aumento
del 8,7% sin considerar los activos vendidos en 2010.

En México, sin considerar el efecto desinversion, el crecimiento del Ebitda seria de 21,8% debido principalmente al efecto de la entrada en
explotacién de la central de Norte Durango, que no estuvo operativa hasta el tercer trimestre del afo 2010. El pasado 14 de octubre de 2011
se produjo un incidente durante los trabajos de mantenimiento del bloque 3 de la central de ciclo combinado de Tuxpan. El plan de reposicion
permitié la recuperacion del 50% de la potencia el 1 de diciembre de 2011, llegando al 75% el 15 de diciembre de 2011, previendo recuperar
el 25% restante el proximo 14 de febrero de 2012.

El Ebitda de Panama decrece un 11,6%, aislando el efecto tipo de cambio disminuiria un 73%, manteniéndose los niveles de produccion pero
con precios inferiores a los registrados el ano anterior.

El Ebitda de Republica Dominicana decrece un 16,6%, aislando el efecto del tipo de cambio disminuiria un 12,1%, ya que en este periodo se
han realizado mayor nimero de mantenimientos mayores en las centrales.
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Principales magnitudes

Las principales magnitudes en la actividad de electricidad de GAS NATURAL FENOSA en Latinoamérica son las siguientes:

201 2010 %

Capacidad de generacion eléctrica (MW) 2.520 2.505 0,6
Mexico 2.035 2.020 0,7
Puerto Rico (CC) 254 254 -
Panama (hidraulica) 22 22 -
Panama (térmica) " " -
Republica Dominicana (fuel) 198 198 -
Energia eléctrica producida (GVWh) 17506 19.147 (8,6)
Mexico 14.662 16.182 (9,4)
Puerto Rico (CC) 1.700 1.803 (5,7)
Panama (hidraulica) 118 116 1,7
Panama (térmica) 19 16 18,8
Republica Dominicana (fuel) 1.007 1.030 (2,2)

La menor produccién en México responde a la generacion de las centrales vendidas en 2010. Sin considerar este efecto, la produccién de las
centrales en operacion se incrementa en 1.770 GWh debido fundamentalmente a la puesta en operacion de la central de Norte Durango.

Las centrales de Panama registran un aumento de disponibilidad del 9% debido a la operacion de la central hidraulica Los Algarrobos al 100%
de su capacidad.

La disponibilidad en Puerto Rico presenta una mejora del 7,9% como consecuencia de la parada por revision mayor del grupo Il en el primer
trimestre del afo 2010. La produccién no se ha incrementado debido a un menor despacho por las reparaciones realizadas en las lineas de
transmision.

La produccion en Republica Dominicana se ha visto afectada por los incidentes producidos en la central La Vega el 21 de julio de 2011

y posteriormente, el 25 de septiembre, los cuales limitaron su capacidad al 60% de la potencia. El Plan de Rehabilitacién permitié la
recuperacion hasta el 80% a cierre del afo, previéndose el restablecimiento total de la central en el primer trimestre de 2012.

Electricidad resto (Kenia)
Incluye la generacién de electricidad en Kenia.

Las condiciones meteoroldgicas dominantes en la zona (muy secas) la mayor parte del afo 2011, conllevan al aumento de funcionamiento de
las centrales térmicas, por lo que se ha incrementado notablemente la produccion de electricidad.
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Resultados

2011 2010 %
Importe neto de la cifra de negocios 126 96 31,3
Aprovisionamientos (102) (71) 43,7
Gastos de personal, neto 2) (2) -
Otros gastos/ingresos (8) (8) -
Ebitda 14 15 (6,7)
Dotacion a la amortizacion (5) (6) (16,7)
Dotacién a provisiones - - -
Beneficios de explotacion 9 9 -

El Ebitda alcanza los 14 millones de euros en el aho 2011 gracias a la alta produccion ya comentada asi como al elevado nivel de disponibilidad,
cercano al 88%, como indicador determinante de los ingresos por capacidad. El notable incremento del precio del combustible en los
mercados internacionales a lo largo del ejercicio, asi como los mantenimientos programados llevados a cabo, provocan una ligera disminucién
del Ebitda respecto al del ano anterior.

Principales magnitudes

Las principales magnitudes en la actividad son las siguientes:

2011 2010 %
Capacidad de generacién eléctrica (MW) 12 112 -
Energia eléctrica producida (GWh) 767 645 18,9

Durante el afo 2011, la produccién con fuel en Kenia se ha incrementado un 18,9 % respecto al afo anterior, alcanzando los 767 GWh.
Este aumento se debe a la alta demanda de produccion térmica en el pais, fruto de la baja hidraulicidad durante la mayor parte del afoy,
consecuentemente, a la disminucion de los niveles de agua embalsada.

Infraestructuras

Este negocio incluye la operacién del gasoducto del Magreb-Europa, la gestién del transporte maritimo, el desarrollo de los proyectos
integrados de gas natural licuado (GNL) y la exploracién, desarrollo, produccién y almacenamiento de hidrocarburos.
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Resultados

2011 2010 %
Importe neto de la cifra de negocios 289 264 9,5
Aprovisionamientos (58) (12) 383,3
Gastos de personal, neto (8) (6) 33,3
Otros gastos/ingresos (39) (55) (29,1)
Ebitda 184 191 (3,7)
Dotacion a la amortizacion (65) (50) 30,0
Dotacién a provisiones - - _
Beneficios de explotacion 119 141 (15,6)

El importe neto de la cifra de negocios de la actividad de infraestructuras en el ejercicio 2011 alcanza los 289 millones de euros, con un
aumento del 9,5%.

El Ebitda de 2011 se eleva hasta los 184 millones de euros, un 3,7 % inferior al del afo anterior debido principalmente al efecto negativo del
tipo de cambio en transporte internacional en 2011. Adicionalmente, existen menores ingresos contabilizados por el menor nivel de ocupacion
de la flota, derivado de los problemas politicos en Libia.

Principales magnitudes

Las principales magnitudes en la actividad de transporte internacional de gas son las siguientes:

2011 2010 %

Transporte de gas-Empl (GWh) 111.855 109.792 1,9
Portugal-Marruecos 31.286 29.052 77
GAS NATURAL FENOSA 80.569 80.740 0,2)

La actividad de transporte de gas desarrollada en Marruecos a través de las sociedades Empl y Metragaz ha representado un volumen total de
111.855 GWh, un 1,9% superior al del afo anterior. De esta cifra, 80.569 GWh han sido transportados para GAS NATURAL FENOSA a través
de la sociedad Sagane, cifra similar a la del ano anterior, y 31.286 GWh para Portugal y Marruecos, con un crecimiento del 7,7%.

En el mes de octubre, Empl firmé un contrato con la Office National de I'Electricité (ONE) de Marruecos para transportar 0,6 bcm/ano de gas
entregados por Sonatrach a ONE, en la frontera entre Argelia y Marruecos hasta las centrales eléctricas de esta misma.

Por otro lado, y en relacion a las actividades de exploracion y produccion de gas, en el proyecto de TangerLarache (Marruecos), donde
GAS NATURAL FENOSA participa con un 24%, se estan estudiando alternativas de desarrollo para el primer sondeo.

En lo que respecta al proyecto integrado que GAS NATURAL FENOSA esté llevando a cabo en Angola, donde participa conjuntamente con
Repsol con un 20%, y tras la perforacion del sondeo de Garoupa Il con resultado positivo, se ha iniciado la perforacion de un nuevo pozo para
continuar con la fase de exploracion.
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En el permiso de investigacién de Villaviciosa, en el norte de Espafna, en el cual GAS NATURAL FENOSA es operador con un 70% de
participacién, se estan realizando una serie de estudios geoldgicos adicionales que permitiran concluir la evaluacién de su potencial.

Por otro lado, se ha continuado avanzando con la tramitacion de los cinco proyectos que conforman las actuaciones de exploracién, produccién y
almacenamiento que GAS NATURAL FENOSA tiene previsto realizar en los préximos afos en el drea del Valle del Guadalquivir (areas de Marismas,
Aznalcazar y Romeral). El 30 de septiembre de 2010 se obtuvo la Declaracion de Impacto Medioambiental en el primero de los cinco proyectos.
Posteriormente, el 15 de noviembre de 2010 la Junta de Andalucia emitié la Autorizacion Ambiental Unificada para dicho proyecto, paso previo a la
aprobacion del mismo por el Ministerio de Industria Turismo y Comercio. El 15 de julio de 2011 el Consejo de Ministros aprobé un Real Decreto para
adaptar las concesiones del area de Marismas, autorizando las actividades de almacenamiento y fijando las condiciones operativas y econémicas
basicas derivadas de su explotacion. El 14 de noviembre de 2011, el Espacio Natural de Dofana autorizé los 2 proyectos que tienen lugar en dicho area.

En lo referente a los dos proyectos de terminales de regasificacion de Italia, ambos se hallan en proceso de obtencién de las correspondientes
autorizaciones. El proyecto de Trieste-Zaule culminé en julio 2009 el proceso de aprobaciones a nivel nacional con la consecucion del Decreto VIA'y,
tras la apertura de la Conferencia de Servicios en el Gltimo trimestre de 2011, se encuentra a la espera de la emisién de la Autorizacién Unica por parte
de la administracion regional para iniciar la fase de construccion; se espera obtener dicha autorizacion a lo largo de la primera mitad del afio 2012.
Respecto al proyecto de Taranto, continla el proceso de obtencion de las distintas autorizaciones de acuerdo a lo establecido en la normativa italiana.

Ambos proyectos son on-shore, estén ubicados en la zona portuaria de los municipios, tienen una capacidad de regasificacion prevista de

8 bcm/ano y representan unas inversiones de en torno a 500 millones de euros por terminal. El desarrollo de estas infraestructuras contribuira
a la diversificacion de las fuentes de aprovisionamiento de gas natural del pais y a dar continuidad al suministro de esta energia, uno de los
objetivos de la politica energética del gobierno de ltalia.

Aprovisionamiento y comercializacion

Este negocio agrupa las actividades de aprovisionamiento y comercializacién de gas (mayorista y minorista) tanto en Espafa como en el
exterior y la comercializacién de otros productos y servicios relacionados con la comercializacion minorista en Espana, y la comercializacion de
gas a tarifa de ultimo recurso en Espana.

Resultados

2011 2010 %
Importe neto de la cifra de negocios 8.603 7678 12,0
Aprovisionamientos (7.945) (7.345) 8,2
Gastos de personal, neto (46) (64) (28,1)
Otros gastos/ingresos (168) (212) (20,8)
Ebitda 444 57 678,9
Dotacion a la amortizacion (14) (14) -
Dotacién a provisiones (47) (31) 51,6
Beneficios de explotacion 383 12 -

El importe neto de la cifra de negocios alcanza los 8.603 millones de euros, lo que supone un aumento del 12,0% respecto al del aho anterior.
El Ebitda registra unos resultados de 444 millones de euros, con un incremento significativo respecto al 2010, ya que en este ejercicio

se incluyé el efecto neto de diversas partidas no recurrentes por importe de 305 millones de euros, entre las que destaca, entre otras, la
provision adicional a la ya realizada hasta la fecha por los riesgos derivados del contencioso con Sonatrach. Sin considerar este efecto, el
incremento del Ebitda ascenderia al 22,7%.
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La diversificacion de la cartera de commodities asi como la gestién conjunta del riesgo de commodity y ddlar, unido a un mayor volumen
de ventas en el exterior, han contribuido a mejorar el Ebitda en un contexto de significativa volatilidad en los mercados energéticos y de
divisa.

Principales magnitudes

Las principales magnitudes en la actividad de aprovisionamiento y comercializacién son las siguientes:

201 2010 %

Suministro de gas (GWh) 308.635 305.704 1,0
Espana 236.902 250.885 (5,6)
Comercializacion GAS NATURAL FENOSA 169.204 184.744 (8,4)
Aprovisionamiento a terceros 67698 66.141 2,4
Internacional 71.733 54.819 30,9
Europa 25.088 21122 18,8
Resto exterior 46.645 33.697 38,4
Contratos mantenimiento, en miles (a 31/12) 1.682 1.521 10,6
Contratos por cliente (a 31/12) 1,35 1,32 2,3

(1) No incluye operaciones de intercambio con empresas energéticas.

La comercializacion de GAS NATURAL FENOSA en el mercado gasista espafol alcanza los 169.204 GWh con una disminucién del 8,4%
respecto a la del afo anterior, fundamentalmente por una menor comercializacion a clientes residenciales debido a las desinversiones
efectuadas. Por otro lado el aprovisionamiento a terceros en el mercado espafnol alcanza los 67.698 GWh, con un incremento del 2,4%.

Con objeto de garantizar sus exportaciones de gas con origen en Espana y destino en Portugal, GAS NATURAL FENOSA emplea las entradas
de los gasoductos Campomaior (sureste) y Valenca do Minho (norte).

Gas Natural Europe f(filial francesa de comercializacion en Europa), cuenta en Francia con 499 clientes de diversos &mbitos, que van desde empresas
del sector industrial (quimicas, papeleras, etc.) hasta las autoridades locales y del sector publico, que equivale a una cartera de 13,7 TWh.

Igualmente, la filial francesa cuenta con 213 puntos de suministro en Bélgica y Luxemburgo, que representan una cartera contratada de 1,9 TWh
anuales. GAS NATURAL FENOSA pretende potenciar las actividades de comercializacion de gas en Europa. Para ello, ha abierto en septiembre de
2011 una oficina en Holanda. Asimismo, esta estudiando también entrar a corto plazo en otros mercados centroeuropeos basando sus servicios en
una relacién de asesoramiento energético personalizado y en la ventaja de contar con un suministro energético diversificado y seguro.

Gas Natural Vendita ha conseguido sumar nuevos clientes en el mercado mayorista de ltalia y la cartera contratada alcanza los 2.382 GWh al
aho. También suministra a los clientes residenciales en la actividad minorista de la filial con mas de 2.700 GWh comercializados.

GAS NATURAL FENOSA ha participado en la subasta TURGAS gestionada por OMEL para la venta de gas natural con destino a los comercializadores
de Uultimo recurso para el periodo del 1 de julio de 2011 al 30 de junio de 2012. La cantidad adjudicada en la subasta fue de 510 GWh.

Asimismo, se sigue avanzando en el mercado portugués alcanzando en 2011 una cartera contratada de 3,4 TWh, lo que supone un 12,4%
de cuota de mercado industrial y mas del 5% de la cuota total de mercado, continuando asi con los objetivos de crecimiento en el mercado
portugués.
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En relacion al mercado exterior destaca el incremento de la diversificacion de mercados con ventas de gas en Latinoamérica, Asia,
Norteamérica, entre otros. Destaca también el papel de GAS NATURAL FENOSA en el mercado argentino adjudicdndose en el ultimo
concurso convocado por Enarsa realizado en este cuarto trimestre de 2011 para el suministro de gas en 2012 reforzando asi su presencia y
consolidando su posicién como primer suministrador de gas a Argentina.

Continta el impulso al desarrollo en Espana de alternativas energéticas en el transporte vehicular, tanto en el sector publico como privado,
gracias a la posicion de liderazgo en el uso del gas natural para vehiculos (GNV), linea de negocio que ya tiene desarrollada en paises de
Latinoamérica e ltalia, donde el uso del gas natural para automocién estéd muy arraigado.

GAS NATURAL FENOSA ofrece la gestion completa del proyecto de construccion de la estacion de carga (inversion econdémica y posterior
mantenimiento y gestiéon) y el suministro de gas natural ya comprimido, asegurando de esta forma la méxima disponibilidad de las
instalaciones. Tiene instaladas 23 estaciones de suministro, con una capacidad de carga potencial de 684 GVWh/aho, ademas de contar con
11 clientes pendientes de puesta en marcha que supondran un incremento en el consumo potencial de 225 GWh/ano.

En el cuarto trimestre del ano se pusieron en servicio cuatro nuevas estaciones publicas de carga en Madrid, Villaba (Pamplona), Salt (Gerona),
y Murcia, estas dos Ultimas proporcionan ademas servicio a los camiones de recogida de residuos del entorno. El consumo potencial de estas
cuatro estaciones es de 75,2 GWh/afo.

Asimismo, GAS NATURAL FENOSA estéa trabajando en el desarrollo de actuaciones que fomenten la eficiencia energética y el uso racional de
la energia en el &mbito de la movilidad eléctrica. Para hacer llegar la eficiencia energética a nuestros clientes, trabajamos en el desarrollo de
propuestas de valor que completen los productos y servicios que ofrecemos.

En la comunidad de Galicia se estan realizando las actuaciones de gestién de la red urbana de recarga de vehiculos eléctricos instalados en la ciudad
de A Coruna y se estan adaptando los puntos de carga para posibilitar la conexion de vehiculos eléctricos con distintos sistemas de conexion.

En el &mbito de la empresa privada, y dentro del apartado de ‘Proyectos singulares’, GAS NATURAL FENOSA ha concluido el afno 2011 con
4 contratos nuevos con méas de 55 GWh de energia primaria y una cartera de mas de 40 ofertas realizadas por una energia primaria superior a
los 350 GWh y con potencial de efectuar sendos contratos en el primer semestre de 2012.

En el apartado de proyectos de eficiencia energética dirigidos a un segmento de clientes méas estandarizado (comunidades de propietarios y
mercados terciario e industrial), GAS NATURAL FENOSA ha concluido el afio con 198 nuevos clientes, que, sumados a la cartera ya existente,
suponen un total de 1.829 clientes.

A lo largo del ano 2011, GAS NATURAL FENOSA ha captado més de 1,04 millones contratos nuevos de gas y electricidad, se han activado
469.000 contratos de servicios y han incrementado los clientes duales en més de 180.000. Se ha superado la cifra de 1,68 millones de
contratos activos de servicios de mantenimientos para los clientes domésticos, desarrollando una plataforma propia de operaciones con 164
empresas asociadas y conectadas mediante un sistema de movilidad online, que ha permitido incrementar las prestaciones y calidad de este
servicio, llegando a ser el servicio de la compafia mejor valorado por nuestros clientes.

GAS NATURAL FENOSA contintia apostando por la incorporacion de funcionalidades y usuarios en la oficina virtual. Se han alcanzado durante el
ano 2011, 4,7 millones de visitas a la web, un 20% mas que en 2010. El nimero de clientes con factura online contratada supera ya los 340.000.

En 2011 se han comercializado todos los productos y servicios en todas las zonas del territorio nacional, en el mercado residencial se han
activado 926.000 nuevos contratos y continuando con la actividad de expansién en el mercado de la pequena y mediana empresa se ha
alcanzando més de 107.000 nuevos contratos.

GAS NATURAL FENOSA ha cerrado 2011 con més de 10,4 millones de contratos activos. Se han aumentado los esfuerzos comerciales,
llegando a alcanzar una activacién de contratos superior en un 82% respecto a 2010. Este desempefo ha hecho crecer la cartera de contratos
en el segmento minorista en un 4% respecto a 2010.
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Union Fenosa Gas

Este negocio agrupa las actividades de aprovisionamiento y comercializaciéon de gas realizadas por Unién Fenosa Gas e incluye las
infraestructuras de licuefaccién en Damietta (Egipto), de regasificacion de Sagunto y la gestion de la flota de buques.

Resultados

Unién Fenosa Gas esté participada al 50% por GAS NATURAL FENOSA y se incorpora a los resultados consolidados por integracién
proporcional.

2011 2010 %
Importe neto de la cifra de negocios 1.0M 849 19,1
Aprovisionamientos (694) (580) 19,7
Gastos de personal, neto (11) (12) (8,3)
Otros gastos/ingresos (29) (33) (12,1)
Ebitda 277 224 23,7
Dotacion a la amortizacion (157) (146) 75
Dotacién a provisiones - - -
Beneficios de explotacion 120 78 53,8

El Ebitda acumulado a cierre del ejercicio 2011 registra unos resultados de 277 millones de euros, registrando un aumento del 23,7%
respecto al ejercicio 2010. Este aumento se ha generado con unos volumenes de venta en el mercado espanol inferiores en un 4,3%, gracias
a una gestion de aprovisionamientos, logistica e infraestructuras mas eficiente. Asimismo se ha desarrollado una intensa actividad en el
mercado internacional generando un elevado margen anual.

Principales magnitudes

Las principales magnitudes en la actividad de Unién Fenosa Gas son las siguientes:

2011 2010 %
Comercializacion de gas Espana (GWh) 56.937 59.518 (4,3)
Comercializacion de gas internacional (GWh) 26.503 27774 (4,6)
Licuefaccion (GWh) 42.831 35.851 19,5
Regasificacion (GWh) 42.845 56.092 (23,6)

El gas suministrado en Espafna durante el aho 2011 ha alcanzado un volumen de 56.937 GWh lo cual supone un descenso del 4,3% respecto
al ano anterior. Los descensos en los voliumenes de ventas del Ultimo trimestre han generado una disminucion de la demanda final del afo en
todos los segmentos de venta: ciclos combinados -2,5%, industrial -5,6% Yy ventas a comercializadora -19,2%.

Adicionalmente se ha gestionado una energia de 26.503 GWh en 28 operaciones de ventas internacionales en Japén, India, Taiwan, Corea,
Argentina, Francia y Portugal.

El gas adquirido en los contratos a largo plazo con Egipto y Oman ha cubierto en el afno 2011 la gran mayoria (86%) de las necesidades de gas
en el mercado espafol.
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Las infraestructuras principales del negocio de gas (licuefaccion, transporte maritimo y regasificacion) han mantenido sus parametros operativos
de disponibilidad y eficiencia en linea con el afo anterior.

La planta de licuefaccion de Damietta (Egipto) ha registrado mayores niveles de produccion respecto al aho anterior. El nimero de barcos
cargados en el ejercicio ha sido de 48, frente a las 39 cargas en el gjercicio 2010, de los cuales 29 correspondieron a Unién Fenosa Gas y el resto
a otros operadores.

La planta de regasificacion de Sagunto produjo 42.845 GWh que corresponden a la descarga de 65 barcos, 22 de los cuales fueron para Unién
Fenosa Gas que representaron un 43,8% del volumen total.

En el mes de noviembre de 2011 Saggas ha puesto en operacion comercial su cuarto tanque de almacenamiento de GNL. De esta forma se
culmina con éxito la construccién del nuevo tanque iniciada en 2009, que le permite incrementar un 33% la capacidad actual de almacenamiento
(hasta 600.000 m de GNL). Con la capacidad de regasificacion actualmente instalada, 1.000.000 m3/h, Saggas puede atender hasta el 256% de la
demanda de gas natural de Espana.

2. Factores de riesgo ligados a la actividad de Gas Natural Fenosa

a) Incertidumbre del contexto macroeconomico

Durante los pasados meses, la economia y el sistema financiero global han experimentado un periodo de turbulencias significativas e
incertidumbre, en particular una incertidumbre en los mercados financieros que comenzé en agosto de 2007 y que ha empeorado de forma
sustancial desde septiembre de 2008. Esta incertidumbre ha impactado severamente en los niveles generales de liquidez, en la disponibilidad
de crédito, asi como en los términos y condiciones para disponer del mismo, lo que ha contribuido a incrementar la carga financiera de hogares y
clientes industriales de GAS NATURAL FENOSA, reduciendo su capacidad de compra y afectando negativamente a su demanda.

GAS NATURAL FENOSA no puede predecir cual seré la tendencia del ciclo econémico en los proximos afos ni si se producird un
agravamiento aun mayor de la fase recesiva actual del ciclo econdémico global.

b) Desarrollo de la estrategia de negocio
Dados los riesgos a los que esté expuesto y las incertidumbres inherentes a su negocio, GAS NATURAL FENOSA no puede asegurar que pueda
implementar con éxito su estrategia de negocio. El alcance y cumplimiento de sus objetivos estratégicos estan sometidos, entre otros factores de

riesgo a:

e | a falta de incremento del nimero de puntos de suministro en Europa y Latinoamérica, debido a la imposibilidad de
GAS NATURAL FENOSA de aumentar la red de distribucion;

e E| no incremento del nimero de clientes debido a la falta de éxito de las campafnas de marketing destinadas a los consumidores del
mercado liberalizado;

e | aactivacion de las cldusulas take-or-pay de los contratos de aprovisionamiento, lo que implicaria la obligacién de pagar por un volumen de
gas superior a las necesidades de GAS NATURAL FENOSA;

e | a falta de éxito en la consolidaciéon del negocio de generacién de electricidad en Espana condicionado por los incentivos a tecnologias
subvencionadas;

e | aincapacidad de consolidar la estrategia del negocio de multiservicios o de aumentar el nimero de contratos multiproducto por cliente.
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c¢) Riesgo regulatorio

GAS NATURAL FENOSA vy sus sociedades filiales estan obligadas a cumplir con la normativa legal aplicable a los sectores de gas natural
y de electricidad. En especial, los negocios de distribucion gasista y eléctrico responden a actividades reguladas en la mayor parte de los
paises en los que GAS NATURAL FENOSA realiza dicha actividad.

La normativa legal aplicable a los sectores de gas natural y de electricidad en los paises en los que opera GAS NATURAL FENOSA
esté tipicamente sujeta a revision perioddica por parte de las autoridades competentes. La introduccion de las referidas modificaciones
podria incidir en el actual esquema de retribucion de las actividades reguladas, afectando de un modo adverso al negocio, beneficios,
subvenciones y situacion financiera de GAS NATURAL FENOSA.

En caso de que los organismos publicos o privados que pudiera corresponder interpretaran o aplicaran de manera distinta al criterio

de GAS NATURAL FENOSA la referida normativa, podria cuestionarse o recurrirse dicho cumplimiento vy, de resultar probado cualquier
incumplimiento, podria afectar de un modo material adverso al negocio, perspectivas, beneficios, subvenciones y situacién financiera de
GAS NATURAL FENOSA.

d) Riesgo operacional

Las actividades de GAS NATURAL FENOSA estan expuestas a distintos riesgos operativos, tales como averias en la red de
distribucién, en las instalaciones de generacion de electricidad y en los bugues metaneros, explosiones, emisiones contaminantes,
vertidos toxicos, incendios, condiciones meteorolégicas adversas, incumplimientos contractuales, sabotajes o accidentes en la red
de distribucién de gas o activos de generacién de electricidad, asi como otros desperfectos y supuestos de fuerza mayor

que podrian tener como resultado danos personales y/o materiales, deterioros de las instalaciones o propiedades de

GAS NATURAL FENOSA o la destruccién de las mismas. Acontecimientos como éstos, u otros de similar naturaleza, son
impredecibles y pueden causar interrupciones en el suministro de gas y la generacion de electricidad. En este tipo de situaciones,
a pesar de existir las pertinentes coberturas a través de la contratacion de seguros de riesgos, como seguros ante potenciales
pérdidas de beneficio y dafos materiales, la situacion financiera y los resultados de GAS NATURAL FENOSA pueden verse
afectados en la medida en que las pérdidas que se produzcan no estén aseguradas, la cobertura sea insuficiente, o se generen
pérdidas econdmicas como consecuencia de limitaciones de cobertura o evolucién al alza de franquicias, asi como por potenciales
encarecimientos de las primas satisfechas al mercado asegurador.

Asimismo cabe mencionar que GAS NATURAL FENOSA podria ser objeto de reclamaciones de responsabilidad civil por
lesiones personales y/o otros dafos causados en el desarrollo ordinario de sus actividades. La interposicion de dichas
reclamaciones podria conllevar el pago de indemnizaciones con arreglo a la legislacién aplicable en aquellos paises en los que
GAS NATURAL FENOSA opera, lo que podria dar lugar, en la medida en que las poélizas de seguros de responsabilidad civil
contratadas no cubran el importe de dichas indemnizaciones, a un efecto material adverso en el negocio, perspectivas, situacion
financiera y sus resultados.

e) Riesgos de precio del gas y electricidad

GAS NATURAL FENOSA esta expuesto a variaciones en los precios del crudo, del gas natural y de la electricidad.

Una parte importante de los gastos operativos de GAS NATURAL FENOSA estd vinculada a la compra de gas natural y de gas natural
licuado (GNL) para su comercializacion en el mercado libre y suministro a mercados regulados. Igualmente sus plantas de ciclo combinado
utilizan como combustible el gas natural.
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Aunque los precios que GAS NATURAL FENOSA aplica en la venta de gas a sus clientes se corresponden generalmente con los

precios de mercado, en entornos de mucha volatilidad, las fluctuaciones de sus precios de venta pueden llegar a no reflejar de un modo
proporcional las fluctuaciones del coste de la materia prima. Ademas de los costes asociados al negocio del gas, las subidas en los precios
del gas natural podrian provocar un incremento de los costes de generacion de electricidad, dado que las plantas de ciclo combinado de
GAS NATURAL FENOSA utilizan como combustible el gas natural.

El negocio de GAS NATURAL FENOSA incluye, entre otras actividades, la venta al por mayor de gas natural a generadores eléctricos
y a otros clientes. Con respecto a tales operaciones, los ingresos y resultados de GAS NATURAL FENOSA suelen depender en gran
medida, de los precios de mercado imperantes en los mercados regionales en los que opera y en otros mercados competitivos.
Como consecuencia, el negocio de venta al por mayor de gas natural esta expuesto al riesgo de fluctuacion de las materias primas y
del precio de la electricidad.

Las variaciones en el precio de la materia prima podrian afectar de un modo adverso a los resultados de GAS NATURAL FENOSA, en
la medida en que el aumento en los costes de generacién no se recupere a través del precio de venta de la electricidad generada, o en
general en el &mbito gasista no se consigue un grado de eficiencia en la gestion de la cartera comercial que permita la recuperacion a
través de la comercializacion de las oscilaciones del escenario energético.

f) Riesgo de volumen de gas

La mayor parte de las compras de gas natural y gas natural licuado (GNL) se realizan a través de contratos a largo plazo, que incluyen
cladusulas conforme a las cuales GAS NATURAL FENOSA tiene la obligacion de comprar anualmente determinados volumenes de

gas (conocidas como cldusulas “take-orpay”). Con arreglo a dichos contratos, a pesar de que GAS NATURAL FENOSA no necesite
adquirir el volumen de gas comprometido para un momento determinado, estara obligado contractualmente a pagar la cantidad minima
comprometida de conformidad con las cldusulas “take-orpay”

Los mencionados contratos contienen unos voliumenes de gas que se corresponden con las necesidades estimadas de

Gas Natural Fenosa. No obstante, las necesidades reales pueden ser inferiores a las previstas en el momento de suscripcién de los
contratos. En caso de producirse variaciones significativas en tales estimaciones, GAS NATURAL FENOSA estara obligado a adquirir

un mayor volumen de gas del que efectivamente necesita o, en su defecto, a pagar por la cantidad de gas minima comprometida, con
independencia de que no adquiera el exceso sobre sus necesidades, lo que podria afectar de un modo adverso y significativo a los costes
operativos de GAS NATURAL FENOSA.

g) Exigencias medioambientales

Las actividades de GAS NATURAL FENOSA estan sometidas al cumplimiento de una normativa extensa en material de proteccion
medioambiental.

GAS NATURAL FENOSA vy sus sociedades filiales estan sometidas al estricto cumplimiento de normativa extensa en materia de
proteccion medioambiental que exige, entre otros aspectos, la elaboracion de estudios de evaluaciéon del impacto medioambiental, la
obtencién de las pertinentes autorizaciones, licencias y permisos, asi como el cumplimiento de determinados requisitos. Entre otros:

e Que las autorizaciones y licencias ambientales podrian no ser otorgadas o ser revocadas por el incumplimiento de las condiciones que
en ellas se impongan;
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e Que el marco regulatorio o su interpretacién por las autoridades podria sufrir modificaciones o cambios, lo que podria provocar un
aumento de los costes o plazos para poder cumplir con el nuevo marco regulatorio.

h) Riesgos de tipo de cambio y tipos de interés

Las variaciones de los tipos de interés modifican el valor razonable de aquellos activos y pasivos financieros que devengan un tipo de
interés fijo, asf como los flujos de efectivo de los activos y pasivos financieros referenciados a un tipo de interés variable, por lo que
afectan tanto al patrimonio como al resultado respectivamente.

Por otro lado, GAS NATURAL FENOSA esté expuesta a los riesgos ligados a las variaciones en los tipos de cambio de divisas.

Dichas variaciones pueden afectar, entre otras cosas, a la deuda de GAS NATURAL FENOSA denominada en moneda distinta al euro,

a las operaciones que GAS NATURAL FENOSA realiza en otras divisas que generan ingresos denominados en otras divisas, asi como al
contravalor de los flujos de efectivo asociados a compraventas de materias primas denominados en moneda distinta al euro.

Las fluctuaciones en el tipo de cambio entre el euro y el délar estadounidense, la divisa en la que las compras de gas realizadas por

GAS NATURAL FENOSA estan denominadas o a la que estan referenciadas, pueden afectar también a los resultados y situacion financiera
de GAS NATURAL FENOSA.

A pesar de que GAS NATURAL FENOSA lleva a cabo politicas pro-activas de gestiéon de los anteriores riesgos con el objeto de minimizar
su impacto en sus resultados, en algunos casos, estas politicas pueden resultar ineficaces para mitigar los efectos adversos inherentes
a las fluctuaciones de los tipos de interés y en los tipos de cambio, pudiendo afectar de forma adversa y significativa a los resultados y
situacion financiera de GAS NATURAL FENOSA.

i) Impacto de las condiciones meteoroldgicas

La demanda de electricidad y de gas natural esté ligada al clima. Una parte importante del consumo de gas durante los meses de invierno
depende de la produccién de electricidad y de su uso como calefaccion, mientras que durante los meses de verano el consumo depende
de la produccion de electricidad destinada a las instalaciones de aire acondicionado, fundamentalmente. Los ingresos y resultados de
GAS NATURAL FENOSAa derivados de las actividades de distribucion y comercializacién de gas natural podrian verse afectados de

forma adversa en el caso de que se produjesen otofos templados o inviernos menos frios. Igualmente la demanda de electricidad

podria descender si se producen veranos menos calurosos debido a una menor demanda de aire acondicionado. Asimismo, el nivel de
ocupacion de las plantas de generacion hidroeléctrica dependen del nivel de precipitaciones en donde se encuentren dichas instalaciones,
pudiéndose ver afectado en épocas de sequia.

j) Desarrollo de las actividades en el sector eléctrico

Los nuevos proyectos de GAS NATURAL FENOSA en el sector eléctrico estan sometidos a diferentes factores que van mas alla del
control de GAS NATURAL FENOSA, entre los cuales, cabe mencionar:

e |ncrementos en el coste de generacién, incluyendo los incrementos en el precio del combustible;

Pérdida de competitividad con otras tecnologias, por incremento relativo del coste de generacion con gas natural;

Una posible disminucion de la tasa de crecimiento de consumo de electricidad debido a distintos factores, tales como condiciones
econémicas o la implementacién de programas de ahorro de energia;

Riesgos inherentes a la operacion y mantenimiento de las plantas de generacién;
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e La creciente volatilidad de los precios causada por la liberalizacién del sector y por los cambios en el mercado;

e Una situacién de sobre-capacidad de generacion en lo mercados en los que GAS NATURAL FENOSA es propietario de plantas de
generacion o tiene una participaciéon en las mismas;

e | aaparicion de fuentes energéticas alternativas debido a las nuevas tecnologias vy al creciente interés por las energias renovables y la
cogeneracion.
k) Exposicion en Latinoamérica
Una parte importante del resultado operativo de GAS NATURAL FENOSA es generado por sus filiales latinoamericanas. Las operaciones
en Latinoamérica estan expuestas a diferentes riesgos inherentes a la inversion en la regiéon. Entre los factores de riesgo ligados a la
inversion y negocio en Latinoamérica, cabe mencionar los siguientes:
e |mportante influencia en la economia por parte de los gobiernos locales;
e Significativa fluctuacion en la tasa de crecimiento econémico;
e Altos niveles de inflacién;
e Devaluacioén, depreciacién o sobrevaloraciéon de las divisas locales;
e Controles o restricciones relativos a la repatriacion de ganancias;
e Entorno cambiante de los tipos de interés;
e Cambios en las politicas financieras, econémicas y fiscales;

e Cambios inesperados en los marcos regulatorios;

e Tensiones sociales; e

Inestabilidad politica y macroeconémica.
GAS NATURAL FENOSA no puede predecir la forma en que afectaria cualquier empeoramiento futuro de la situacién politica y econémica
de Latinoameérica, o cualquier otro cambio en la legislacion o normativa en los paises en que opera.

3. Medio ambiente y actividades de innovacion tecnologica

La informacion relativa a medio ambiente se incluye en la nota 37 de la Memoria.

GAS NATURAL FENOSA destina una parte importante de sus recursos y de sus esfuerzos a las actividades de |1+D+i, tratando de buscar una
optimizacion de los recursos, de desarrollar nuevas tecnologias y de mantenerse al corriente de los avances tecnolégicos en los sectores en
los que opera.

GAS NATURAL FENOSA participa en organizaciones sectoriales y empresariales nacionales e internacionales. La colaboracién en instituciones
de este tipo ayuda a la sociedad a permanecer a la vanguardia del conocimiento sectorial y le permite ser identificada como referente en sus
distintos ambitos de actuacion.
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4. Perspectivas de futuro

GAS NATURAL FENOSA publicé el 27 de Julio de 2010 el nuevo Plan Estratégico 2010-2014, que ha sustituido al Plan Estratégico 2008-2012
de Gas Natural y al Plan Bigger de Union Fenosa.

Bajo el lema ‘crecemos integrando mercados’, los cuatro ejes basicos en los que se basa el nuevo Plan Estratégico son consolidar la posicién
actual de GAS NATURAL FENOSA en Espana y Latinoamérica, integrarse verticalmente en up y midstream, entrar en nuevos mercados
replicando su modelo de negocio en Espana especialmente en mercados desarrollados de la cuenca atlantica y mediterranea vy, por ultimo,
hacer una apuesta de forma decidida por realizar un énfasis continuo en eficiencia.

Este plan estratégico permitira situar a GAS NATURAL FENOSA como compania lider mundial en distribucion de gas, lider en eficiencia en
la Peninsula Ibérica y en Latinoamérica, tercera utility de la Peninsula Ibérica, tercer operador mundial de GNL y tercer operador mundial de
ciclos combinados.

La adquisicion de Union Fenosa, S.A. por parte de Gas Natural SDG S.A. fue aprobada por el Consejo de la Comision Nacional de la Competencia
(CNC) en su reunion del 11 de febrero de 2009, sujeta a diversos compromisos. Desde entonces, GAS NATURAL FENOSA ha llevado a cabo
diversas transacciones y acuerdos gracias a los cuales lograria el cumplimiento de la mayoria de los compromisos impuestos por la CNC:

e E| 31 de diciembre de 2009 se materializé la venta de los activos de distribucién de gas en baja presiéon en la Comunidad autbnoma de
Cantabria y en la regién de Murcia.

e E| 30 de abril de 2010 GAS NATURAL FENOSA firm¢ la venta de diferentes activos de distribucion y comercializacion de gas natural en la
comunidad autbnoma de Madrid.

e El12 de julio de 2010 GAS NATURAL FENOSA llegd a un acuerdo de venta del ciclo combinado de Plana del Vent con una sociedad
espanola del grupo energético suizo Alpiq.

e E| 17 de diciembre de 2010 GAS NATURAL FENOSA ejecuto la venta de su participacion del 35% en Gas Aragédn, S.A. a Endesa Gas, S.A.U.

e En fecha 30 de junio de 2011, GAS NATURAL FENOSA cerré la venta con una compania del grupo Madrilena Red de Gas de
aproximadamente 300.000 puntos adicionales de distribucién de gas en la zona de Madrid.

e En fecha 28 de julio de 2011, GAS NATURAL FENOSA cerro la venta de la central de ciclo combinado de Arrubal (La Rioja), con una
capacidad instalada de 800 MW, con una compafhia del Grupo ContourGlobal.

e En fecha 30 de junio de 2011, GAS NATURAL FENOSA acordé la venta de aproximadamente 245.000 clientes de gas adicionales y
otros contratos asociados en la zona de Madrid al Grupo Endesa. Esta operacién completa el cumplimiento de los nuevos compromisos
adquiridos por GAS NATURAL FENOSA con la CNC para la compra de Unién Fenosa y se encuentra sujeta a la obtencion de las
autorizaciones pertinentes.

Ademés de las desinversiones para cumplir los compromisos de la CNC, durante los ejercicios 2010 y 2011 se llegaron a diferentes acuerdos
para la venta de otros activos:

e El 14 de abril de 2010 GAS NATURAL FENOSA anunci¢ la finalizaciéon del proceso de colocacién privada del 5% de Indra Sistemas, S.A.
(INDRA) y su venta final.

e El 3 de junio de 2010 GAS NATURAL FENOSA completd la desinversion de parte de su negocio de generacion de electricidad en México.

e E| 30 de noviembre de 2010 GAS NATURAL FENOSA ejecuto la venta de determinados activos integrantes de la red de transporte de
energia eléctrica a Red Eléctrica de Espana por 46,9 millones de euros.
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e El 19 de mayo de 2011, GAS NATURAL FENOSA acordé con companfias pertenecientes al fondo de inversién Actis la venta de las
participaciones en las distribuidoras eléctricas en Guatemala.

e En fecha 2 de agosto de 2010, GAS NATURAL FENOSA vy Enel Green Power acordaron finalizar la colaboracién en energias renovables
que mantenian a través de Enel Union Fenosa Renovables, S.A. (Eufer), sociedad en la que cada uno era accionista con un 50%. Una vez
obtenidas las correspondientes autorizaciones, la operacion se realizé el 27 de mayo de 2011. Tras la operacion acordada, cada uno de los
accionistas recibié aproximadamente la mitad de los activos de Eufer.

La combinacién entre Gas Natural y Unién Fenosa permitio la identificacion de importantes sinergias operativas vy fiscales. El 31 de julio de
2008 se comunico la identificacién de sinergias operativas por 300 millones de euros/ano a partir de 2011.

A lo largo de 2009 se mejoraron estas estimaciones iniciales y las Ultimas previsiones anunciadas en noviembre 2009 contemplan las
siguientes sinergias:

e 350 millones de euros de sinergias operativas anuales, de las cuales 260 millones de euros serian ahorros de costes y 90 millones de euros
ingresos por sinergias.

e 200 millones de euros de sinergias de CAPEX.

A lo largo de 2010 se mejoraron estas estimaciones y las Ultimas previsiones anunciadas en noviembre de 2010 contemplan las siguientes
sinergias:

e 475 millones de euros de sinergias operativas anuales, de las cuales 343 millones de euros serian ahorros de costes y 132 millones de
euros ingresos por sinergias.

e 275 millones de euros de sinergias de CAPEX.
Se han realizado y puesto en marcha planes de accién detallados para alcanzar el objetivo de sinergias en 2011.

El crecimiento orgénico y la integracién y aprovechamiento de sinergias operativas a partir de la integracion de los activos de Gas Natural y
Unién Fenosa, una gestién del riesgo equilibrada y moderada, una optimizacion del plan de inversiones conjunto, y una minoracion del riesgo
de ejecucioén de la estrategia de crecimiento del grupo resultante, deberia generar valor para los accionistas de ambas companias.

En cuanto a la disciplina financiera, GAS NATURAL FENOSA tiene como objetivo la optimizacién de su estructura financiera y el
mantenimiento de un balance sélido. Gas Natural Fenosa esta reduciendo su endeudamiento gracias a las desinversiones y a la generacion
de caja de los negocios y se prevé que el apalancamiento siga disminuyendo. Para optimizar la estructura financiera se han llevado a cabo
varias emisiones de bonos por un importe total de 8.050 millones de euros emitidos entre 2009 y 2011. Gas Natural seguira acudiendo a los
mercados financieros para continuar optimizando su estructura financiera.

5. Informe Anual de Gobierno Corporativo

Se incluye como anexo a este Informe de Gestién, y formando parte integrante del mismo, el Informe Anual de Gobierno Corporativo del
ejercicio 2011, tal y como requiere el articulo 526 de la Ley de Sociedades de Capital.

| 231
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B A. Estructura de la propiedad

A.1 Complete el siguiente cuadro sobre el capital social de la sociedad:

Fecha de Capital Nuamero de
ultima modificacion social (€) Numero de acciones derechos de voto
09-08-2011 991.672.139 991.672.139 991.672.139

Indiquen si existen distintas clases de acciones con diferentes derechos asociados:

Si No X

A.2 Detalle los titulares directos e indirectos de participaciones significativas, de su entidad a la fecha de cierre de

ejercicio, excluidos los consejeros:

Nuamero de derechos de

Nuamero de derechos de

% sobre el total de

Nombre o denominacion social del accionista voto directos voto indirectos (*) derechos de voto
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:

Nombre o denominacion social del Nombre o denominacion social del Nuamero de derechos de % sobre el total de

titular indirecto de la participacion titular directo de la participacion

voto directos

derechos de voto

Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona Criteria CaixaHolding, S.A.U.
Repsol YPF, S.A. Repsol Exploracién, S.A.
Repsol YPF, S.A. Repsol Petréleo, S.A.

Indique los movimientos en la estructura accionarial mas significativos acaecidos durante el ejercicio:

Nombre o denominacion social del accionista Fecha de la operacion

349.806.340
15.675.352
45.700.706

35,274
1,581
4,608

Descripcion de la operacion

Société Nationale pour la Recherche, la Production, le Transport, la Transformation
et la Commercialisation des Hydrocarbures, S.p.A. (Sonatrach)

09-08-2011

Se ha superado el 3%

del capital social.
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A.3 Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad, que posean

derechos de voto de las acciones de la sociedad:

Nombre o denominacion
social del consejero

Ndmero de derechos
de voto directos

Ndmero de derechos
de voto indirectos (¥*)

% sobre el total de
derechos de voto

| 233

Don Salvador Gabarroé Serra

Don Antonio Brufau Niubé

Don Rafael Villaseca Marco

Don Carlos Kinder Espinosa

Don Carlos Losada Morradan

Don Demetrio Carceller Arce

Don Emiliano Lépez Achurra

Don Enrique Alcantara-Garcia Irazoqui
Don Felipe Gonzalez Méarquez

Don Juan Marfa Nin Génova

Don Juan Rosell Lastortras

Don Luis Suarez de Lezo Mantilla
Don Miguel Valls Maseda

Don Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena
Don Ramon Adell Ramon

Don Santiago Cobo Cobo

Nombre o denominacion social del
titular indirecto de la participacion

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

A través de: nombre o denominacion social
del titular directo de la participacion

0

Nidmero de derechos
de voto directos

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
derechos de voto

Don Enrique Alcéntara-Garcia Irazoqui Bufete Alcantara S.L.P 20.714 0,002
Don Carlos Losada Morradén Dona Mercedes Cavestany de Dalmases 12.541 0,001
Don Juan Rosell Lastortras Don Juan Rosell Codinachs 2.000 0,000
% total de derechos de voto en poder del Consejo de Administracion 0,018

Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad, que posean

derechos sobre acciones de la sociedad:

A.4 Indique, en su caso, las relaciones de indole familiar, comercial, contractual o societaria que existan entre los
titulares de participaciones significativas, en la medida en que sean conocidas por la sociedad, salvo que sean
escasamente relevantes o deriven del giro o trafico comercial ordinario:

Tipo de relacion:

COM CON SOC
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Breve descripcion:

Las relaciones comerciales, contractuales o societarias existentes entre “la Caixa" y Repsol YPF, S.A. se detallan en la informacién elaborada por
dichos grupos. Asimismo, ver pacto parasocial apartado A.6.

Nombre o denominacidn social relacionados

Repsol YPF, S.A.

Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona

A.5 Indique, en su caso, las relaciones de indole comercial, contractual o societaria que existan entre los titulares de
participaciones significativas, y la sociedad y/o su grupo, salvo que sean escasamente relevantes o deriven del giro o
trafico comercial ordinario:

A.6 Indique si han sido comunicados a la sociedad pactos parasociales que la afecten segun lo establecido en el
art. 112 de la LMV. En su caso, describalos brevemente y relacione los accionistas vinculados por el pacto:

Si X No

% de capital social afectado: 65,284

Breve descripcion del pacto:

Acuerdo de 11 de enero de 2000, novacién de 16 de mayo de 2002 y adendas de 16 de diciembre de 2002 y 20 de junio de 2003. (I) Repsol
YPF y “la Caixa” preservaran en todo momento los principios de transparencia, independencia y profesionalidad en la gestion de Gas Natural
mediante el mantenimiento del control conjunto sobre dicha compania. (ll) EI Consejo estara constituido por diecisiete (17) miembros,
cinco (5) nombrados a propuesta de Repsol YPF, cinco (5) mas nombrados a propuesta de “la Caixa’/ un (1) consejero en representacion

de Caixa Catalunya y seis (6) consejeros independientes propuestos de manera conjunta por “la Caixa” y Repsol YPF. Repsol YPF y “la
Caixa" votarian, ademas, a favor de los nombramientos propuestos por el otro. (lll) De entre los consejeros propuestos por cada una de

las partes, “la Caixa” propondra a quien haya de ostentar la condicion de presidente del Consejo y Repsol YPF al consejero delegado. Los
consejeros de Repsol YPF y “la Caixa"” votarian a favor de los nombramientos propuestos por cada uno para estos cargos. (IV) La Comision
Ejecutiva estard compuesta por ocho (8) miembros, de los cuales tres (3) seran elegidos de entre los consejeros propuestos por Repsol
YPF incluyendo al consejero delegado, tres (3) de entre los propuestos por “la Caixa” incluyendo al presidente y los otros dos (2) de entre
los consejeros independientes. (V) Conforme a los principios sefalados en el apartado () anterior, las partes, de buena fe y atendiendo
exclusivamente al interés de Gas Natural, consensuaran, previamente a su sometimiento al Consejo de Administracion el Plan estratégico
de Gas Natural, que incluira todas las decisiones que afectan a las lineas fundamentales de la estrategia de la sociedad: su estructura
organizativa, el presupuesto anual, las operaciones de concentracion y la enajenaciéon y la adquisicion de activos que sean sustanciales en
las lineas de desarrollo estratégico de Gas Natural.
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Intervinientes del pacto parasocial
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Repsol YPF, S.A.

Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona
Indique si la sociedad conoce la existencia de acciones concertadas entre sus accionistas. En su caso, describalas
brevemente:

Si X No

% de capital social afectado: 35,274

Breve descripcion del concierto:

Acuerdo de 11 de enero de 2000, novacion de 16 de mayo de 2002 y adendas de 16 de diciembre de 2002 y 20 de junio de 2003. En virtud

de los pactos referidos en el punto anterior, “la Caixa" y Repsol YPF, que por separado son titulares cada uno de una participacion de control
de conformidad con la normativa de ofertas publicas de adquisicion, ostentan una posicién de control conjunto sobre Gas Natural a efectos
regulatorios y de competencia, disponiendo conjuntamente de una participacion en la sociedad superior al 50% y habiendo designado entre
ellas a mas de la mitad de los miembros del 6érgano de administracién. De acuerdo con la normativa actualmente en vigor, dichos pactos dan
lugar a una accion concertada entre “la Caixa” y Repsol en Gas Natural. Hechos relevantes: N.° 20320 de fecha 12-01-2000, N.° 35389 de fecha
22-05-2002 y N.° 42788 — 42785 — 42790 y 42784 de fecha 20-06-2003.

Intervinientes accion concertada

Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona

% de capital social afectado: 30,010

Breve descripcion del concierto:

Acuerdo de 11 de enero de 2000, novacién de 16 de mayo de 2002 y adendas de 16 de diciembre de 2002 y 20 de junio de 2003. En virtud

de los pactos referidos en el punto anterior, “la Caixa” y Repsol YPF, que por separado son titulares cada uno de una participacion de control
de conformidad con la normativa de ofertas publicas de adquisicion, ostentan una posicién de control conjunto sobre Gas Natural a efectos
regulatorios y de competencia, disponiendo conjuntamente de una participacion en la sociedad superior al 50% y habiendo designado entre
ellas a mas de la mitad de los miembros del érgano de administracion. De acuerdo con la normativa actualmente en vigor, dichos pactos dan
lugar a una accion concertada entre “la Caixa” y Repsol en Gas Natural. Hechos relevantes: N.° 20320 de fecha 12-01-2000, N.° 35389 de fecha
22-05-2002 y N.os 42788 — 42785 — 42790 y 42784 de fecha 20-06-2003.

Intervinientes accion concertada

Repsol YPF, S.A.

En el caso de que durante el ejercicio se haya producido alguna modificacion o ruptura de dichos pactos o acuerdos o
acciones concertadas, indiquelo expresamente:
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A.7 Indique si existe alguna persona fisica o juridica que ejerza o pueda ejercer el control sobre la sociedad de acuerdo
con el articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores. En su caso, identifiquela:

Si No |X

A.8 Complete los siguientes cuadros sobre la autocartera de la sociedad:

A fecha de cierre del ejercicio:
Numero de acciones directas Numero de acciones indirectas (*) % total sobre capital social
0 0 0,000

(*) A través de:

Total 0

Detalle las variaciones significativas, de acuerdo con lo dispuesto en el Real Decreto 1362/2007, realizadas durante el
ejercicio:

Plusvalia / (Minusvalia) de las acciones propias enajenadas durante el periodo (miles de euros) 0

A.9 Detalle las condiciones y plazo del mandato vigente de la Junta al Consejo de Administracidn para llevar a cabo
adquisiciones o transmisiones de acciones propias.

La Junta General de Accionistas de 20 de abril de 2010, en su punto octavo del Orden del Dia, acordé lo siguiente:

Octavo. Autorizacién al Consejo de Administracion para la adquisicion derivativa de acciones propias, directamente o a través de sociedades
del Grupo de Gas Natural SDG, S.A., en los términos que acuerde la Junta General y con los limites legalmente establecidos, dejando sin
efecto la autorizacién acordada por la Junta General Ordinaria de 26 de junio de 2009.

Octavo 1. Dejar sin efecto la autorizacion otorgada al Consejo de Administracion por la Junta General celebrada el 26 de junio de 2009, para
adquirir a titulo oneroso acciones de la sociedad.

Octavo 2. Autorizar al Consejo de Administracion para que en un plazo no superior a los cinco anos pueda adquirir a titulo oneroso, en una o
varias veces, hasta un maximo del 10% del capital suscrito o la cifra méxima que resulte de aplicacidon conforme a la normativa vigente en

el momento de adquisicion, acciones de la sociedad que estén totalmente desembolsadas, sin que nunca el valor nominal de las acciones
adquiridas directa o indirectamente, sumandose al de las que ya posean la sociedad y sus filiales supere el 10% del capital suscrito o
cualquier otro que legalmente se establezca. El precio minimo y maximo de adquisicion sera el de cotizacion en el Mercado Continuo de las
Bolsas de Valores espafnolas con una oscilacién en mas o en menos de un 5%. En el caso de que las acciones no cotizasen, el precio maximo
y minimo de adquisicion se sehalara entre una vez y media y dos veces el valor contable de las acciones, de acuerdo con el ultimo balance
consolidado auditado. El Consejo de Administracion queda facultado para delegar la presente autorizacién en la persona o personas que crea
conveniente. La presente autorizaciéon se entiende que es extensiva a la adquisicion de acciones de la sociedad por parte de sociedades
dominadas.
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Asimismo, la Junta General de 20 de abril de 2010 en su punto noveno del Orden del Dia adopté el siguiente acuerdo:

Noveno. Autorizacion al Consejo de Administracién, conforme a lo dispuesto en el articulo 153.1.b) de la Ley de Sociedades Andénimas, para que,
dentro del plazo méaximo de cinco (5) afos, si lo estima conveniente, pueda aumentar el capital social, hasta la cantidad méxima correspondiente

al 50% del capital social de la sociedad en la fecha de la autorizacién, con previsién de suscripcion incompleta, emitiendo acciones ordinarias,
privilegiadas o rescatables, con voto o sin voto, con prima o sin prima, en una o varias veces y en la oportunidad y cuantia que considere adecuadas,
incluyendo la facultad de suprimir, en su caso, el derecho de suscripcion preferente, dando nueva redaccion al vigente Articulo Transitorio de los
Estatutos Sociales y dejando sin efecto la autorizacién acordada por la Junta General Ordinaria de 26 de junio de 2009.

Noveno 1. Teniendo en cuenta la cifra actual del capital social, autorizar al Consejo de Administracion para aumentar el capital social en
cuatrocientos sesenta millones ochocientos setenta y ocho mil cuatrocientos setenta y cinco euros (460.878.475 euros) dentro del plazo de
cinco anos, a partir de esta fecha, mediante desembolso dinerario, en una o varias veces en la oportunidad y cuantia que el mismo decida,
emitiendo acciones ordinarias, privilegiadas o rescatables, con voto o sin voto, con prima o sin prima, sin necesidad de nueva autorizacion de
la Junta General, asi como para modificar los articulos de los Estatutos Sociales que sean precisos por el aumento o0 aumentos de capital que
realice en virtud de la indicada autorizacién, con prevision de suscripcion incompleta, todo ello de conformidad con lo establecido en el articulo
153.1.b) de la Ley de Sociedades Andnimas, dejando sin efecto la autorizacién acordada por la Junta General Ordinaria de 26 de junio de 2009.

Noveno 2. Con arreglo a lo establecido en el articulo 159.2 de la Ley de Sociedades Andnimas, se atribuye expresamente al Consejo de
Administracion la facultad de excluir, en todo o en parte, el derecho de suscripciéon preferente en relacién con todas o cualquiera de las
emisiones que acordare en base a la presente autorizacion.

Noveno 3. Como consecuencia del acuerdo precedente, modificar el Articulo Transitorio de los Estatutos Sociales, el cual quedara redactado
de la siguiente manera:

“Articulo Transitorio. Delegacion al Consejo de Administracion.

El Consejo de Administracion de la sociedad, por acuerdo de la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 20 de abril de 2010, ha sido
autorizado para aumentar el capital social en cuatrocientos setenta millones ochocientos setenta y ocho mil cuatrocientos setentay cinco euros
(460.878.475 euros), dentro del plazo de cinco afos, mediante desembolso dinerario, en una o varias veces, en la oportunidad y cuantia que el mismo
decida, emitiendo acciones ordinarias, privilegiadas o rescatables, con voto o sin voto, con prima o sin prima, sin necesidad de nueva autorizacion de
la Junta General, con la posibilidad de acordar en su caso la exclusion, total o parcial, del derecho de suscripcion preferente, asi como para modificar
los articulos de los Estatutos Sociales que sea preciso por el aumento o aumentos de capital que realice en virtud de la indicada autorizacién, con
prevision de suscripcion incompleta, todo ello de conformidad con lo establecido en el articulo 153.1.b) de la Ley de Sociedades Anénimas.”

Ultima modificacion del Articulo Transitorio, junio 2071.

La autorizacion, en parte, fue utilizada por el Consejo de Administracién de la compafia en su sesion de 17 de junio de 2011, ampliando el
capital en 38.183.600 euros, por lo que la autorizacion vigente es de 422.694.875 euros y el redactado del Articulo Transitorio el siguiente:

"Articulo Transitorio. Delegacion al Consejo de Administracion.

El Consejo de Administracion de la sociedad, por acuerdo de la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 20 de abril de 2010, con
vigencia de cinco anos desde su adopcion, fue autorizado para aumentar el capital social en cuatrocientos sesenta millones ochocientos
setenta y ocho mil cuatrocientos setenta y cinco euros (460.878.475 euros), de los cuales y mediante acuerdo del Consejo de Administracion
de fecha 17 de junio de 2011, se ha ejecutado dicha delegacién en la cantidad de 38.183.600 euros, por lo que en virtud de la delegacion

que se mantiene vigente, el Consejo de Administracién de la sociedad, por el indicado acuerdo de la Junta General Ordinaria de Accionistas
celebrada el 20 de abril de 2010, esté facultado para aumentar el capital social en la cantidad no ejecutada hasta el limite maximo autorizado,
es decir, en cuatrocientos veintidés millones seiscientos noventa y cuatro mil ochocientos setenta y cinco euros (422.694.875 euros),

dentro del plazo de cinco anos a partir del 20 de abril de 2010, mediante desembolso dinerario, en una o varias veces, en la oportunidad
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y cuantia que el mismo decida, emitiendo acciones ordinarias, privilegiadas o rescatables, con voto o sin voto, con prima o sin prima, sin
necesidad de nueva autorizacién de la Junta General, con la posibilidad de acordar en su caso la exclusion, total o parcial, del derecho de
suscripcion preferente, asi como para modificar los articulos de los Estatutos Sociales que sea preciso por el aumento o aumentos de capital
que realice en virtud de la indicada autorizacién, con previsién de suscripcién incompleta, todo ello de conformidad con lo establecido en el
articulo 297.1.b) de la Ley de Sociedades de Capital.”

A.10 Indique, en su caso, las restricciones legales y estatutarias al ejercicio de los derechos de voto, asi como
las restricciones legales a la adquisicion o transmisién de participaciones en el capital social. Indique si existen
restricciones legales al ejercicio de los derechos de voto:

Si X No

Porcentaje maximo de derechos de voto que puede ejercer un accionista por restriccion legal 0

Indique si existen restricciones estatutarias al ejercicio de los derechos de voto:

Si No X

Porcentaje maximo de derechos de voto que puede ejercer un accionista por una restriccion estatutaria 0

Indique si existen restricciones legales a la adquisicion o transmision de participaciones en el capital social:

Si X No

Descripcion de las restricciones legales a la adquisicion o transmision de participaciones en el capital social.

Como sociedad que integra en su grupo determinados activos y actividades regulados y cuasi-regulados, la adquisicién de Gas Natural SDG, S.A.
puede estar sujeta a lo dispuesto en la Disposicién Adicional 11.3.1.14 de la Ley 34/1998 del Sector de Hidrocarburos.

Por su caracter de operador principal en los mercados de gas y electricidad, la tenencia de sus acciones esté sujeta a las restricciones
establecidas en el articulo 34 del Decreto-Ley 6/2000 de Medidas Urgentes de intensificacion de la competencia en los mercados de bienes y
servicios.

A.11 Indique si la Junta General ha acordado adoptar medidas de neutralizacion frente a una oferta publica de
adquisicién en virtud de lo dispuesto en la Ley 6/2007.

Si No X

En su caso, explique las medidas aprobadas y los términos en que se producira la ineficiencia de las restricciones:
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B B. Estructura de la administracion de la sociedad

B.1 Consejo de Administraciéon

B.1.1 Detalle el nimero maximo y minimo de consejeros previstos en los estatutos:

Nuamero maximo de consejeros 20

Namero minimo de consejeros 10

B.1.2 Complete el siguiente cuadro con los miembros del Consejo:

Nombre o denominacion social Cargo en el Fecha primer Fecha ultimo

del consejero Representante Representante Consejo nombramiento nombramiento Procedimiento de eleccion
Don Salvador Gabarr¢ Serra - Presidente 23-06-2003 26-06-2009  Votacion en Junta Accionistas
Don Antonio Brufau Niubé - Vicepresidente 16-06-1989 20-04-2010  Votacién en Junta Accionistas
Don Rafael Villaseca Marco - Consejero delegado 20-04-2005 21-05-2008  Votacion en Junta Accionistas
Don Carlos Kinder Espinosa - Consejero 20-04-2005 21-05-2008  Votacién en Junta Accionistas
Don Carlos Losada Marrodan - Consejero 16-12-2002 21-05-2008  Votacién en Junta Accionistas
Don Demetrio Carceller Arce - Consejero 21-05-2008 21-05-2008 Votacion en Junta Accionistas
Don Emiliano Lépez Achurra - Consejero 23-06-2003 26-06-2009 Votacion en Junta Accionistas
l[::ZnOESirique Alcantara-Garcia - Consejero 27-06-1991 20-04-2010  Votacién en Junta Accionistas
Don Felipe Gonzalez Mérquez - Consejero 17-12-2010 14-04-2011 Votacién en Junta Accionistas
Don Juan Marfa Nin Génova - Consejero 21-05-2008 21-05-2008  Votacion en Junta Accionistas
Don Juan Rosell Lastortras - Consejero 26-06-2009 26-06-2009  Votacion en Junta Accionistas
Don Luis Suarez de Lezo Mantilla - Consejero 20-04-2010 20-04-2010  Votacién en Junta Accionistas
Don Miguel Valls Maseda - Consejero 20-04-2005 21-05-2008  Votacion en Junta Accionistas
Efgaljji?;?;o Fernandez-Cuesta - Consejero 28-01-2011 14-04-2011 Votacién en Junta Accionistas
Don Ramon Adell Ramon - Consejero 18-06-2010 14-04-2011 Votacién en Junta Accionistas
Don Santiago Cobo Cobo - Consejero 16-12-2002 21-05-2008  Votacién en Junta Accionistas
Numero total de consejeros 16

Indique los ceses que se hayan producido durante el periodo en el Consejo de Administracion:

Nombre o Condicion del consejero
denominacion social del consejero en el momento de cese Fecha de baja

Don Narcis Serra Serra Dominical 28-11-11
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B.1.3 Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del Consejo y su distinta condicién:

Consejeros ejecutivos

Nombre o denominacion
del consejero

Comision que ha propuesto
su nombramiento

Cargo en el
organigrama de la sociedad

Don Salvador Gabarré Serra

Don Rafael Villaseca Marco

Comision de Nombramientos y Retribuciones

Comision de Nombramientos y Retribuciones

Presidente

Consejero delegado

Numero total de consejeros ejecutivos 2
% total del Consejo 12,5
Consejeros externos dominicales
Nombre o denominacion del accionista
Nombre o denominacion Comision que ha propuesto significativo a quien representa o
del consejero su nombramiento que ha propuesto su nombramiento
Don Antonio Brufau Niubé Comision de Nombramientos y Retribuciones Repsol YPF, S.A.
Don Carlos Kinder Espinosa Comision de Nombramientos y Retribuciones Criteria CaixaHolding, S.A.U.
Don Demetrio Carceller Arce Comision de Nombramientos y Retribuciones Repsol YPF, S.A.
Don Enrique Alcéntara-Garcia Irazoqui Comision de Nombramientos y Retribuciones Criteria CaixaHolding, S.A.U.
Don Juan Maria Nin Génova Comision de Nombramientos y Retribuciones Criteria CaixaHolding, S.A.U.
Don Juan Rosell Lastortras Comision de Nombramientos y Retribuciones Criteria CaixaHolding, S.A.U.
Don Luis Suéarez de Lezo Mantilla Comision de Nombramientos y Retribuciones Repsol YPE, S.A.
Don Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena Comision de Nombramientos y Retribuciones Repsol YPF, S.A.
Numero total de consejeros dominicales 8
% total del Consejo 50,0
Consejeros externos independientes
Nombre o denominacion del consejero Perfil

Don Carlos Losada Marrodan

Don Emiliano Lépez Achurra
Don Felipe Gonzalez Marquez

Don Miguel Valls Maseda

Don Ramon Adell Ramon

Don Santiago Cobo Cobo

Profesor de ESADE. Académico. Licenciado en Derecho y

Doctor en Direccion y Administracion de Empresas

Abogado. Diplomado en Estudios Internacionales (I.E.P)
Diplomado en Derecho Comunitario (Colegio de Europa)

Abogado. Presidente del Gobierno de Espana de 1982-1996

Licenciado en Ciencias Econémicas, Méaster por EADA y
Diplomado en Direccién de Empresas por IESE

Catedratico de Economia Financiera y
Contabilidad de la Universidad de Barcelona

Empresario. Diplomado en Alta Direccion de Empresas

Numero total de consejeros independientes

6

% total del Consejo

375
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Otros consejeros externos

Detalle los motivos por los que no se puedan considerar dominicales o independientes y sus vinculos, ya sea con la
sociedad o sus directivos, ya sea con sus accionistas.

Indique las variaciones que, en su caso, se hayan producido durante el periodo en la tipologia de cada consejero:

B.1.4 Explique, en su caso, las razones por las cuales se han nombrado consejeros dominicales a instancia de
accionistas cuya participacion accionarial es inferior al 5% del capital.

Indique si no se han atendido peticiones formales de presencia en el Consejo procedentes de accionistas cuya
participacidon accionarial es igual o superior a la de otros a cuya instancia se hubieran designado consejeros
dominicales. En su caso, explique las razones por las que no se hayan atendido:

Si No | X

B.1.5 Indique si algun consejero ha cesado en su cargo antes del término de su mandato, si el mismo ha explicado
sus razones y a través de qué medio, al Consejo, y, en caso de que lo haya hecho por escrito a todo el Consejo,
explique a continuacion, al menos los motivos que el mismo ha dado:

Si | X No
Nombre del consejero Motivo del cese
Don Narcis Serra Serra Motivos profesionales explicados mediante carta de fecha 28-11-2011

B.1.6 Indique, en el caso de que exista, las facultades que tienen delegadas el o los consejero/s delegado/s:

Nombre o denominacidn social del consejero Breve descripcion

Don Rafael Villaseca Marco Tiene delegadas amplias facultades de representacion y administracion
acordes con las caracteristicas y necesidades del cargo de consejero
delegado

| 241
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B.1.7 Identifique, en su caso, a los miembros del Consejo que asuman cargos de administradores o directivos en

otras sociedades que formen parte del grupo de la sociedad cotizada:

Nombre o denominacion

Denominacion social de la

social del consejero entidad del grupo Cargo

Don Rafael Villaseca Marco Gas Natural Aprovisionamientos SDG, S.A. Consejero
Don Rafael Villaseca Marco Repsol-Gas Natural LNG, S.L. Presidente
Don Luis Suéarez de Lezo Mantilla Repsol-Gas Natural LNG, S.L. Consejero

Don Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena

Repsol-Gas Natural LNG, S.L.

Vicepresidente

B.1.8 Detalle, en su caso, los consejeros de su sociedad que sean miembros del Consejo de Administracion de otras
entidades cotizadas en mercados oficiales de valores en Espana distintas de su grupo, que hayan sido comunicadas a

la sociedad:

Nombre o denominacion

Denominacion social

social del consejero de la entidad cotizada Cargo

Don Salvador Gabarroé Serra Caixabank, S.A. Consejero
Don Antonio Brufau Niubé Repsol YPF, S.A. Presidente
Don Demetrio Carceller Arce Deoleo, S.A. Consejero
Don Demetrio Carceller Arce Sacyr-Vallehermoso, S.A. Consejero
Don Demetrio Carceller Arce Sociedad Anénima Damm Presidente
Don Juan Maria Nin Génova Repsol YPF, S.A. Consejero

Don Juan Maria Nin Génova
Don Juan Rosell Lastortras

Don Luis Suérez de Lezo Mantilla

Caixabank, S.A.
Caixabank, S.A.
Repsol YPF, S.A.

Vicepresidente y consejero delegado
Consejero

Secretario consejero

B.1.9 Indique y en su caso explique si la sociedad ha establecido reglas sobre el nimero de consejos de los que

puedan formar parte sus consejeros:

Si No X

B.1.10 En relacién con la recomendacion nimero 8 del Codigo Unificado, sefale las politicas y estrategias generales

de la sociedad que el Consejo en pleno se ha reservado aprobar:

La politica de inversiones y financiacion

La definicion de la estructura del grupo de sociedades

La politica de gobierno corporativo

La politica de responsabilidad social corporativa

El Plan estratégico o de negocio, asi como los objetivos de gestién y presupuesto anuales

Si
Si
Si
Si
Si
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La politica de retribuciones y evaluaciéon del desempeiio de los altos directivos

La politica de control y gestion de riesgos, asi como el seguimiento periddico de los sistemas internos de
informacion y control

La politica de dividendos, asi como la de autocartera y, en especial, sus limites

Si

Si

Si

B.1.11 Complete los siguientes cuadros respecto a la remuneracién agregada de los consejeros devengada durante

el ejercicio:
a) En la sociedad objeto del presente informe:

Concepto retributivo

Datos en miles de euros
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Retribucion fija 1.012
Retribucion variable 966
Dietas 4.074
Atenciones estatutarias 0
Opciones sobre acciones y otros instrumentos financieros 0
Otros 1.728
Total 7.780

Otros beneficios

Datos en miles de euros

Anticipos

Créditos concedidos

Fondos y planes de pensiones: aportaciones

Fondos y planes de pensiones: obligaciones contraidas
Primas de seguros de vida

Garantias constituidas por la sociedad a favor de los consejeros

b) Por la pertenencia de los consejeros de la sociedad a otros consejos de administracion y/o a la alta direccién de

sociedades del grupo:

Concepto retributivo

Datos en miles de euros

Retribucion fija

Retribucion variable

Dietas

Atenciones estatutarias

Opciones sobre acciones y/u otros instrumentos financieros

Otros

Total

oO|jlo o o o o o
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Otros beneficios

Datos en miles de euros

Anticipos 0
Créditos concedidos 0
Fondos y planes de pensiones: aportaciones 0
Fondos y planes de pensiones: obligaciones contraidas 0
Primas de seguros de vida 0
Garantias constituidas por la sociedad a favor de los consejeros 0
c) Remuneracion total por tipologia de consejero:

Tipologia consejeros Por sociedad Por grupo
Ejecutivos 5.059 0
Externos dominicales 1.671 0
Externos independientes 1.050 0
Otros externos 0 0
Total 7.780 0
d) Respecto al beneficio atribuido a la sociedad dominante:

Remuneracion total consejeros (en miles de euros) 7.780
Remuneracion total consejeros/ beneficio atribuido a la sociedad dominante (expresado en %) 0,6
B.1.12 Identifique a los miembros de la alta direccién que no sean a su vez consejeros ejecutivos, e indique la
remuneracion total devengada a su favor durante el ejercicio:

Nombre o denominacion social Cargo

Don Manuel Fernandez Alvarez

Don José Maria Egea Krauel

Don José Antonio Couso Lépez

Don José Javier Fernandez Martinez
Don Antoni Peris Mingot

Don Daniel Lopez Jorda

Don Sergio Aranda Moreno

Don Antonio Basolas Tena

Don Antonio Gallart Gabas

Don Jordi Garcia Tabernero

Don Carlos Javier Alvarez Fernandez

Don Manuel Garcia Cobaleda

Director general de Negocios Mayoristas de Energia
Director general de Planificacion Energética

Director general de Negocios Regulados de Electricidad
Director general de Generacién

Director general de Negocios Regulados de Gas
Director general de Negocios Minoristas de Energia
Director general de Latinoamérica

Director general de Estrategia y Desarrollo

Director general de Recursos

Director general de Comunicacion y Gabinete Presidencia
Director general Econémico-Financiero

Director general de Servicios Juridicos

Remuneracion total alta direccion (en miles de euros)

10.573
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B.1.13 Identifique de forma agregada si existen clausulas de garantia o blindaje, para casos de despido o cambios de

control a favor de los miembros de la alta direccién, incluyendo los consejeros ejecutivos, de la sociedad o de su grupo.

Indique si estos contratos han de ser comunicados y/o aprobados por los érganos de la sociedad o de su grupo:
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Numero de beneficiarios 13

Consejo de Administracion Junta General
Organo que autoriza las clausulas No No
iSe informa a la Junta General sobre las clausulas? Si

B.1.14 Indique el proceso para establecer la remuneracion de los miembros del Consejo de Administracion y las
cldusulas estatutarias relevantes al respecto:

Proceso para establecer la remuneracion de los miembros del Consejo de Administracion y las clausulas estatutarias

El articulo 22 del Reglamento del Consejo de Administraciéon establece lo siguiente:

“1. El cargo de Consejero de Gas Natural SDG, S.A. seréa retribuido en la forma prevista en los Estatutos Sociales, a la vista del informe emitido
por la Comision de Nombramientos y Retribuciones, segun se prevé en el articulo 31 de este Reglamento.

La Comisién de Nombramientos y Retribuciones propondra al Consejo de Administracién los criterios que estime adecuados para dar
cumplimiento a los fines de este articulo, siendo competencia del propio Consejo su aprobacion asi como la definitiva distribucion de la suma
global, dentro de los limites estatutariamente establecidos a este fin. Dentro de cada ejercicio el Consejo podra acordar, con la periodicidad que
estime oportuna, pagos a cuenta de las cantidades que correspondan a cada consejero por el trabajo realizado en ese periodo.

2. El Consejo deberé definir la politica de retribuciones a sus consejeros, determinando (i) el importe de los componentes fijos, con desglose

de los que correspondan a la participacion en el Consejo y en sus Comisiones vy (ii) los conceptos de carécter variable, en caso de haberlos,
especificando su importancia relativa respecto de los fijos. Salvo motivos fundados, la retribucién por medio de la entrega de acciones, opciones
sobre acciones o instrumentos referenciados al valor de la acciéon se circunscribira a los Consejeros Ejecutivos.

3. La retribucién de los Consejeros sera transparente. La Memoria, como parte integrante de las Cuentas Anuales, contendra cuanta informacion
se estime oportuna sobre la retribucién percibida por los miembros del Consejo de Administracién.”

Complementando lo anterior, el articulo 31, en su Apartado 2, explicita: “La Comision (Comision de Nombramientos y Retribuciones) tiene
funciones de estudio y de propuesta sobre las siguientes materias: proponer los criterios de retribucion de los Consejeros de la sociedad,
asf como velar por la transparencia de las retribuciones ..."

Por su parte, el vigente articulo 44 de los Estatutos Sociales, en su nueva redaccion, conforme a lo acordado en la Junta General de
Accionistas de 14 de abril de 2011, indica textualmente:

"El Consejo de Administracion percibird una retribucion del 4% del beneficio que resulte, una vez deducidos los gastos generales, intereses,
impuestos y demds cantidades que procediera asignar al saneamiento y amortizacion, salvo que el propio Consejo acuerde reducir la cantidad
a percibir en los afos en que asf lo estime oportuno. La cifra resultante seré para retribuir al Consejo de Administracion y sus comisiones
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delegadas asi como a los miembros del mismo que ejerzan funciones ejecutivas y se distribuird en la forma que estime mas oportuna el Consejo,
tanto en lo que se refiere a la distribuciéon entre los miembros, en especial al presidente, en atencion a las funciones y dedicacién de cada uno de
ellos, como en la forma a través de dietas, retribuciones estatutarias, compensacion de funciones ejecutivas, etc.

Los administradores que tengan atribuidas funciones ejecutivas en la sociedad, sea cual fuere la naturaleza de su relacién juridica con

ésta, tendran derecho a percibir una retribucién por la prestacién de estas funciones que podré consistir en una cantidad fija, una cantidad
complementaria variable, y también sistemas de incentivos asi como una parte asistencial que podra incluir sistemas de prevision y seguros
oportunos y, en su caso, la Seguridad Social. En caso de cese no debido a incumplimiento de sus funciones, podré tener derecho a una
indemnizacién.

La cantidad que debe percibir por el Consejo, de acuerdo con lo antes sefalado, solamente podré ser detraida después de haber reconocido a
los accionistas un dividendo minimo del 4% del capital desembolsado conforme a lo dispuesto en el articulo 218 de la Ley de Sociedades de
Capital.

Asimismo, los consejeros, dentro de los limites de los apartados anteriores, podran ser retribuidos con la entrega de acciones de la sociedad
o de otra compania cotizada del grupo al que pertenezca, de opciones sobre las mismas o de instrumentos vinculados a su cotizacion. Esta
retribuciéon deberd ser acordada por la Junta General de Accionistas. El acuerdo expresard, en su caso, el nimero de acciones que se han de
entregar, el precio de ejercicio de los derechos de opcién, el valor de las acciones que se tome como referencia y el plazo de duracién de esta
forma de retribucion”

Senale si el Consejo en pleno se ha reservado la aprobacidn de las siguientes decisiones:

A propuesta del primer ejecutivo de la compaiiia, el nombramiento y eventual cese de los altos directivos, asi como sus
clausulas de indemnizacion. Si

La retribucion de los consejeros, asi como, en el caso de los ejecutivos, la retribucion adicional por sus funciones ejecutivas
y demas condiciones que deban respetar sus contratos. Si

B.1.15 Indique si el Consejo de Administracion aprueba una detallada politica de retribuciones y especifique las
cuestiones sobre las que se pronuncia:

Si X No

Importe de los componentes fijos, con desglose, en su caso, de las dietas por participacion en el Consejo y sus Comisiones

. .. e . Si
y una estimacion de la retribucion fija anual a la que den origen
Conceptos retributivos de caracter variable Si
Principales caracteristicas de los sistemas de prevision, con una estimacion de su importe o coste anual equivalente Si

Condiciones que deberan respetar los contratos de quienes ejerzan funciones de alta direccion como consejeros ejecutivos Si
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B.1.16 Indique si el Consejo somete a votacién de la Junta General, como punto separado del orden del dia, y
con caracter consultivo, un informe sobre la politica de retribuciones de los consejeros. En su caso, explique
los aspectos del informe respecto a la politica de retribuciones aprobada por el Consejo para los anos futuros,
los cambios mas significativos de tales politicas sobre la aplicada durante el ejercicio y un resumen global de
como se aplico la politica de retribuciones en el ejercicio. Detalle el papel desempenado por la Comision de
Retribuciones y si han utilizado asesoramiento externo, la identidad de los consultores externos que lo hayan
prestado:

Si X No

Cuestiones sobre las que se pronuncia la politica de retribuciones:
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El Informe sobre la Remuneracién de los Consejeros correspondiente al ejercicio 2010, fue aprobado, como punto separado del Orden del Dia
y con caracter consultivo, en la Junta General celebrada el pasado dia 14 de abril de 2011.

La retribucion de los consejeros de los érganos de administracion durante el ejercicio de 2011 ha sido fijada teniendo en cuenta los criterios de
dedicacion, cualificacion y responsabilidad, sin que en ningln caso la cuantia comprometa su independencia en el ejercicio de sus funciones.

En particular se ha considerado conveniente mantener sus valores en los del ejercicio anterior que, a su vez, se llevan manteniendo sin
variacion desde el ano 2007.

En consecuencia, el Consejo de Administracion ha percibido las siguientes retribuciones para el ejercicio 2011:

Presidente del Consejo de Administracion: 550.000,00 euros/anuales.
e Consejero: 126.500,00 euros/anuales.

e Presidente de la Comision Ejecutiva: 550.000,00 euros/anuales.

Miembro de la Comision Ejecutiva: 126.500,00 euros/anuales.

Miembro de la Comision de Nombramientos y Retribuciones: 12.650,00 euros/anuales.

Miembro de la Comision de Auditoria y Control: 12.650,00 euros/anuales.

La retribucion derivada de la pertenencia a los érganos de gobierno de la sociedad consiste en una asignacion fija anual. Los consejeros no han
percibido dietas de asistencia.

La politica de retribuciones con respecto a los consejeros ejecutivos por el desempeno de sus funciones ejecutivas, distintas de las de
supervision y decisiéon colegiada, inherentes a su pertenencia al érgano de administracion, se fundamentan en las siguientes premisas:

e Tener un nivel retributivo global competitivo en relaciéon con las entidades comparables en el sector energético.
e Mantener un componente variable anual vinculado a la consecucion de objetivos medibles alineados con los intereses de los accionistas,

con sistemas de control y medicion, que determinen la percepcién de la retribucion variable en funcién de evaluaciones que midan el
desempeno a nivel individual, de la unidad de negocio y del conjunto de la entidad.
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¢ |ncorporar sistemas de retribucion variable a medio/largo plazo de caracter plurianual que fomenten la consecucion de objetivos sostenidos
en el tiempo y la retencién de las personas criticas vinculadas a dichos objetivos.

Debe indicarse que durante el ejercicio de 2011 no se han producido cambios significativos en la politica de remuneraciones respecto a la
aplicada durante el ejercicio de 2010.

Los criterios seguidos para establecer la politica de remuneracién han sido la moderacion, la compensacion por la dedicacion y la correspondencia
con la evolucion de los resultados.

Papel desempeiiado por la Comision de Retribuciones:

Para futuros ejercicios la Comision de Nombramientos y Retribuciones ha informado favorablemente al Consejo de Administracion sobre el
mantenimiento de la politica de retribuciones seguida hasta la fecha, basada en los principios de moderacion, compensacion por la dedicacion y
correspondencia con la evolucién de los resultados.

En ejercicio de las competencias que otorga el Reglamento del Consejo a la Comision de Nombramientos y Retribuciones, ésta propuso
los criterios de retribucion de los consejeros de la sociedad, los cuales fueron adoptados por el Consejo de Administracion en su sesion de
25 de febrero de 2011.

¢Ha utilizado asesoramiento externo? -

Identidad de los consultores externos -

B.1.17 Indique, en su caso, la identidad de los miembros del Consejo que sean, a su vez, miembros del Consejo de
Administracién, directivos o empleados de sociedades que ostenten participaciones significativas en la sociedad
cotizada y/o en entidades de su grupo:

Nombre o denominacion Denominacion social

social del consejero del accionista significativo Cargo

Don Salvador Gabarroé Serra Caja de Ahorro y Pensiones de Barcelona Vicepresidente primero
Don Antonio Brufau Niubé Repsol YPF, S.A. Presidente

Don Juan Maria Nin Génova Caja de Ahorro y Pensiones de Barcelona Director general

Don Juan Maria Nin Génova Repsol YPF, S.A. Consejero

Don Juan Maria Nin Génova Criteria CaixaHolding, S.A.U. Vicepresidente

Don Luis Suérez de Lezo Mantilla Repsol YPF, S.A. Secretario consejero

Don Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena Repsol YPF, S.A. Director general Upstream
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Detalle, en su caso, las relaciones relevantes distintas de las contempladas en el epigrafe anterior, de los miembros del
Consejo de Administracion que les vinculen con los accionistas significativos y/o en entidades de su grupo:

Nombre o denominacion social
del consejero vinculado

Nombre o denominacion social
del accionista significativo vinculado

Descripcion relacion
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Don Salvador Gabarré Serra
Don Antonio Brufau Niubo

Don Juan Maria Nin Génova

Don Juan Maria Nin Génova
Don Juan Rosell Lastortras
Don Luis Suérez de Lezo Mantilla

Don Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena

Don Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena

Don Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena

Don Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena

Don Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena

Don Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena

Don Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena

Don Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena

Don Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena

Don Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena
Don Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena

Don Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena

Don Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena

Don Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena

Don 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.

Consejero de Caixabank, S.A.
Presidente de YPF, S.A.

Vicepresidente y consejero delegado
de Caixabank, S.A.

Consejero Vidacaixa Grupo, S.A.U.
Consejero de Caixabank, S.A.
Consejero de YPF, S.A.

Presidente de Repsol Exploracién, S.A.

Administrador solidario de Repsol
Investigaciones Petroliferas, S.A.

Administrador solidario de Repsol
Exploracion Guinea, S.A.

Administrador solidario de Repsol
Exploracion Argelia, S.A.

Administrador solidario de Repsol
Exploracién Murzug, S.A.

Representante persona fisica de Repsol
Exploracion, S.A., Administrador Unico
de Repsol Exploracién Irlanda, S.A.

Representante persona fisica de Repsol
Exploracion, S.A., Administrador Unico
de Repsol Exploracién Suriname, S.L.

Representante persona fisica de Repsol
Exploracion, S.A., Administrador Unico de
Repsol YPF OCP de Ecuador, S.A.

Representante persona fisica de Repsol
Exploracion, S.A., Administrador Unico
de Repsol YPF Ecuador, S.A.

Administrador solidario de Repsol YPF
Oriente Medio, S.A.

Presidente de Repsol Sinopec Brasil, S.A.

Administrador solidario de Repsol
Exploracion Sierra Leona, S.L.

Representante persona fisica de Repsol
Exploracion, S.A., Administrador Unico
de Repsol Exploracion Pert, S.A.

Representante persona fisica de Repsol
Exploracion, S.A., Administrador Unico
de Repsol Exploracién Colombia, S.A.

Representante persona fisica de Repsol
Exploracion, S.A., Administrador Unico
de Repsol Exploracién Atlas, S.A.
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Nombre o denominacion social Nombre o denominacion social
del consejero vinculado del accionista significativo vinculado Descripcion relacion
Representante persona fisica
. ) de Repsol Exploracion, S.A.,
Don Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena Repsol YPF, S.A. . -
Administrador Unico de Repsol
Exploracion Kazakhstan, S.A.
Representante persona fisica
Don Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena Repsol YPF, S.A. de Rgpsol Explgrgmon, SA.
Administrador Unico de Repsol
Exploracion Tobago, S.A.
Representante persona fisica
. , de Repsol Exploracién, S.A.,
Don Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena Repsol YPF, S.A.

Administrador Unico de Repsol YPF
OCP de Ecuador, S.A.

B.1.18 Indique, si se ha producido durante el ejercicio alguna modificacion en el reglamento del consejo:

Si X No

Descripcion modificaciones

Durante el ejercicio de 2011, se ha modificado el Reglamento del Consejo de Administracion en dos ocasiones, mediante acuerdos de
25 de febrero y 30 de septiembre.

25 de febrero de 2011:

Armonizacién y adaptaciéon del Reglamento del Consejo a las modificaciones introducidas por la Ley 12/2010 por la que se modifica la
Ley 19/1988, de 12 de julio, de Auditoria de Cuentas, la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, y el texto refundido de la
Ley de Sociedades Andnimas aprobado por Real Decreto Legislastivo 1564/1989, de 22 de diciembre, asi como al Real Decreto Legislativo 1/2010,
de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital.

30 de septiembre de 2011:

Fijacion de un limite econdémico a partir del cual cualquier garantia que se otorgue a favor de entidades no pertenecientes al grupo o que perteneciendo
al mismo tengan socios externos con una participacion superior al 25% deba ser previamente aprobado por el Consejo de Administracion o Comision
Ejecutiva.
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B.1.19 Indique los procedimientos de nombramiento, reeleccién, evaluacion y remocion de los consejeros. Detalle los
dérganos competentes, los tramites a seguir y los criterios a emplear en cada uno de los procedimientos.

1. Nombramiento:

Es competencia de la Junta General el nombramiento de los consejeros y la determinacién de su nimero, dentro de los limites fijados por el articulo 41
de los Estatutos Sociales.

Si durante el plazo para el que fueron nombrados los consejeros se produjeran vacantes, el Consejo podra designar por el sistema de cooptacion, entre
los accionistas, las personas que hayan de ocuparlas hasta que se redna la siguiente Junta General de Accionistas.

No se requiere la cualidad de accionista para ser nombrado consejero, salvo en el caso de nombramiento por cooptacion al que antes se ha hecho
referencia.

No pueden ser designados administradores los que se hallen en cualquiera de los supuestos de prohibicion o incompatibilidad establecidos por la ley.

El nombramiento habré de recaer en personas que, ademas de cumplir los requisitos legales y estatutarios que el cargo exige, gocen de reconocido
prestigio y posean los conocimientos y experiencia profesionales adecuados al ejercicio de sus funciones.

El nombramiento y reeleccién de consejeros esta sujeto a un procedimiento formal y transparente, con informe previo de la Comision de
Nombramientos y Retribuciones.

Todas las propuestas de nombramiento de consejeros que someta el Consejo de Administracién a la Junta General y las decisiones de nombramiento
por cooptacion que adopte, deberan ser previamente informadas por la Comisién de Nombramientos y Retribuciones. Cuando el Consejo se aparte

de las recomendaciones de dicha Comisién habré de motivar las razones de su proceder y dejar constancia en acta de sus razones. Los consejeros
afectados por propuestas de nombramiento, reeleccion o cese se abstendran de asistir e intervenir en las deliberaciones y votaciones del Consejo o de
sus Comisiones que traten de ellas.

De acuerdo con el Reglamento del Consejo, no podran ser propuestos o designados como consejeros externos independientes quienes:

a) Hayan sido empleados o consejeros ejecutivos de sociedades del grupo, salvo que hubieran transcurrido 3 o 5 afos, respectivamente, desde el cese
en esa relacion.

b) Perciban de la sociedad, o del grupo, cualquier cantidad o beneficio por un concepto distinto de la remuneracion de consejero, salvo que no sea
significativa.

No se tomaran en cuenta, a efectos de lo dispuesto en este apartado, los dividendos ni los complementos de pensiones que reciba el consejero en
razén de su anterior relaciéon profesional o laboral, siempre que tales complementos tengan caracter incondicional y, en consecuencia, la sociedad que
los satisfaga no pueda de forma discrecional, sin que medie incumplimiento de obligaciones, suspender, modificar o revocar su devengo.

¢) Sean, o hayan sido durante los Ultimos 3 afios, socio del auditor externo o responsable del informe de auditoria, ya se trate de la auditoria durante
dicho periodo de la sociedad o de cualquier otra sociedad del grupo.

d) Sean consejeros ejecutivos o altos directivos de otra sociedad distinta en la que alguin consejero ejecutivo o alto directivo de Gas Natural SDG, S.A.
sea consejero externo.
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e) Mantengan, o hayan mantenido durante el Ultimo afo, una relacién de negocios importante con la sociedad o con cualquier sociedad del grupo,
ya sea en hombre propio o0 como accionista significativo, consejero o alto directivo de una entidad que mantenga o hubiera mantenido dicha
relacion.

Se consideraran relaciones de negocios las de proveedor de bienes o servicios, incluidos los financieros, la de asesor o consultor.

f) Sean accionistas significativos, consejeros ejecutivos o altos directivos de una entidad que reciba, o haya recibido durante los ultimos tres
(3) anos, donaciones significativas de alguna de las sociedades del grupo.

No se consideraran incluidos en esta letra quienes sean meros patronos de una fundaciéon que reciba donaciones.

g) Sean conyuges, personas ligadas por andloga relacién de afectividad, o parientes hasta de segundo grado, de un consejero ejecutivo o alto
directivo de la sociedad.

h) No hayan sido propuestos, ya sea para su nombramiento o renovacion, por la Comision de Nombramientos y Retribuciones.

i) Se encuentren, respecto a algun accionista significativo o representado en el Consejo, en alguno de los supuestos sefalados en las letras
a), e), f) o g) de este apartado. En el caso de la relacién de parentesco sefnalada en la letra g), la limitacion se aplicard no sélo respecto al
accionista, sino también respecto a sus consejeros dominicales en la sociedad participada.

Los consejeros dominicales que pierdan tal condicion como consecuencia de la venta de su participacion por el accionista al que

representaban solo podran ser reelegidos como consejeros independientes cuando el accionista al que representaran hasta ese momento

hubiera vendido la totalidad de sus acciones en la sociedad.

Un consejero que posea una participacion accionarial en la sociedad podra tener la condicion de Independiente, siempre que satisfaga todas
las condiciones establecidas en este articulo y, ademas, su participacion no sea significativa.

2. Reeleccion:

La duracién del cargo de consejero sera de tres (3) afos, si bien los consejeros cesantes pueden ser reelegidos una o varias veces. En ningun
caso los consejeros independientes permaneceran en su cargo como tales por un periodo superior a doce anos.

3. Evaluacion:

Conforme al articulo 4.5 del Reglamento del Consejo, anualmente evalla la calidad y funcionamiento del propio Consejo, asi como el de sus
Comisiones, previo informe de las mismas.

4. Cese o remocion:

Los consejeros cesaran en su cargo por el transcurso del periodo para el que fueron nombrados, salvo reeleccién y cuando lo decida la Junta
General en uso de las atribuciones que ostenta. Asimismo, cesaran en los demads supuestos en que asi proceda de acuerdo con la ley, los
Estatutos y el Reglamento del Consejo de Administracion.

Segun el articulo 15.4 del Reglamento del Consejo de Administracién, cuando un consejero independiente cese en el cargo con antelacion
a la terminacién del mandato para el que fue elegido deberéa explicar las razones en carta dirigida a los restantes consejeros. El cese sera
comunicado como informacién relevante.
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B.1.20 Indique los supuestos en los que estan obligados a dimitir los consejeros.
Ademés de los supuestos de incompatibilidad o prohibicion legalmente establecidos, el articulo 15 del Reglamento del Consejo establece:

“... 2. Los consejeros deberdn poner su cargo a disposiciéon del Consejo de Administracion y formalizar, si éste lo considera conveniente, la
correspondiente dimisién en los casos siguientes:

a) Cuando los consejeros internos cesen en los puestos ejecutivos ajenos al Consejo a los que estuviese asociado su nombramiento
COMo consejero.

b) Cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o prohibicion previstos en las leyes, Estatutos Sociales o en
este reglamento.

¢) Cuando infrinjan gravemente sus obligaciones como consejeros, poniendo en riesgo los intereses de la sociedad.
d) Cuando desaparezca la causa por la que fueron nombrados como consejeros independientes, ejecutivos o dominicales.

3. Una vez producido el cese en el desempeno de su cargo, no podra prestar servicios en una entidad competidora durante el plazo de dos
anos, salvo que el Consejo de Administracion le dispense de esta obligacién o disminuya su duracién.”

B.1.21 Explique si la funcién de primer ejecutivo de la sociedad recae en el cargo de presidente del Consejo. En
su caso, indique las medidas que se han tomado para limitar los riesgos de acumulacion de poderes en una Unica
persona:

Si No |X

Indique y en su caso explique si se han establecido reglas que facultan a uno de los consejeros independientes para
solicitar la convocatoria del Consejo o la inclusién de nuevos puntos en el orden del dia, para coordinar y hacerse eco
de las preocupaciones de los consejeros externos y para dirigir la evaluacién por el Consejo de Administracion.

Si No |X

B.1.22 ;Se exigen mayorias reforzadas, distintas de las legales, en algun tipo de decision?:

Si No |X

Indique como se adoptan los acuerdos en el Consejo de Administracion, senalando al menos, el minimo quérum de
asistencia y el tipo de mayorias para adoptar los acuerdos:

Descripcion del acuerdo  Quérum % Tipo de Mayoria %

Articulos 49 y 50 Estatutos Sociales y
10 Reglamento del Consejo. Mayoria
52,94 absoluta de presentes o representados. 52,94
Mayoria de 2/3 en caso de delegacion de
facultades.

Articulos 47 Estatutos Sociales y
Acuerdos societarios 10 Reglamento del Consejo. Mitad
diversos. mé&s uno de sus componentes

presentes o representados.
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B.1.23 Explique si existen requisitos especificos, distintos de los relativos a los consejeros, para ser nombrado
presidente.

Si No ' x

B.1.24 Indique si el presidente tiene voto de calidad:

Si No X

B.1.25 Indique si los estatutos o el reglamento del Consejo establecen algun limite a la edad de los consejeros:

Si No X

Edad limite presidente Edad limite consejero delegado Edad limite consejero

0 0 0

B.1.26 Indique si los estatutos o el reglamento del Consejo establecen un mandato limitado para los consejeros
independientes:

Si X No

Nudmero maximo de anos de mandato 12

B.1.27 En el caso de que sea escaso o nulo el nimero de consejeras, explique los motivos y las iniciativas adoptadas
para corregir tal situacién.

Explicacion de los motivos y de las iniciativas Vid. Apartado F. Recomendacion 15.

En particular, indique si la Comision de Nombramientos y Retribuciones ha establecido procedimientos para que
los procesos de seleccion no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la seleccion de consejeras, y busque
deliberadamente candidatas que reunan el perfil exigido:

Si | X No

Senale los principales procedimientos

i

El Reglamento del Consejo de Administraciéon establece en el articulo 31.2 la obligacion de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones que “...
en la cobertura de nuevas vacantes se velara para que se utilicen procesos de seleccion que no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen

la seleccion de consejeras, incluyéndose, en las mismas condiciones, entre los potenciales candidatos, mujeres que retinan el perfil profesional
buscado”
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B.1.28 Indique si existen procesos formales para la delegacidn de votos en el Consejo de Administracion. En su caso,
detallelos brevemente.

Segun lo establecido en el articulo 47 de los Estatutos Sociales: “... Los consejeros que no puedan asistir podran delegar su representacion en
otro consejero, sin que exista limite al nUmero de representaciones que pueda ostentar cada consejero. La representacion habré de conferirse por
cualquier medio escrito, siendo valida también por telegrama, télex o telefax”

Por otra parte, el articulo 10.3 del Reglamento del Consejo indica: “Cada consejero podra conferir su representacion a otro consejero, sin que esté
limitado el niUmero de representaciones que cada uno puede ostentar para la asistencia al Consejo. La representacion de los consejeros ausentes
podréa conferirse por cualquier medio documental escrito, siendo vélido el telegrama, correo electrénico, télex o telefax dirigido a la Presidencia o a
la Secretaria del Consejo con la suficiente antelacion”

B.1.29 Indique el numero de reuniones que ha mantenido el Consejo de Administracion durante el ejercicio. Asimismo,
senale, en su caso, las veces que se ha reunido el Consejo sin la asistencia de su presidente:

Numero de reuniones del Consejo 13

Numero de reuniones del Consejo sin la asistencia del presidente 0

Indique el nimero de reuniones que han mantenido en el ejercicio las distintas comisiones del Consejo:

Numero de reuniones de la Comision Ejecutiva o Delegada
Numero de reuniones del Comité de Auditoria
Numero de reuniones de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones

Numero de reuniones de la Comision de Nombramientos

o O o o1 ©

Numero de reuniones de la Comision Retribuciones

B.1.30 Indique el numero de reuniones que ha mantenido el Consejo de Administraciéon durante el ejercicio sin la
asistencia de todos sus miembros. En el cdmputo se consideraran no asistencias las representaciones realizadas sin
instrucciones especificas:

Numero de no asistencias de consejeros durante el ejercicio 12

% de no asistencias sobre el total de votos durante el ejercicio 5,454

B.1.31 Indique si las cuentas anuales individuales y consolidadas que se presentan para su aprobacion al Consejo
estan previamente certificadas:

Si X No
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Identifique, en su caso, a la/s persona/s que ha o han certificado las cuentas anuales individuales y consolidadas de la
sociedad, para su formulacién por el Consejo:

Nombre Cargo

Don Carlos Javier Alvarez Fernandez Director general Econdmico-Financiero

B.1.32 Explique, si los hubiera, los mecanismos establecidos por el Consejo de Administracidon para evitar que las
cuentas individuales y consolidadas por él formuladas se presenten en la Junta General con salvedades en el informe
de auditoria.

De acuerdo con el articulo 7 del Reglamento del Consejo:

“1. Una vez en su poder los informes emitidos por la Direccién general Econémico Financiera y por la Comisién de Auditoria y Control, y tras las
pertinentes aclaraciones, el Consejo de Administracion formularad en términos claros y precisos, que faciliten la adecuada comprension de su
contenido, las Cuentas Anuales y el Informe de Gestidn, tanto individuales como consolidados. El Consejo de Administracién velara por que los
mismos muestren la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la sociedad, conforme a lo previsto en la ley.

2. Salvo manifestacion en contrario que expresamente se haga constar en acta, se entendera que antes de suscribir la formulacién de las Cuentas
Anuales exigida por la Ley, el Consejo de Administracion y cada uno de sus vocales, ha dispuesto de la informacién necesaria para la realizacién de
este acto pudiendo hacer constar en su caso las salvedades que estime pertinentes.

3. El Consejo de Administraciéon procurarad formular las cuentas de manera que no haya lugar a salvedades por parte del auditor de cuentas de la
sociedad. No obstante, cuando el Consejo de Administracién considere que debe mantener su criterio, explicara publicamente el contenido y alcance
de la discrepancia.”

El articulo 32 del Reglamento del Consejo regula las competencias y funciones del Comité de Auditoria y Control y, entre otras, le asigna las
relacionadas con el proceso de desarrollo de la Auditoria de Cuentas.

B.1.33 ;El secretario del Consejo tiene la condicion de consejero?

Si No X

B.1.34 Explique los procedimientos de nombramiento y cese del secretario del Consejo, indicando si su nombramiento
y cese han sido informados por la Comisién de Nombramientos y aprobados por el pleno del Consejo.

Procedimiento de nombramiento y cese

El articulo 26 del Reglamento del Consejo de Administracion establece, en este sentido, lo siguiente:

"El secretario del Consejo de Administracion serd nombrado y cesado por este Ultimo, previo informe de la Comisién de Nombramientos y
Retribuciones, y no necesitaré ser consejero. A él corresponde el ejercicio de las funciones que, en dicha condicion, le atribuyen la legislacion
mercantil y el presente reglamento”

iLa Comision de Nombramientos informa del nombramiento? Si
iLa Comision de Nombramientos informa del cese? Si
¢El Consejo en pleno aprueba el nombramiento? Si

¢El Consejo en pleno aprueba el cese? Si
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;Tiene el secretario del Consejo encomendada la funcion de velar, de forma especial, por las recomendaciones de buen
gobierno?

Si X No
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El articulo 26 del Reglamento del Consejo de Administracion, en su punto tercero, establece lo siguiente:

"El secretario cuidara en todo caso de la legalidad formal y material de las actuaciones del Consejo y garantizard que sus procedimientos y reglas de
gobierno sean respetados y regularmente revisados'”

B.1.35 Indique, si los hubiera, los mecanismos establecidos por la sociedad para preservar la independencia del
auditor, de los analistas financieros, de los bancos de inversién y de las agencias de calificacion.

Segun el art. 32.2 del Reglamento del Consejo, corresponde a la Comision de Auditoria y Control mantener las “relaciones con los auditores externos
para recibir informacioén sobre aquellas cuestiones que puedan poner en riesgo la independencia de éstos y cualesquiera otras relacionadas con el
proceso de desarrollo de la auditoria de cuentas, asi como aquellas otras comunicaciones previstas en la legislacion de auditoria de cuentas y en las
normas de auditoria”

También, el Consejo de Administracion esté obligado por su propio Reglamento (art. 6.4) a mantener una relacion directa con los miembros del primer
nivel de direccion de la sociedad y con los auditores. El caracter objetivo, profesional y continuo de esta relacién respetaréd al maximo la independencia
de los auditores.

Los principios que fundamentan la relacion de la compafia con analistas financieros y bancos de inversion estén basados en la transparencia,
simultaneidad y no discriminacion, ademés de la existencia de interlocutores especificos y distintos para cada colectivo.

Asimismo, la compania presta especial atencién en no comprometer ni interferir en la independencia de los analistas financieros al respecto de los
servicios prestados por los bancos de inversion, de acuerdo con los cédigos internos de conducta establecidos por ellos mismos y orientados a la
separacion de sus servicios de anélisis y de asesoramiento.

B.1.36 Indique si durante el ejercicio la sociedad ha cambiado de auditor externo. En su caso identifique al auditor
entrante y saliente:

Si No X

Auditor saliente Auditor entrante

En el caso de que hubieran existido desacuerdos con el auditor saliente, explique el contenido de los mismos:

Si No X
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B.1.37 Indique si la firma de auditoria realiza otros trabajos para la sociedad y/o su grupo distintos de los de auditoria
y en ese caso declare el importe de los honorarios recibidos por dichos trabajos y el porcentaje que supone sobre los
honorarios facturados a la sociedad y/o su grupo:

Si X No

Sociedad Grupo Total
Im!)orte de otros trabajos distintos de los de auditoria 784 415 1199
(miles de euros)
Importe trabajos distintos de los de auditoria / 49,970 10.880 22970

Importe total facturado por la firma de auditoria (en %)

B.1.38 Indique si el informe de auditoria de las Cuentas Anuales del ejercicio anterior presenta reservas o salvedades.
En su caso, indique las razones dadas por el presidente del Comité de Auditoria para explicar el contenido y alcance de
dichas reservas o salvedades.

Si No |X

B.1.39 Indique el nimero de afos que la firma actual de auditoria lleva de forma ininterrumpida realizando la auditoria
de las cuentas anuales de la sociedad y/o su grupo. Asimismo, indique el porcentaje que representa el numero de
anos auditados por la actual firma de auditoria sobre el niumero total de anos en los que las cuentas anuales han sido

auditadas:

Sociedad Grupo
Nuamero de anos ininterrumpidos 21 21
N.° de anos auditados por la firma actual de auditoria / 100.0 100.0

N.° de anos que la sociedad ha sido auditada (en %)

B.1.40 Indique las participaciones de los miembros del Consejo de Administracién de la sociedad en el capital de
entidades que tengan el mismo, analogo o complementario género de actividad del que constituya el objeto social,
tanto de la sociedad como de su grupo, y que hayan sido comunicadas a la sociedad. Asimismo, indique los cargos o
funciones que en estas sociedades ejerzan:

Denominacion de la

Nombre o denominacion social del consejero sociedad objeto % participacion Cargo o funciones
Don Salvador Gabarré Serra Iberdrola, S.A. 0,001 _
Don Salvador Gabarroé Serra Enagés, S.A. 0,006 -
Don Salvador Gabarroé Serra Red Eléctrica Corporacioén, S.A. 0,008 -
Don Antonio Brufau Niubé Repsol YPF, S.A. 0,019 Presidente
Don Rafael Villaseca Marco Repsol YPF, S.A. 0,000 -

Don Rafael Villaseca Marco Iberdrola, S.A. 0,000 -
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Denominacion de la

Nombre o denominacion social del consejero sociedad objeto % participacion Cargo o funciones
Don Rafael Villaseca Marco Enagés, S.A. 0,000 -
Don Rafael Villaseca Marco Endesa, S.A. 0,000 -
Don Enrique Alcéntara-Garcia Irazoqui Iberdrola, S.A. 0,000 -
Don Juan Maria Nin Génova Repsol YPF, S.A. 0,000 Consejero
Don Luis Suéarez de Lezo Mantilla Repsol YPF, S.A. 0,001 Secretario consejero

Director general

Don Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena Repsol YPF, S.A. 0,002
Upstream

B.1.41 Indique y en su caso detalle si existe un procedimiento para que los consejeros puedan contar con
asesoramiento externo:

Si X No

Detalle el procedimiento

Conforme dispone la normativa interna, los consejeros tienen la facultad de proponer al Consejo, a través del secretario y mediante comunicacion
dirigida al presidente, la contratacién con cargo a la sociedad de los asesores externos (asesores legales, contables, técnicos, financieros,
comerciales o de cualquier otra indole) que consideren necesarios para los intereses de la sociedad con el fin de ser auxiliados en el ejercicio de
sus funciones cuando se trate de problemas concretos de cierto relieve y complejidad ligados al ejercicio de su cargo. (art. 21.2 del Reglamento del
Consejo y primer pérrafo del 21.3).

El Consejo de Administracion podra vetar la aprobacién de la propuesta por su innecesariedad, por su cuantia, o bien por estimar que dicho
asesoramiento puede ser prestado por expertos y técnicos de la propia sociedad (art. 21.3 del Reglamento del Consejo).

B.1.42 Indique y en su caso detalle si existe un procedimiento para que los consejeros puedan contar con la
informacion necesaria para preparar las reuniones de los 6rganos de administracidon con tiempo suficiente:

Si X No

Detalle el procedimiento

Segun el articulo 9.2. del Reglamento del Consejo:

"2. La convocatoria de las sesiones ordinarias se realizara por el presidente, o por el secretario o vicesecretario por orden del presidente, y se efectuara
por cualquiera de los medios estatutariamente previstos, asimildndose a la carta la remision de la documentacion por correo electrénico, siempre
que el consejero receptor haya dado su direccion en dicho correo. La convocatoria incluiré el lugar de celebracién y el orden del dia de la misma y
se cursara, salvo casos excepcionales, con una antelacion minima de 48 horas a la celebracion de la reunion. Con carécter previo a cada reunién, los
consejeros dispondran de la informacion y documentacién consideradas convenientes o relevantes sobre los temas a tratar en el Consejo. Ademas,
a los consejeros se les entregara el acta de la sesion anterior, haya sido o no aprobada...

Serd vélida la constitucion del Consejo, sin previa convocatoria, si se hallan presentes o representados todos los consejeros y aceptan por
unanimidad la celebracion del Consejo”

No obstante, segun el articulo 2.3 del Reglamento del Consejo de Administracion, cuando el acuerdo a adoptar sea la modificacion del Reglamento
del Consejo de Administracién, “el presidente del Consejo de Administracién, la Comisiéon de Auditoria y Control o un nimero de, al menos, cuatro
consejeros, podran proponer al Consejo tales modificaciones, cuando concurran circunstancias que lo hagan, a su juicio, conveniente o necesario,
acompanando en tal caso una memoria justificativa de las causas y el alcance de la modificacién que se propone. El Consejo debera ser convocado
mediante notificacion individual remitida a cada uno de los miembros con una antelacion superior a los quince dias de la fecha de la reunién”

Por otro lado, el articulo 21.1 y 3 del citado Reglamento, en relacién con el derecho de informacion de los consejeros establece:
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"1. Los consejeros tendrén acceso, a través del presidente, y en su caso, del secretario, a todos los servicios de la sociedad y podran recabar, con las
més amplias facultades, la informacién y asesoramiento que precisen sobre cualquier aspecto de la sociedad. El derecho de informacion se extiende
a las sociedades filiales y se canalizara a través del presidente o del secretario del Consejo de Administracion o de las Comisiones correspondientes
del Consejo, facilitdandole directamente la informacién, ofreciéndole los interlocutores apropiados o arbitrando cuantas medidas sean necesarias para

el examen solicitado.
(...)
3. Tanto la peticién de acceso como la propuesta a que se refieren los nimeros 1y 2 de este articulo deberdn ser comunicadas al presidente de la

sociedad a través del secretario del Consejo”
Es practica habitual remitir a los consejeros, junto con la convocatoria de la reunién, toda aquella informacién que pueda resultar Gtil para un méas
exacto conocimiento de los asuntos a tratar en la sesion del Consejo. En nuestra opinién, la informacion trasladada se considera completa y

suficiente para conformar la opinién y criterio de los consejeros.
Asimismo, durante la reunion y, con posterioridad a la misma, se proporciona a los consejeros cuanta informacién o aclaraciones estimen pertinentes
en relacion con los puntos incluidos en el Orden del Dia o que, sin estar incluidos, se trataron en la sesion.

B.1.43 Indique y en su caso detalle si la sociedad ha establecido reglas que obliguen a los consejeros a informar y, en
su caso, dimitir en aquellos supuestos que puedan perjudicar al crédito y reputaciéon de la sociedad:

Si X No

Explique las reglas
El articulo 15.2 del Reglamento del Consejo de Administracion establece, en este sentido, lo siguiente:

"“Los consejeros deberan poner su cargo a disposicion del Consejo de Administracion y formalizar, si éste lo considera conveniente, la
correspondiente dimision en los casos siguientes:
a) Cuando los consejeros internos cesen en los puestos ejecutivos ajenos al Consejo a los que estuviese asociado su nombramiento como consejero.

b) Cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o prohibicion previstos en las leyes, Estatutos Sociales o en este reglamento.
c¢) Cuando infrinjan gravemente sus obligaciones como consejeros, poniendo en riesgo los intereses de la sociedad.

d) Cuando desaparezca la causa por la que fueron nombrados como consejeros independientes, ejecutivos o dominicales.”

B.1.44 Indique si algin miembro del Consejo de Administracion ha informado a la sociedad que ha resultado
procesado o se ha dictado contra él auto de apertura de juicio oral, por alguno de los delitos senalados en el articulo

124 de la Ley de Sociedades Anénimas:

Si No X

Indique si el Consejo de Administracion ha analizado el caso. Si la respuesta es afirmativa explique de forma razonada
la decision tomada sobre si procede o no que el consejero continlie en su cargo.

Si No X

Decision tomada Explicacion razonada
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B.2.1 Detalle todas las comisiones del Consejo de Administracion y sus miembros:

Comisidn ejecutiva o delegada
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Nombre Cargo Tipologia
Don Salvador Gabarroé Serra Presidente Ejecutivo

Don Antonio Brufau Niubé Vicepresidente Dominical
Don Carlos Kinder Espinosa Vocal Dominical
Don Carlos Losada Morradéan Vocal Independiente
Don Demetrio Carceller Arce Vocal Dominical
Don Emiliano Lépez Achurra Vocal Independiente
Don Juan Marfa Nin Génova Vocal Dominical
Don Rafael Villaseca Marco Vocal Ejecutivo
Comision de auditoria y control

Nombre Cargo Tipologia
Don Carlos Losada Morradén Presidente Independiente
Don Carlos Kinder Espinosa Vocal Dominical
Don Luis Suérez de Lezo Mantilla Vocal Dominical
Comisién de nombramientos y retribuciones

Nombre Cargo Tipologia
Don Miguel Valls Maseda Presidente Independiente
Don Antonio Brufau Niubo Vocal Dominical
Don Santiago Cobo Cobo Vocal Independiente

B.2.2 Senale si corresponden al Comité de Auditoria las siguientes funciones:

Supervisar el proceso de elaboracion y la integridad de la informacion financiera relativa a la sociedad y, en su
caso, al grupo, revisando el cumplimiento de los requisitos normativos, la adecuada delimitacion del perimetro de
consolidacion y la correcta aplicacion de los criterios contables

Revisar periodicamente los sistemas de control interno y gestion de riesgos, para que los principales riesgos se

identifiquen, gestionen y den a conocer adecuadamente
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Velar por la independencia y eficacia de la funcion de auditoria interna; proponer la seleccion, nombramiento, reeleccion y
cese del responsable del servicio de auditoria interna; proponer el presupuesto de ese servicio; recibir informacién periodica Si
sobre sus actividades; y verificar que la alta direccion tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus informes

Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar, de forma confidencial y, si se considera
apropiado anénima, las irregularidades de potencial trascendencia, especialmente financieras y contables, que adviertan en Si
el seno de la empresa

Elevar al Consejo las propuestas de seleccion, nombramiento, reeleccion y sustitucion del auditor externo, asi como las

.. .. Si
condiciones de su contratacion
Recibir regularmente del auditor externo informacion sobre el plan de auditoria y los resultados de su ejecucidn, y verificar S
. . . i
que la alta direccidn tiene en cuenta sus recomendaciones
Asegurar la independencia del auditor externo Si
En el caso de grupos, favorecer que el auditor del grupo asuma la responsabilidad de las auditorias de las empresas que lo si

integren

B.2.3 Realice una descripcion de las reglas de organizacién y funcionamiento, asi como las responsabilidades que
tienen atribuidas cada una de las comisiones del Consejo.

Denominacion comision Breve descripcion

Comisién de Nombramientos ~ Comisién de Nombramientos y Retribuciones (articulo 31 del Reglamento del Consejo).

y Retribuciones
Funciones:

La Comision tiene funciones de estudio y de propuesta al Consejo sobre las siguientes materias:

e Proponer los criterios de retribucién de los consejeros de la sociedad, asi como velar por la transparencia
de las retribuciones.

e Proponer la politica general de remuneracién de los directivos del grupo.

e Proponer las directrices relativas al nombramiento, seleccién, carrera, promocion y despido de los miembros
integrantes del primer nivel de direccion, a fin de asegurar que el grupo dispone, en todo momento, del personal
de alta cualificacién adecuado para la gestién de sus actividades.

e Revisar la estructura y composicion del Consejo de Administracién, los criterios que deban informar
la renovacién estatutaria de los consejeros, las aptitudes necesarias en los candidatos que deban
cubrir cada vacante, el cumplimiento de los requisitos exigidos para cada categoria de consejeros
y el proceso de incorporacién de nuevos miembros, elevando al Consejo los oportunos informes
cuando proceda. En la cobertura de nuevas vacantes se velara para que se utilicen procesos de
seleccién que no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la seleccion de consejeras,
incluyéndose, en las mismas condiciones, entre los potenciales candidatos, mujeres que reldnan el
perfil profesional buscado.



Denominaciéon comision
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e Emitir informe sobre las transacciones que impliquen o puedan implicar conflictos de intereses y
particularmente las transacciones con partes vinculadas que se sometan al Consejo.

e Emitir informe sobre los nombramientos y ceses de los miembros del primer nivel de direccién.
Organizacién y funcionamiento:

La Comision de Nombramientos y Retribuciones estara constituida por un minimo de tres y un maximo de cinco
consejeros, designados por el Consejo de Administracién de entre los consejeros externos, teniendo presentes
sus conocimientos y aptitudes. Sus miembros cesaran cuando lo hagan en su condicién de consejeros,

cuando asi lo acuerde el Consejo de Administracion o por el transcurso del plazo de tres anos a partir de su
nombramiento, pudiendo ser reelegidos.

De entre los miembros de la Comision, el Consejo de Administracion elegiré al presidente de la misma, quien no
tendrd voto de calidad. La secretaria de la Comisién corresponderé a la secretaria del Consejo de Administracion.

La Comisién se reunird cuantas veces sea necesario para emitir los informes de su competencia o lo considere
necesario su presidente o previa solicitud de dos de sus miembros y, al menos, cuatro veces al afo. Sera
convocada por el presidente, con una antelacion minima de dos dias a la fecha sefnalada para la reunion, salvo
causa especial justificada. La convocatoria incluird el Orden del Dia junto con la documentacién relevante para el
mejor desarrollo de la sesién. Las reuniones tendran lugar, normalmente, en el domicilio social.

Breve descripcion
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Comisién Ejecutiva o
Delegada

Comisién Ejecutiva (articulos 50 y 51 de los Estatutos Sociales y articulo 30 del Reglamento del Consejo):

1.1. Facultades.

El Consejo de Administracion podra designar de su seno una o mas Comisiones Ejecutivas y nombrar uno o
varios consejeros delegados y delegarles, con caracter temporal o permanente, todas o parte de las funciones,
excepto aquellas que, legalmente, o por acuerdo de la Junta General, fueran de la exclusiva competencia de

ésta, o indelegables del Consejo.

Mediante acuerdo del Consejo de Administracion de 20 de febrero de 1992 se le delegaron las siguientes
facultades a la Comisién Ejecutiva:

e QOrganizar, dirigir e inspeccionar todos los servicios e instalaciones de la compahia.

e Nombrar, suspender y separar a los empleados y operarios de la compania y sefalar los sueldos, asi como
la garantia que hayan de dar los empleados que acuerde deban prestarla.

e Senalar las remuneraciones que deban satisfacerse por servicios extraordinarios.
e \erificar arqueos de los fondos de la sociedad.
e Recibir, dirigir y contestar requerimientos e intimas, e instar el levantamiento de actas de toda especie.

e Librar, endosar, aceptar, cobrar y descontar letras de cambio y demas documentos de giro, formular
cuentas de resaca y requerir protestos por falta de aceptacién o pago.
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Sequir, abrir y cancelar en el Banco de Espafa, en cualquier localidad o en cualquier otro banco,
caja de ahorro o establecimiento, cuentas corrientes y de crédito firmando al efecto talones,
cheques, 6rdenes, pdélizas y demés documentos; pedir y conformar o rechazar extractos y saldos
de cuentas.

Efectuar pagos y cobros por cualquier titulo y cantidad incluso hacer efectivos libramientos del Estado o de
las comunidades auténomas, provincias 0 municipios, firmar recibos y cartas de pago.

Retirar de las oficinas de comunicaciones cartas, certificados, despachos, paquetes, giros y valores
declarados, y de las companias ferroviarias, navieras y de transporte en general, aduanas y agencias,
géneros y efectos remitidos, hacer protestas y reclamaciones, dejes de cuenta y abandono de mercancias.

Abrir, contestar y firmar la correspondencia y llevar los libros de comercio con arreglo a la ley.

Contratar seguros de toda clase, firmando las pdlizas y documentos correspondientes y cobrando en su caso
las indemnizaciones pertinentes.

Representar a la sociedad en las quitas y esperas, suspensiones de pagos, concursos, quiebras de sus
deudores, asistir a las juntas, nombrar sindicos y administradores, aceptar o rechazar las proposiciones del
deudor y llevar todos los tramites hasta el término del procedimiento.

Comprar, vender, arrendar, retraer, permutar pura o condicionalmente, con precio confesado, aplazado
0 pagado al contado, toda clase de bienes muebles e inmuebles, derechos reales y personales, hacer
declaraciones de edificacion y plantacion, deslindes, amojonamientos, agrupaciones y segregaciones, y
otorgar contratos de todas clases.

Constituir, aceptar, modificar, adquirir, enajenar, posponer y cancelar, total o parcialmente, antes o después
de su vencimiento, hayase o no cumplido la obligacién asegurada, hipotecas, prendas, prohibiciones,
condiciones y toda clase de limitaciones o garantias, asi como servidumbres y demas derechos reales.

Constituir, fusionar, transformar, disolver y liquidar toda clase de sociedades, asociaciones, agrupaciones de
interés econdmico, agrupaciones europeas de interés econdémico y uniones temporales de empresas, asistir
o intervenir en toda clase de juntas, aportar a las compafias mercantiles toda clase de bienes, recibiendo en
pago las participaciones y cuotas, derechos o acciones que procedan y, en caso de disolucién, el haber que
corresponda.

Tomar parte en concursos y subastas, hacer propuestas y aceptar adjudicaciones.

Comprar, vender, canjear y pignorar valores y cobrar sus intereses, dividendos y amortizaciones.

Modificar, transferir, cancelar, retirar y constituir depdésitos de efectivo o valores, provisionales o definitivos.
Concertar y disponer de créditos bancarios con garantia personal o con pignoracién de valores, con
bancos, cajas de ahorro y establecimientos de crédito, incluso el Banco de Espana, firmando las pdlizas y

documentos correspondientes.

Instar actas notariales de todas clases, promover y seguir expedientes de dominio y liberacién de cargas;
solicitar asientos en registros de la propiedad y mercantiles.
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e Comparecer ante centros y organismos del Estado, de las comunidades auténomas, provincias 0 municipios,
jueces, tribunales, magistraturas, fiscalias, sindicatos, delegaciones, comités, juntas, jurados y comisiones, y, en
general, ante cualquier persona fisica o juridica, publica o privada, y en ellos instar, seguir y terminar como actor,
demandado o en cualquier otro concepto, toda clase de expedientes, juicios y procedimientos, civiles, penales,
administrativos, contencioso-administrativos, gubernativos, laborales y fiscales, de todos los grados, jurisdicciones
e instancias, elevando peticiones y ejerciendo acciones y excepciones en cualesquiera procedimientos, tramites
y recursos, incluso el de casacion y revisién y demas extraordinarios; prestar, cuando se requiera, la ratificacion
personal, absolver posiciones y confesion en juicio, bajo juramento decisorio o indecisorio.

e Nombrar apoderados vy asignarles las facultades pertinentes, tanto con caracter general como para un acto
u ocasioén determinados, asi como revocar los poderes concedidos en todo momento.

Del mismo modo, el vigente articulo 5 del Reglamento del Consejo indica que los acuerdos contemplados en
los puntos quinto a octavo, décimo a decimotercero y decimosexto del propio articulo 5, pueden ser adoptados,
indistintamente, por el Consejo de Administracién o la Comision Ejecutiva. Vid. articulo 5 del Reglamento del Consejo.

Asimismo, el articulo 30.4 del Reglamento del Consejo indica que serd competencia especifica de la Comisién
Ejecutiva la del seguimiento continuo de la gestion del primer nivel de direccién de la compania, asi como
cualquier otra funcién que le corresponda conforme a los Estatutos o al presente reglamento, o la que le asigne
el Consejo de Administracion.

1.2 Organizacién y funcionamiento:

e | a Comision Ejecutiva estard compuesta por el presidente del Consejo de Administraciéon y por un méximo
de otros siete consejeros, pertenecientes a los grupos previstos en el articulo 3 del Reglamento, en la misma
proporcién existente en el Consejo de Administracién. La designacién de los miembros de la Comision Ejecutiva
requerira el voto favorable de, al menos, los dos tercios de los miembros del Consejo con nombramiento vigente.

e Actuard como presidente de la Comision Ejecutiva el presidente del Consejo de Administracién y
desempenara su secretaria el secretario del Consejo, que podra ser asistido por el vicesecretario.

e La Comisién Ejecutiva se entendera vélidamente constituida cuando concurran a la reunién, presentes o
representados, la mitad mas uno de sus componentes.

e [ os miembros de la Comision Ejecutiva cesaran cuando lo hagan en su condicién de consejero o cuando
asf lo acuerde el Consejo. Las vacantes que se produzcan seradn cubiertas a la mayor brevedad por el
Consejo de Administracion.

e | a Comisién Ejecutiva celebrara sus sesiones ordinarias al menos con periodicidad mensual. El secretario
levantara acta de los acuerdos adoptados en la sesion, de los que se daré cuenta al siguiente pleno del
Consejo de Administracion.

e Enaquellos casos en que, a juicio del presidente o de la mayoria de los miembros de la Comisién Ejecutiva,
la importancia del asunto asf lo aconsejara, los acuerdos adoptados por la Comisiéon se someteran a
ratificacion del pleno del Consejo.

Otro tanto serd de aplicaciéon en relacion con aquellos asuntos que el Consejo hubiese remitido para su
estudio a la Comisién Ejecutiva reservandose la Ultima decision sobre los mismos.
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En cualquier otro caso, los acuerdos adoptados por la Comision Ejecutiva seran validos y vinculantes, sin
necesidad de ratificacion posterior por el pleno del Consejo.

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

Denominacion comision Breve descripcion
Comité de Auditoria Comision de Auditoria y Control (articulos 51 bis de los Estatutos Sociales y 32 del Reglamento del Consejo).
Funciones:

Articulo 51 bis de los Estatutos Sociales:

“1. Informar a la Junta General de Accionistas sobre las cuestiones que en ella planteen los accionistas en
materias de su competencia.

2. Proponer al Consejo de Administracién, para su sometimiento a la Junta General de Accionistas, el nombramiento
de los auditores de cuentas externos a que se refiere el articulo 264 de la Ley de Sociedades de Capital.

3. Supervisar la eficacia de control interno de la sociedad, los servicios de auditoria interna, en su caso, y los
sistemas de gestién de riesgos, asi como discutir con los auditores de cuentas o sociedades de auditoria las
debilidades significativas del Sistema de Control Interno detectadas en el desarrollo de la auditoria.

4. Supervisar el proceso de elaboracién y presentacién de la informacion financiera regulada.

5. Establecer las oportunas relaciones con los auditores de cuentas o sociedades de auditoria para recibir
informacion sobre aquellas cuestiones que puedan poner en riesgo la independencia de éstos, para su
examen por el Comité, y cualesquiera otras relacionadas con el proceso de desarrollo de la auditoria de
cuentas, asi como aquellas otras comunicaciones previstas en la legislacion de auditoria de cuentas y en las
normas de auditoria. En todo caso, deberan recibir anualmente de los auditores de cuentas o de sociedades
de auditoria la confirmacién escrita de su independencia frente a la entidad o entidades vinculadas a
la sociedad directa o indirectamente, asi como la informacién de los servicios adicionales de cualquier
clase prestados a estas entidades por los citados auditores o sociedades, o por las personas o entidades
vinculados a éstos, de acuerdo con lo dispuesto en la Ley 19/1988, de 12 de julio, de Auditoria de Cuentas.

6. Emitir anualmente, con caracter previo a la emision del informe de auditoria de cuentas, un informe en el que se
expresara una opinion sobre la independencia de los auditores de cuentas o sociedad auditora. Este informe debera
pronunciarse, en todo caso, sobre la prestacion de los servicios adicionales a que hace referencia el punto anterior.

7. Cualquier otra funcion que le sea encomendada por el Consejo de Administracién con caracter general o particular.

El Comité se reunira con la periodicidad que se determine y cada vez que lo convoque su presidente o lo
soliciten dos de sus miembros, adoptando sus decisiones o recomendaciones por mayoria de votos.

En cuanto al funcionamiento del Comité de Auditoria seran de aplicacién directa las reglas que establezca el
Reglamento del Consejo de Administracion. A falta de prevision al efecto, se aplicaran, en la medida en que lo permita
su naturaleza, las reglas de funcionamiento del Consejo de Administracion.
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Organizacién y funcionamiento:

La Comision de Auditoria y Control estara constituida por un minimo de tres y un maximo de cinco consejeros,
designados por el Consejo de Administracién de entre los consejeros externos, teniendo en cuenta los
conocimientos y experiencia en materia de contabilidad, auditoria y gestion de riesgos. Sus miembros cesaran
cuando lo hagan en su condicién de consejeros, cuando asi lo acuerde el Consejo de Administracién o por el
transcurso del plazo de tres afos a partir de su nombramiento, pudiendo ser reelegidos.

Al menos uno de los miembros de la Comisiéon tendré la categoria de independiente.

El Consejo de Administracion elegira al presidente de la Comision, quien no tendra voto de calidad y que
deberé ser sustituido segun lo previsto en los Estatutos Sociales (articulo 51 bis) y en la ley, pudiendo ser
reelegido una vez transcurrido el plazo de un afo desde su cese. La secretaria de la Comision correspondera a
la Secretaria del Consejo de Administracion.

La Comisién, convocada por su presidente, se reunird, cuando sea necesario para la emisiéon de los informes
que le competen o cuando lo estime conveniente su presidente o lo soliciten dos de sus miembros y, al menos,
cuatro veces al ano. La convocatoria incluird el Orden del Dia junto con la documentacién relevante para el
mejor desarrollo de la sesién y debera ser hecha con una antelacion minima de dos dias, salvo causa especial
justificada, por cualquier medio escrito. Las reuniones tendrén lugar, normalmente, en el domicilio social. La
Comisién podré invitar a sus reuniones a cualquier directivo o empleado que considere conveniente.”

Articulo 32 del Reglamento del Consejo:
“2. La Comision tiene competencia sobre las siguientes materias:

e |nformar a la Junta General de Accionistas sobre las cuestiones que en ella planteen los accionistas en
materia de su competencia.

e Propuesta al Consejo de Administracién para su sometimiento a la Junta General de Accionistas del
nombramiento de los auditores de cuentas externos a que se refiere el articulo 264 de la Ley de
Sociedades de Capital.

e Supervision de los servicios de auditorfa interna, velando por su independencia y proponiendo el
nombramiento, reeleccion y cese de su responsable. A tal efecto, el responsable de la funcién de auditoria
interna le presentara anualmente su plan de trabajo, le informara de las incidencias relevantes que se
produzcan en su desarrollo y le sometera a final de ejercicio, un informe sobre sus actividades.

e Conocimiento y supervision del proceso de elaboracién y presentacién de la informacion financiera
regulada, velando por la correcta aplicacién de los principios contables y por la inclusién de todas las
sociedades que deban incluirse en el perimetro de consolidacion.

e Conocimiento y supervision de los sistemas y de la eficacia del control interno y de los sistemas de gestion
de riesgos de la sociedad, velando para que éstos identifiquen los diferentes tipos de riesgo que afronta la
sociedad y las medidas previstas para mitigarlos y para abordarlos en caso de que se materialicen en un
dano efectivo. Discutir con los auditores de cuentas las debilidades significativas del Sistema de Control
Interno detectadas en el desarrollo de la auditoria.

e FElevar al Consejo las propuestas de seleccién, nombramiento, reeleccion y sustitucion de auditor externo, asi como
las condiciones de su contratacion.
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Relaciones con los auditores externos para recibir informacién sobre aquellas cuestiones que puedan
poner en riesgo la independencia de éstos y cualesquiera otras relacionadas con el proceso de desarrollo
de la auditoria de cuentas, asi como aquellas otras comunicaciones previstas en la legislacion de auditoria
de cuentas y en las normas de auditoria.

Seguimiento del desarrollo de la auditoria anual.

Servir de canal de comunicacion entre el Consejo de Administracion y los auditores y evaluar los resultados
de cada auditoria. En todo caso, debera recibir anualmente de los auditores de cuentas de la sociedad

la confirmacién escrita de su independencia frente a la entidad o entidades vinculadas a ésta directa o
indirectamente, asi como la informacion de los servicios adicionales de cualquier clase prestados a estas
entidades por los citados auditores, o por las personas o entidades vinculadas a éstos de acuerdo con lo
dispuesto en la Ley de Auditoria de Cuentas.

Emitir anualmente, con caracter previo a la emisiéon del informe de auditoria de cuentas, un informe en el que se
expresard una opinion sobre la independencia de los auditores de cuentas. Este informe deberé pronunciarse,
en todo caso, sobre la prestacion de los servicios adicionales a que hace referencia el punto anterior.

Revision de la informacién sobre actividades y resultados de la compania que se elaboren periédicamente en
cumplimiento de las normas vigentes en materia bursatil, asegurdndose que se formulan siguiendo los mismos
criterios contables que las cuentas anuales y velando por la transparencia y exactitud de la informacion.

Adoptar las medidas que considere convenientes en la actividad de auditoria, sistema de control financiero
interior y cumplimiento de las normas legales en materia de informacion a los mercados y transparencia y
exactitud de la misma.

Examinar el cumplimiento del Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de Valores vigente en
cada momento, del presente Reglamento vy, en general, de las reglas de gobierno de la sociedad y hacer las
propuestas necesarias para su mejora.

Informar durante los tres primeros meses del afo, y siempre que lo solicite el Consejo de Administracién,
sobre el cumplimiento del presente Reglamento.

Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar, de forma confidencial v, si
se considera apropiado, anénima, las irregularidades de potencial trascendencia, especialmente financieras
y contables, que adviertan en el seno de la empresa.”

B.2.4 Indique las facultades de asesoramiento, consulta y, en su caso, delegaciones que tienen cada una de las comisiones:

Denominaciéon comision

Breve descripcion

Comision de Nombramientos y Retribuciones Ya detallado en apartado B.2.3 de este informe

Comisioén Ejecutiva o Delegada

Comité de Auditoria

Ya detallado en apartado B.2.3 de este informe

Ya detallado en apartado B.2.3 de este informe
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B.2.5 Indique, en su caso, la existencia de regulacidon de las comisiones del Consejo, el lugar en que estan disponibles
para su consulta, y las modificaciones que se hayan realizado durante el ejercicio. A su vez, se indicara si de forma
voluntaria se ha elaborado algun informe anual sobre las actividades de cada comision.

Denominacion comision

Breve descripcion
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Comision de Nombramientos
y Retribuciones

Denominacion comision

No se han aprobado reglamentos propios de las Comisiones del Consejo. Su funcionamiento esté regulado en
el Reglamento de Organizacion y Funcionamiento del Consejo de Administracién y sus Comisiones, que esta
disponible en la pagina web de la compania. Este Reglamento ha sido modificado en el afo 2011.

Esta Comisién ha aprobado un informe sobre la calidad y eficiencia de su funcionamiento durante el ejercicio de 2011.
Cabe indicar que el Reglamento del Consejo de Administracién se encuentra debidamente inscrito en el

Registro Mercantil de Barcelona.

Breve descripcion

Comision Ejecutiva o
Delegada

Denominaciéon comision

No se han aprobado reglamentos propios de las Comisiones del Consejo. Su funcionamiento esté regulado en
el Reglamento de Organizacion y Funcionamiento del Consejo de Administracién y sus Comisiones, que esta
disponible en la pagina web de la compania. Este Reglamento ha sido modificado en el afio 2011.

Esta Comisién ha aprobado un informe sobre la calidad y eficiencia de su funcionamiento durante el ejercicio de 2011.
Cabe indicar que el Reglamento del Consejo de Administracién se encuentra debidamente inscrito en el

Registro Mercantil de Barcelona.

Breve descripcion

Comité de Auditoria

No se han aprobado reglamentos propios de las Comisiones del Consejo. Su funcionamiento esté regulado en
el Reglamento de Organizacion y Funcionamiento del Consejo de Administracién y sus Comisiones, que esté
disponible en la padgina web de la compania. Este reglamento ha sido modificado en el afio 2011.

Esta Comision ha aprobado un informe sobre la calidad y eficiencia de su funcionamiento durante el ejercicio de 2011.

Cabe indicar que el reglamento del Consejo de Administracién se encuentra debidamente inscrito en el
Registro Mercantil de Barcelona.

Por otro lado, la Comisiéon de Auditoria y Control elabora un informe anual sobre sus propias actividades, que es puesto a
disposicion de los accionistas antes de la Junta General Ordinaria anual y se publica en la pagina web de la compania.

B.2.6 Indique si la composicidon de la comisidn ejecutiva refleja la participacion en el Consejo de los diferentes
consejeros en funcion de su condicion:

Si X No
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B C. Operaciones vinculadas

C.1 Senale si el Consejo en pleno se ha reservado aprobar, previo informe favorable del Comité de Auditoria o

cualquier otro al que se hubiera encomendado la funcidn, las operaciones que la sociedad realice con consejeros, con
accionistas significativos o representados en el Consejo, o con personas a ellos vinculadas:

Si X No

C.2 Detalle las operaciones relevantes que supongan una transferencia de recursos u obligaciones entre la sociedad o
entidades de su grupo, y los accionistas significativos de la sociedad:

Nombre o denominacion
social del accionista
significativo

Nombre o denominacion social de
la sociedad o entidad de su grupo

Naturaleza
de la relacion

Tipo de la operacion

Importe

(miles de euros)

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.

Criteria CaixaHolding, S.A.U.
Criteria CaixaHolding, S.A.U.
Criteria CaixaHolding, S.A.U.
Criteria CaixaHolding, S.A.U.

Criteria CaixaHolding, S.A.U.

Criteria CaixaHolding, S.A.U.

Criteria CaixaHolding, S.A.U.

Criteria CaixaHolding, S.A.U.

Criteria CaixaHolding, S.A.U.

Criteria CaixaHolding, S.A.U.

Criteria CaixaHolding, S.A.U.

Gas Natural SDG, S.A.

Gas Natural SDG, S.A.

Gas Natural SDG, S.A.

Gas Natural SDG, S.A.

Gas Natural SDG, S.A.

Gas Natural SDG, S.A.

Gas Natural SDG, S.A.

Gas Natural SDG, S.A.

Gas Natural SDG, S.A.
Gas Natural SDG, S.A.
Gas Natural SDG, S.A.
Gas Natural SDG, S.A.
Gas Natural SDG, S.A.

Gas Natural SDG, S.A.

Gas Natural SDG, S.A.

Gas Natural SDG, S.A.

Gas Natural SDG, S.A.

Gas Natural SDG, S.A.

Gas Natural SDG, S.A.

Gas Natural SDG, S.A.

Comercial

Comercial

Comercial

Comercial

Comercial

Comercial

Comercial

Comercial

Comercial
Comercial
Comercial
Comercial
Comercial

Comercial

Comercial

Comercial

Comercial

Comercial

Comercial

Comercial

Arrendamientos

Dividendos vy

otros beneficios distribuidos
Venta de bienes
(terminados o en curso)

Acuerdos de financiacion:
préstamos y aportaciones de
capital (prestatario)

Recepcién de servicios

Compra de bienes
(terminados o en curso)

Compra de activos materiales,
intangibles u otros activos

Venta de activos materiales,
intangibles u otros activos

Prestacion de servicios
Otros gastos

Otros ingresos

Ingresos financieros
Garantias y avales recibidos

Dividendos y

otros beneficios distribuidos
Contratos de gestion o
colaboracién

Gastos financieros

Acuerdos de financiacion:
créditos y aportaciones de
capital (prestamista)
Acuerdos de financiacién:
préstamos y aportaciones de
capital (prestatario)

Venta de activos materiales,
intangibles u otros activos

Arrendamientos

353

97755

687.624

9.918

69.586

884.397

3.340

518

31.159
24.950
760
15.617
112.500

118.885

1.010.004

12.601

1.040.631

550.088

623.570

590
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C.3 Detalle las operaciones relevantes que supongan una transferencia de recursos u obligaciones entre la sociedad o
entidades de su grupo, y los administradores o directivos de la sociedad:

C.4 Detalle las operaciones relevantes realizadas por la sociedad con otras sociedades pertenecientes al mismo grupo,
siempre y cuando no se eliminen en el proceso de elaboracion de estados financieros consolidados y no formen parte
del trafico habitual de la sociedad en cuanto a su objeto y condiciones:

C.5 Indique si los miembros del Consejo de Administracion se han encontrado a lo largo del ejercicio en alguna
situacion de conflictos de interés, segun lo previsto en el articulo 127 ter de la LSA.

Si | X No

Nombre o denominacion

I 271

social del consejero Descripcion de la situacion de conflicto de interés

Don Antonio Brufau Niubé En las operaciones con partes vinculadas que se han sometido a la aprobacion del Consejo,
Don Carlos Kinder Espinosa previo informe favorable de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones, se han abstenido
Don Demetrio Carceller Arce de votar, en cada caso, aquel o aguellos consejeros que representaban a la parte vinculada
Don Enrique Alcéntara-Garcia Irazoqui implicada. Ver apartado C.2.

Don Juan Rosell Lastortras

Don Juan Maria Nin Génova

Don Luis Suarez de Lezo Mantilla

Don Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena

Don Narcis Serra Serra En las operaciones con partes vinculadas que se han sometido a la aprobacion del Consejo,
previo informe favorable de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones, se han abstenido
de votar, en cada caso, aquel o aquellos consejeros que representaban a la parte vinculada
implicada. Ver apartado C.2. y C.6.

C.6 Detalle los mecanismos establecidos para detectar, determinar y resolver los posibles conflictos de intereses entre
la sociedad y/o su grupo, y sus consejeros, directivos o accionistas significativos.

1. Consejeros:

Los conflictos de interés estan regulados en el articulo 16 del Reglamento del Consejo de Administracion que contiene, al respecto, las
siguientes estipulaciones:

e F| consejero debera abstenerse de intervenir en las deliberaciones y de votar en los asuntos en los que se halle directa o indirectamente
interesado y se plantee un conflicto de interés.

e Se considerara que también existe interés del consejero cuando el asunto afecte a un miembro de su familia, o a una sociedad,
entidad o sus respectivos grupos, no pertenecientes al grupo, en la que desempefe cargos o funciones de representacion, direccién o
asesoramiento, o tenga una participacion significativa en su capital o haya sido propuesto por aquéllas como consejero dominical en Gas
Natural Fenosa.
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e |Los consejeros deberan revelar al Consejo las situaciones personales, las de sus familiares mas allegados e, incluso, las de las sociedades
controladas por ellos relativas a participaciones, cargos y actividades, pactos de sindicacion y, en general, cualquier hecho, situaciéon o
vinculo que pueda resultar relevante para su leal actuacion como administrador de la sociedad. Asimismo, los consejeros dominicales
deberén informar al Consejo de cualquier situacién de conflicto de interés entre la sociedad y el accionista que propuso su nombramiento,
0 que pudiera comprometer su deber de lealtad.

e E| consejero no podra realizar directa o indirectamente transacciones profesionales o comerciales con la compania o sociedades de su
grupo, a no ser que informe anticipadamente de la situacién de conflicto de intereses, y el Consejo, previo informe de la Comision de
Nombramientos y Retribuciones, apruebe la transaccién. Tratandose de operaciones ordinarias, bastara la autorizacién genérica de la
linea de operaciones y de sus condiciones de ejecucion. En todo caso, las situaciones de conflicto de intereses en que se encuentren los
administradores de la sociedad seran objeto de informacién en el Informe Anual de Gobierno Corporativo.

e En su condicion de representante leal de la sociedad debera informar a esta Ultima de las acciones de la misma de las que sea titular,
directamente o a través de sociedades en las que tenga una participacién significativa, siguiendo el procedimiento y demds tramites que se
establezcan sobre inversion en acciones de Gas Natural SDG, S.A. y sociedades participadas.

e [ as votaciones sobre las propuestas de nombramiento, reeleccion o cese de consejeros seran secretas vy, en ellas, asi como en sus
deliberaciones, deberan abstenerse de intervenir los consejeros afectados.

e El consejero deberéd notificar a la sociedad los cambios significativos en su situacion profesional y los que afecten al caracter o condicion en
cuya virtud hubiera sido designado como consejero.

e El consejero informaré a la sociedad sobre cualquier tipo de reclamacion judicial, administrativa o sobre hechos de cualquier indole en los
que se encuentre implicado que, por su importancia, pudieran incidir gravemente en la reputacion de la sociedad. El Consejo examinara la
cuestion y adoptara las medidas que sean aconsejables en interés de la sociedad con la urgencia requerida.

e El Consejo de Administracién procurara evitar en todo momento que los consejeros dominicales hagan uso de su posiciéon para obtener
ventajas patrimoniales sin contrapartida adecuada, en beneficio del accionista que les propuso para el cargo.

2. Consejeros y directivos:

Por otra parte, el Cédigo Interno de Conducta en materia relativa a los Mercados de Valores de Gas Natural SDG, S.A. dispone, en su apartado
6, la informacion que los consejeros vy directivos de la entidad deben facilitar en materia de conflictos de intereses:

“6.1. Las personas incluidas en el ambito subjetivo del presente Coédigo Interno de Conducta estaran obligadas a comunicar al secretario del
Consejo de Administracién de Gas Natural SDG, S.A. acerca de los posibles conflictos de interés que puedan surgir con las relaciones
societarias en las que tenga interés o con la titularidad de su patrimonio personal o familiar, o con cualquier otra causa que interfiera en
el ejercicio de las actividades que son objeto de esta norma.

En caso de duda sobre la existencia o no de un conflicto de intereses, las personas obligadas deberan consultarlo al
secretario del Consejo de Administracion de Gas Natural SDG, S.A., quien resolverd por escrito. El secretario podra elevar el
asunto a la Comisiéon de Nombramientos y Retribuciones, cuando por su especial trascendencia lo considere conveniente.

Las personas afectadas por posibles conflictos de intereses deberdn mantener actualizada la informacién, dando cuenta de cualquier
modificacion o cese de las situaciones previamente comunicadas.

6.2. Las personas afectadas deberan abstenerse de participar en la adopcion de cualquier decisién que pudiera quedar afectada por el
conflicto de intereses con la sociedad ..."
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3. Accionistas significativos:
En relacién a este apartado, el articulo 16, in fine, del Reglamento del Consejo establece:

“A tal efecto, toda transaccion directa o indirecta entre la sociedad y un accionista significativo deberd someterse a la aprobacion del
Consejo de Administracién, previo dictamen de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones del Consejo, que habra de valorarla desde

el punto de vista de la igualdad de trato y de las condiciones de mercado. Los consejeros dominicales afectados deberan abstenerse de
intervenir en las deliberaciones y votaciones del Consejo. Tratdndose de operaciones ordinarias, podra otorgarse una autorizaciéon genérica de
la linea de operaciones y de sus condiciones de ejecucion’

El articulo 31 del Reglamento del Consejo contempla, entre las funciones encomendadas a la Comisién de Nombramientos y Retribuciones,
la de informar al Consejo sobre las transacciones que impliguen o puedan implicar conflictos de intereses y particularmente las transacciones
con partes vinculadas que se sometan al Consejo.

Por ultimo, el articulo 6.5 del referido reglamento impone al Consejo de Administracion la obligacién de incluir en la Memoria Anual

y en el Informe Anual de Gobierno Corporativo informacion sobre las transacciones realizadas con accionistas significativos (volumen
global de las operaciones y naturaleza de las mas relevantes), a fin de que los demés accionistas puedan conocer su alcance e
importancia.

Hasta el 28 de noviembre de 2011 también se considera accionista significativo a Caixa d'Estalvis de Catalunya, Tarragona i Manresa, al
proponer uno de los miembros del Consejo de Administracion. En esta fecha, el consejero designado por ella, presenté su dimisién,

que fue ratificada por el Consejo de Administracion de Gas Natural SDG, S.A. el 16 de diciembre de 2011.

Las operaciones realizadas (en miles de euros) con 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 Gastos financieros 1.850
Catalunya Banc, S.A. Gas Natural SDG, S.A. Comercial Otros gastos 274
Catalunya Banc, S.A. Gas Natural SDG, S.A. Comercial Ingresos financieros 433

Dividendos y otros

Catalunya Banc, S.A. Gas Natural SDG, S.A. Comercial beneficios distribuidos

11.992

C.7 ;Cotiza mas de una sociedad del grupo en Espana?

Si No X

Identifique a las sociedades filiales que cotizan:
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Bl D. Sistemas de control de riesgos

D.1 Descripcion general de la politica de riesgos de la sociedad y/o su grupo, detallando y evaluando los riesgos
cubiertos por el sistema, junto con la justificacion de la adecuacion de dichos sistemas al perfil de cada tipo de riesgo.

La estrategia de Gas Natural Fenosa se basa en los principios basicos de crecimiento, integracién, rentabilidad y calidad, transmitidos de
forma reiterada a sus grupos de interés en los informes emitidos recurrentemente, tales como informes anuales, informes trimestrales de
resultados e informes diversos de naturaleza estratégica.

Dicha estrategia abarca, basicamente, los &mbitos de exploracién y produccion de reservas de gas, aprovisionamiento y transporte de gas,
comercializacién mayorista y minorista de gas y electricidad, generacién eléctrica y distribucién de gas vy electricidad.

Todo ello con presencia tanto en Espafa como en diversos paises de Europa, Africa y América. Ello sitéia a Gas Natural Fenosa en un contexto
sometido a factores de riesgo de diversa naturaleza inherentes a su actividad.

La politica general de riesgos esté orientada a la salvaguarda del patrimonio de Gas Natural Fenosa, concretada en los siguientes aspectos:
e Expansion controlada de las actividades, garantizando el cumplimiento de los estandares de calidad.

e Crecimiento rentable dentro de las pautas de riesgo establecidas por los 6rganos de gobierno.

e Agilidad de respuesta frente a los cambios del entorno.

e Alta profesionalidad de los directivos y deméas miembros de la organizacion.

e Dinamizacion de los procesos de decision.

e Flexibilidad de la estructura organizativa orientada a los objetivos.

e Estructura normativa orientada a garantizar el adecuado funcionamiento de los procesos y subprocesos criticos para Gas Natural Fenosa,
permitiendo garantizar su eficiencia, eficacia y el control adecuado de los riesgos operacionales.

Gas Natural Fenosa entiende que los riesgos que deben ser gestionados en mayor medida de forma proactiva son aquellos que, atendiendo a
su severidad en caso de materializarse, pueden incidir negativamente en el cumplimiento de su Plan Estratégico y/o en su solidez financiera,
a corto, medio vy largo plazo. Aunque Gas Natural Fenosa realiza con prudencia y diligencia la administracién de sus negocios, muchos de los
riesgos mencionados son inherentes a la gestion de sus actividades, por lo que en ciertas ocasiones no estan dentro de su control, no siendo
factible prever y/o evitar sus consecuencias.

La dilatada experiencia de Gas Natural Fenosa en el entendimiento y control de riesgos se concreta en una gestion de los mismos bajo un
enfoque integrado. La gestién global del riesgo tiene como objetivo principal garantizar que los riesgos mas relevantes sean correctamente
identificados, evaluados y gestionados por las distintas unidades de negocio. Todo ello, con la finalidad de asegurar que el nivel de exposicién
al riesgo asumido por Gas Natural Fenosa en el desarrollo de sus negocios sea congruente con el perfil global de riesgo objetivo. Dicho perfil
de riesgo responde al nivel de incertidumbre que necesariamente debe asumirse para la consecucién de los objetivos anuales y estratégicos
establecidos por sus 6rganos de gobierno. El perfil de riesgo objetivo se plasma a través de diferentes limites de incertidumbre en funcién de
la categoria de riesgo relevante, aprobados por los érganos de gobierno pertinentes.

El seguimiento y evaluaciéon de la exposicion al riesgo bajo un enfoque integrado permite funcionar como un soporte a la eficiencia en la toma
de decisiones, permitiendo optimizar el binomio riesgo-rentabilidad y garantizando en cada momento la consecucién de los niveles de calidad
crediticia consistentes con el posicionamiento estratégico de Gas Natural Fenosa y comprometidos con sus grupos de interés.
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Mapa de Riesgos Corporativo de Gas Natural Fenosa
El proceso de identificacion y evaluacion de los riesgos de Gas Natural Fenosa es gobernado a través del Mapa de Riesgos Corporativo.
La confeccién y actualizacién de dicho mapa es responsabilidad del area Econémico-Financiera en estrecha colaboracién con el érea de

Auditoria Interna y las unidades de negocio.

Este es un instrumento orientado a la identificacion y evaluacion de las principales categorias de riesgo a las que esta afecta a Gas Natural Fenosa,
que de forma esquematica son:

a) Riesgo de negocio:
a.1) Precio
a.2) Volumen
a.3) Regulatorio
a.4) Estratégico

b) Riesgo financiero:
b.1) Tipo de cambio
b.2) Tipo de interés
b.3) Liquidez

c) Riesgo de crédito:
c.1) Minorista
c.2) Mayorista

d) Riesgo operacional:
d.1) Legal/contractual
d.2) Recursos humanos
d.3) Fraude
d.4) Procesos

d.b) Sistemas de informacion
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Con la confeccion del Mapa de Riesgos se pretende analizar la incidencia de las diversas categorias de riesgo dentro de cada uno de los
procesos/actividades basicos de Gas Natural Fenosa. Para ello, se tiene en cuenta:

a) Posicion en riesgo: definicién y caracteristicas.

b) Variables de impacto.

c¢) Severidad cualitativa y cuantitativa en caso de materializacion del riesgo.

d) Probabilidad de ocurrencia.

e) Controles y mecanismos de mitigacién empleados y efectividad de los mismos.

Una vez definido dicho mapa, es puesto en conocimiento del Comité de Riesgos, del consejero delegado y de la Comisiéon de Auditoria y
Control, estableciéndose periédicamente las directrices bésicas de actuacién en materia de riesgos orientadas a mitigar la exposicion en
aquellas actividades con un riesgo residual con mayor incidencia para Gas Natural Fenosa.

Sistema Integral de Control y Gestidn de Riesgos

Gas Natural Fenosa tiene establecido un Sistema Integral de Control y Gestion de Riesgos que permite identificar, evaluar y controlar, los
riesgos a los que esta expuesto. Los pilares basicos sobre los que descansa dicho sistema son:

a) Definicion de politica general y perfil de riesgo.

b) Dotacién de recursos organizativos.

c) Politicas, procedimientos y normativa interna de indole diversa.
d) Controles adecuados y metodologias de medicion.

e) Infraestructura tecnoldgica y sistemas de informacion.

Dichos pilares son calibrados a través de un proceso de mejora continua, siendo su desempefo permanentemente regulado de forma
conjunta por las diferentes comisiones, érganos de gobierno y direcciones de Gas Natural Fenosa, asi como por el drea de Auditoria Interna.

En el ambito normativo, destaca la Norma General de Riesgos, cuyo objetivo principal es el establecimiento de los principios generales y
pautas de comportamiento para garantizar la adecuada identificacion, informacion, evaluacion y gestiéon de la exposicion al riesgo de Gas
Natural Fenosa. La norma trata de asegurar que toda la organizacién comprenda y acepte su responsabilidad en la identificacién, evaluacion y
gestion de los riesgos. A tal efecto, se plantea una asignacion de diferentes responsables en la gestion, medicién, control y fijacion de limites
para cada una de las categorias de riesgo tipificadas.

El principio fundamental en el que se basa Gas Natural Fenosa para evaluar, mitigar o reducir los principales riesgos existentes, es el de
razonable prudencia empresarial en todas sus actuaciones, con estricto y fiel cumplimiento de la legalidad vigente.

Como parte integrante del Sistema Integral de Control y Gestion, destaca, especialmente, la contribucion del Sistema de Medicion de
Riesgos. El objetivo del mismo es cuantificar, en base recurrente y probabilistica, cuél es la posicién de riesgo asumida globalmente y por
parte de cada uno de los negocios relevantes ante factores de riesgo relacionados con la fluctuacion de los precios de mercado.
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D.2 Indique si se han materializado durante el ejercicio, alguno de los distintos tipos de riesgo (operativos,
tecnoldgicos, financieros, legales, reputacionales, fiscales...) que afectan a la sociedad y/o su grupo:

Si X No

En caso afirmativo, indique las circunstancias que los han motivado y si han funcionado los sistemas de control
establecidos.

Riesgo materializado en el ejercicio Circunstancias que lo han motivado Funcionamiento de los sistemas de control

Todas las circunstancias que han incidido en

la materializacion de los riesgos, responden Los sistemas de control interno han funcionado
a casuisticas exdgenas, inherentes a las de manera adecuada.

actividades desarrolladas por Gas Natural Fenosa.

Los riesgos han evolucionado sin impactos
significativos en las cuentas anuales
consolidadas.

D.3 Indique si existe alguna comisién u otro 6rgano de gobierno encargado de establecer y supervisar estos
dispositivos de control:

Si X No

En caso afirmativo detalle cudles son sus funciones.

Nombre de la comision
u drgano Descripcion de funciones

Area de Auditoria Interna La misién principal del &rea de Auditoria Interna es la de garantizar la supervisién y evaluacion continua
de la eficacia del Sistema de Control Interno en todos los &mbitos del grupo, aportando un enfoque
sistemaético y riguroso para el seguimiento y mejora de los procesos y para la evaluacion de los riesgos y
controles operacionales asociados a los mismos. Todo ello, orientado hacia el cumplimiento de los objetivos
estratégicos del grupo, asi como a la asistencia a la Comisién de Auditoria y Control y al primer nivel de
direcciéon de Gas Natural Fenosa en el cumplimiento de sus funciones en materia de gestién, control y
gobierno corporativo. Para tal fin, el area de Auditoria Interna, en dependencia de la Comisién de Auditoria y
Control, y reportando a su vez al presidente y consejero delegado de Gas Natural Fenosa, elabora y ejecuta
el Plan Estratégico de Auditoria de Procesos y los Planes de Auditoria Interna Anual, de acuerdo con una
metodologia de valoracion de los riesgos operacionales alineada con las mejores practicas de gobierno
corporativo basada en el Marco Conceptual del Informe COSO (The Committee of Sponsoring Organizations
of the Treadway Commission) y tomando como punto de partida la tipologia de los riesgos definidos en el
Mapa de Riesgos Corporativo de Gas Natural Fenosa.

De acuerdo con la citada metodologia, los riesgos operacionales asociados a los procesos son priorizados
valorando su incidencia, importancia relativa y grado de control. En funcién de los resultados obtenidos en la citada
evaluacion, se disefna un plan de accién orientado a implantar las medidas correctivas que permitan mitigar los
riesgos residuales identificados con un impacto potencial superior al riesgo tolerable o aceptado establecido.

Por ultimo, cabe sefalar que las funciones y actividades del drea de Auditoria Interna quedan detalladas en el
Informe Anual de Actividades de la Comision de Auditoria y Control.
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Nombre de la comision
u érgano

Descripcion de funciones

Area de Recursos

Nombre de la comision
u organo

Tiene como responsabilidad gestionar de forma integrada servicios comunes en materias tan relevantes como
Sistemas de Informacion, Compras, Ingenieria y Tecnologia, Calidad, Seguridad, Salud y Medio Ambiente. El
papel desempefado por estas unidades es fundamental en la gestiéon y mitigacion de riesgos de naturaleza
operacional. En concreto:

La unidad de Sistemas de Informacion se responsabiliza de la gestién integral de los sistemas de informaciéon
a nivel grupo, definiendo la estrategia y planificacion tecnolégica, asegurando las condiciones de calidad

de servicio, coste y seguridad requeridas por el grupo. Destaca especialmente la unidad de Gobierno de
Sistemas de Informacion, responsable de la definicion y seguimiento de los pardmetros de gobierno de los
sistemas de informacién, asi como del lanzamiento, implantacién y seguimiento de la normalizacién del
modelo de sistemas de informacién a nivel grupo.

La unidad de Compras se responsabiliza de la definicion, planificacion e implantacion de las politicas de
compras de bienes y servicios. También es responsable de la gestion, licitacion, adjudicaciéon y contrataciéon
de proveedores, responsabilizandose de su homologacion, asi como de la certificacién de equipos y
materiales.

La unidad de Tecnologia e Ingenieria se responsabiliza del desarrollo e implantacién de soluciones
tecnoldgicas que mejoren la eficiencia, calidad y seguridad de los procesos del grupo.

La unidad de Calidad, Seguridad, Salud, Medio Ambiente y Servicios Generales es responsable de la

planificacion y gestiéon de la calidad, seguridad, protecciéon de la salud y el medio ambiente. Asimismo,
gestiona la seguridad industrial, patrimonial y personal.

Descripcion de funciones

Area Economico-Financiera

El 4rea Econémico-Financiera asume las responsabilidades globales sobre los riesgos, finanzas, fiscalidad,
contabilidad y administracién, asi como el control de gestién vy las relaciones con inversores. La unidad de
Riesgos es responsable de la determinacion conceptual del riesgo inherente a los negocios del grupo, asi
como de la evaluacion del perfil de riesgo global del grupo y de su seguimiento. Desarrolla la normativa,
politica y herramientas para la gestién y seguimiento del riesgo, asi como la propuesta de niveles de
autorizacion, responsabilidades y limites de operaciones. También es responsable de la evaluacion de

los riesgos potenciales de danos materiales, responsabilidad civil y pérdidas de beneficio, asi como de la
contratacion y administracion de los seguros industriales y de la flota de vehiculos. Adicionalmente, realiza
la gestion de siniestros.

La unidad de Finanzas es responsable de realizar la gestién financiera del grupo a corto, medio y largo plazo,
asi como de proponer la politica financiera del grupo en términos de distribucion de resultados, niveles de
apalancamiento, criterios financieros sobre tipos de interés y estructura financiera de sociedades.
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Nombre de la comision

u érgano Descripcion de funciones
Area de Planificacion A través de la unidad de Balance se responsabiliza de consolidar el balance energético integrado del grupo vy
Energética proponer sefales para la mejor asignacién de la energia.

Nombre de la comision
u drgano Descripcion de funciones

Area de Servicios Juridicos El drea de Servicios Juridicos es responsable de asesorar en los aspectos legales y gestiona los asuntos de
naturaleza, civil, penal y administrativa en los diferentes &mbitos del grupo. Destaca especialmente la unidad
de Compliance como responsable de mantener la vigilancia de la normativa legal que resulta de aplicacion
al grupo, asi como de promover el buen gobierno corporativo. En este sentido, la unidad de Asuntos de
Gobierno Corporativo, adscrita a Compliance, se responsabiliza de definir los aspectos basicos de gobierno
corporativo en el ambito del grupo, asi como de colaborar en la elaboracién de la normativa interna para
reflejar estos aspectos y asegurar el cumplimiento de las normas de gobierno corporativo.

Nombre de la comision

u organo Descripcion de funciones
Comisioén de Auditoria y Las competencias de la Comision de Auditoria y Control estédn establecidas en los Estatutos Sociales de
Control la sociedad y el Reglamento del Consejo de Administracion. Entre éstas, se encuentran las funciones de

estudio, informe, apoyo y propuesta al Consejo de Administracién en sus cometidos de vigilancia, mediante
la revision periddica del cumplimiento del proceso de elaboracion de la informacion econémico-financiera, del
proceso de identificacion y evaluaciéon de riesgos incluidos en el Mapa de Riesgos Corporativo, del Sistema
de Control Interno y Normativo de la sociedad (normas, leyes, politicas, cédigos, procedimientos contables

y de control interno, etc.), del proceso de auditoria de cuentas e independencia del auditor externo y del
cumplimiento de las politicas establecidas en materia de gobierno corporativo. La Comision también tiene
asignada la competencia de establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar,
de forma confidencial, y, si se considera apropiado, anénima, las irregularidades de potencial trascendencia,
especialmente financieras y contables, que adviertan en el seno de la empresa.

En el Informe Anual de Actividades de la Comisién de Auditoria y Control se establecen, entre otros, las
principales actividades de la Comision durante el ejercicio de 2011 relacionados con la revisién de los sistemas
de control interno y gestion de riesgos de Gas Natural Fenosa.

Las funciones y actividades realizadas por la Comisién de Auditoria y Control de Gas Natural SDG, S.A. dan
cumplimiento a las exigencias legales introducidas por la Ley 12/2010, por la que se modifica la Ley 19/1988,
de 12 de julio, de Auditoria de Cuentas, la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, y el texto
refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, aprobado por Real Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de
diciembre, asi como a las exigencias legales introducidas por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio,
por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital.

Asimismo, las funciones y actividades de la Comisién cumplen con las recomendaciones de buen gobierno
corporativo publicadas por la Comision Nacional del Mercado de Valores, recogidas en el Cédigo Unificado de
Buen Gobierno Corporativo de las Sociedades Cotizadas, de 19 de mayo de 2006, aprobado el 22 de mayo de
2006 (Cdédigo Conthe) y en el documento publicado en junio de 2010 sobre los Sistemas de Control Interno
sobre la Informacién Financiera (en adelante, SCIIF) en las sociedades cotizadas.
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Nombre de la comision
u érgano

Descripcion de funciones

Comisién Ejecutiva

Nombre de la comision
u organo

La Comisioén Ejecutiva, en su condicion de érgano delegado del Consejo de Administracién, recabando
asimismo, en cada caso, los informes y asesoramientos precisos, examina y autoriza todas las operaciones
importantes que, bien por su habitual concurrencia en la compafia o bien por su cuantia econémica, no
autoriza el Consejo. La Comision Ejecutiva informa habitualmente al Consejo sobre las decisiones adoptadas
instando, cuando procede, a su ratificacién o aprobacién por el maximo érgano de gobierno.

La Comision Ejecutiva es, asimismo, la encargada de proponer al Consejo de Administraciéon el Plan
Estratégico, los objetivos del grupo vy el presupuesto anual.

Descripcion de funciones

Comité de Calidad

Nombre de la comision
u organo

Sus objetivos principales son los de proponer el Plan Estratégico de Calidad para su aprobacién por parte de
la alta direccion, y se responsabiliza de coordinar e impulsar la implantacion de lo establecido en el citado
plan en cada una de las unidades organizativas afectadas, correspondiendo a éstas la responsabilidad final de
la implantacién. Asimismo, a través de la unidad de Calidad, Seguridad, Salud y Medio Ambiente y Servicios
Generales, informa sobre la evolucion de las mediciones realizadas de forma recurrente y sistematica del
grado de satisfaccion de los clientes de Gas Natural Fenosa y de la alineacion entre los objetivos de calidad y
los riesgos de negocio intrinsecos.

Descripcion de funciones

Comité de Direccién

Nombre de la comision
u érgano

El Comité de Direccién, formado por los primeros ejecutivos de la compania, concretamente por el consejero
delegado, los directores generales y los restantes directores que conforman la alta direccién, segun es de
ver en el cuadro del apartado B.1.9 anterior, es el 6rgano que lleva a cabo la coordinacién de las areas de
negocio y corporativas. Entre sus funciones principales estén las de estudiar y proponer los objetivos, el plan
estratégico y el presupuesto anual, asi como elevar a los méximos érganos de gobierno las propuestas de las
actuaciones que puedan afectar a la consecucién del Plan Estratégico de la Compania.

Asimismo, todos los miembros del Comité de Direccién participan en la confeccion del Mapa de Riesgos

Corporativo, a través de reuniones de trabajo en las que aportan su visiéon sobre las principales incertidumbres
y eventuales efectos en los negocios.

Descripcion de funciones

Comité de Proteccion
de Datos

Su objetivo es el de promover, coordinar e impulsar la implantacién de las medidas organizativas y técnicas
en todas las sociedades del grupo que garanticen la seguridad y confidencialidad de los datos de caracter
personal proporcionados por clientes, proveedores y empleados, cumpliendo a su vez con lo establecido en
la Ley Organica de Proteccion de Datos de Caracter Personal y su Reglamento de Seguridad y asegurando la
cobertura de los riesgos inherentes a su @mbito de actuacion.
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Descripcion de funciones
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Comité de Regulacion

Nombre de la comision
u drgano

Su objetivo es la definicion del desarrollo de la estrategia integrada de regulacion de Gas Natural Fenosa,
garantizando que la incertidumbre asociada al ambito regulatorio es gestionada adecuadamente.

Descripcion de funciones

Comité de Riesgos

Nombre de la comision
u organo

Cuenta con la misién de velar por la correcta determinacion y revisiéon del perfil de riesgo objetivo de

Gas Natural Fenosa, asegurando que toda la organizacion comprenda y acepte su responsabilidad en la
identificacion, evaluacién y gestion de los riesgos mas relevantes.

El citado comité cuenta, como miembros permanentes, con el &rea Econémico-Financiera, el area de
Planificacion Energética, el area de Negocios Mayoristas de Energia, el area de Negocios Minoristas de
Energfa y el érea de Auditorfa Interna. Adicionalmente, como miembros no permanentes para el tratamiento
de casuisticas concretas, es susceptible de participar en el comité el resto de miembros del Comité de
Direccion. La aplicacion de la estrategia en gestion de riesgos disehada por parte del comité se lleva a cabo
por parte del Subcomité de Riesgos.

Descripcion de funciones

Consejero delegado

Nombre de la comision
u érgano

El consejero delegado autoriza aquellas operaciones que, por su importe econdmico o naturaleza, se
encuentran directamente sometidas a su competencia y le han sido propuestas por los directores de la
compania, con los informes necesarios. En el supuesto de que dichas operaciones superen los limites
preestablecidos son sometidas por el consejero delegado a la Comisiéon Ejecutiva o al Consejo de
Administracién, segun corresponda.

El consejero delegado, como funcién primordial y principal, tiene a su cargo la ejecucién e instrumentacion
de los acuerdos adoptados por el Consejo de Administraciéon y la Comisién Ejecutiva, pudiendo apoderar para
ello a los directivos de la compafia que, en cada caso, resulten mas adecuados, atendiendo a la naturaleza e
importancia del asunto.

Asimismo, es destacable la participacion del consejero delegado en la discusién de las conclusiones

mas relevantes del Mapa de Riesgos Corporativo. Dichas conclusiones permiten complementar y
contextualizar la toma de decisiones en términos del riesgo asumido por Gas Natural Fenosa.

Descripcion de funciones

Consejo de Administraciéon

Gas Natural Fenosa viene practicando una politica empresarial en la que el anélisis y la gestion de los riesgos
constituyen un punto nuclear en los procesos de toma de decision. Los sistemas de control establecidos en la
gestion de riesgos se articulan en torno a los siguientes niveles:
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Nombre de la comision
u organo

Consejo de Administracién:

Corresponde al Consejo de Administracién la realizacién de cuantos actos resulten necesarios para el
cumplimiento del objeto social previsto en los Estatutos. El criterio que ha de presidir en todo momento

es la maximizacién de forma sostenida del valor de la empresa. Por y para ello, seréd de su competencia

la determinacion de las orientaciones estratégicas y los objetivos econémicos de Gas Natural Fenosa, la
supervision y verificacion del cumplimiento de la estrategia y objetivos por parte del primer nivel de direccion,
respetando el objeto e interés social. Todo ello asegurando la viabilidad futura de Gas Natural Fenosa, asi
como su competitividad, quedando el desarrollo de la actividad empresarial expresamente sometido a su
control.

En el desempefo de sus funciones, el Consejo de Administracién establecera cuantos sistemas de
supervision sean necesarios para garantizar el control de las decisiones de sus miembros.

Con el fin de llevar a cabo las funciones comentadas anteriormente, el Consejo de Administracién cuenta con
las siguientes facultades, especialmente relevantes en el ambito del control y la gestién de los riesgos.

Aprobacién del Plan Estratégico de Gas Natural Fenosa, de los presupuestos anuales, del Plan de Financiacion
Anual y de la politica de inversiones y financiacion.

Aprobacién de la politica de control y gestién de riesgos y seguimiento periddico de los indicadores y
sistemas de control interno.

Aprobacién de las politicas de gobierno corporativo y de responsabilidad social corporativa.

Aprobacién de la politica en materia de dividendos y de autocartera.

Descripcion de funciones

Secretaria del Consejo de
Administracién

En virtud del articulo 26 del Reglamento del Consejo de Administracion, corresponde a la Secretaria

del Consejo, a través del secretario o, en su caso, vicesecretario, auxiliar al presidente en sus labores,
promoviendo el buen funcionamiento del Consejo, ocupandose, muy especialmente, de prestar a los
consejeros el asesoramiento y la informacion necesarias, de conservar la documentacion social, asi como de
reflejar debidamente en los libros de actas el desarrollo de las sesiones y de dar fe de los acuerdos de los
érganos de gobierno de la sociedad.

La Secretaria del Consejo cuidara en todo momento de la legalidad formal y material de las actuaciones del
Consejo y demas comisiones, garantizando que sus procedimientos y reglas de gobierno sean regularmente
revisados, minimizando en consecuencia l0s riesgos societarios existentes.
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D.4 Identificacion y descripcion de los procesos de cumplimiento de las distintas regulaciones que afectan a su
sociedad y/o a su grupo.

Las actividades de Gas Natural Fenosa se ven condicionadas de forma significativa por la incidencia de las diversas regulaciones relevantes
relacionadas con la actividad gasista, eléctrica y de indole medioambiental en todos los paises en que opera Gas Natural Fenosa. Con el
objeto de garantizar el cumplimiento de dichas regulaciones, existe una asignacién de responsabilidades oportuna dentro de cada una de
las unidades de negocio, orientada a garantizar la observacion y cumplimiento de los aspectos regulatorios relevantes. Adicionalmente, y
tal y como se ha descrito en el apartado D3, el Comité de Regulacion, apoyadndose especialmente en materia medioambiental en el area de
Recursos a través de la unidad de Calidad, Seguridad, Salud y Medio Ambiente y Servicios Generales, se encargan de controlar, con vision
global e integradora, el cumplimiento de las exigencias de indole regulatoria, tratando de evitar la asuncion de riesgos en dicho &mbito. Por
uUltimo, reiterar la funcion de los servicios juridicos, en particular a través de la unidad de Compliance como responsable y supervisor del
cumplimiento de la normativa legal de aplicacion para el grupo.
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B E. Junta General

E.1 Indique y en su caso detalle si existen diferencias con el régimen de minimos previsto en la Ley de Sociedades
Andmimas (LSA) respecto al quérum de constitucion de la Junta General.

Si No |Xx
% de qudérum distinto al establecido
% de quérum distinto al establecido en en art. 194 LSA para los
art. 193 LSA para supuestos generales supuestos especiales del art. 194
Quorum exigido en 1.7 convocatoria 0 0
Quoérum exigido en 2.? convocatoria 0 0

E.2 Indique y en su caso detalle si existen diferencias con el régimen previsto en la Ley de Sociedades Andmimas (LSA)
para el régimen de adopcion de acuerdos sociales:

Si No X

Describa en qué se diferencia del régimen previsto en la LSA.

E.3 Relacione los derechos de los accionistas en relacidn con las juntas generales, que sean distintos a los establecidos
en la LSA.

Los derechos de los accionistas en relacion con las Juntas Generales son los que establece la Ley de Sociedades de Capital y demaés
normativa legal aplicable:

e Derecho de informacion.

e Derecho de asistencia.

e Derecho de representacion.

e Derecho de voto.

En relacion al derecho de asistencia, podran asistir a la Junta General los accionistas que, de forma individualizada o agrupadamente con
otros, sean titulares de 100 acciones, siempre que las tengan inscritas en el correspondiente registro contable con cinco dias de antelacién a
su celebracion, y se provean, en la forma prevista en la convocatoria, de la correspondiente tarjeta de asistencia, acreditativa del cumplimiento

de los mencionados requisitos que se expedird con caracter nominativo por las entidades a las que legalmente corresponda (articulo 33 de los
Estatutos Sociales).
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E.4 Indique, en su caso, las medidas adoptadas para fomentar la participacion de los accionistas en las juntas
generales.

La medida adoptada mas destacable es la aprobacién por la propia Junta de su reglamento, ya que, como se indica en su introduccion, dicho
reglamento constituye una referencia obligada para la mejor informacién de los accionistas sobre el contenido de los acuerdos que a adoptar y
para su activa participacién en las reuniones de las Juntas Generales.

El reglamento fue aprobado por la Junta General Ordinaria celebrada el 14 de abril de 2004, modificado en junio de 2006 vy, posteriormente,
en abril de 2011.

Cabe destacar que, tanto en los ejercicios 2007 como 2008, se habilitd el voto electronico en la padgina web de la compania, con la voluntad
de alcanzar el mayor grado de cumplimiento de los postulados de gobierno corporativo. Sin embargo, debido a la apreciable desproporcion
entre la utilizaciéon efectiva de la herramienta (5 accionistas en 2007 y 7 accionistas en 2008) y el coste econdémico que supuso su
implantacion, tanto en el ejercicio de 2009, como en el de 2010 y en el de 2011, no se habilité. En conclusion, es una realidad que, a fecha de
hoy, la escasa utilizacion del voto electronico no justifica el coste econémico que supone su implantacion.

En un futuro, si cambian las circunstancias, se analizaré la conveniencia de su reposicion.

Desde la fecha de la publicacion de la convocatoria de la Junta General, la sociedad dara a conocer, a través de la pagina web, el texto de
todas las propuestas de acuerdos formuladas por el Consejo de Administraciéon en relacion con los puntos del orden del dia, salvo que,
tratdndose de propuestas para las que legal o estatutariamente no se exija su puesta a disposicion de los accionistas desde la fecha de la

convocatoria, el Consejo de Administracion considere que concurre causa justificada para no hacerlo.

Asimismo, desde la fecha del anuncio de la convocatoria se incorporard a la pagina web de la sociedad, ademas, toda aquella informaciéon que
se considere conveniente para facilitar la asistencia de los accionistas a la Junta y su activa participacion en ella, incluyendo:

e |Informacion sobre el lugar donde vaya a celebrarse la Junta, describiendo en su caso la forma de acceso a la sala habilitada al efecto.

e Modelo de tarjeta de asistencia y del documento de delegacion de voto, con indicacion del procedimiento para la obtencién de los
originales.

e De estar disponibles, descripcién de los sistemas de delegacién o de votacion electrénica que puedan ser utilizados.

e |nformacioén, en su caso, sobre sistemas o procedimientos que faciliten el seguimiento de la Junta (traduccién simultanea o difusién a
través de medios audiovisuales).

Asimismo, desde la fecha de la publicacién de la convocatoria de la Junta General, se habilitard un foro electrénico de accionistas al que
podran acceder tanto los accionistas individuales como las asociaciones voluntarias que se puedan constituir, con el fin de facilitar la
comunicacién entre los mismos con caracter previo a la celebracion de la Junta General. En el foro podrén publicarse:

Propuestas que pretendan presentarse como complemento al orden del dia anunciado en la convocatoria.

Solicitudes de adhesion a tales propuestas.
e |niciativas para alcanzar el porcentaje suficiente para ejercer un derecho de minorfa previsto en la ley.

e Ofertas o peticiones de representacion voluntaria.
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Ademas, los accionistas podrén solicitar por escrito al Consejo de Administracion, con anterioridad a la Junta General, los informes o
aclaraciones que estimen precisos acerca de los asuntos comprendidos en el orden del dia. El Consejo de Administracion, salvo en los
supuestos especialmente previstos (perjuicio para los intereses sociales, asuntos no comprendidos en el orden del dia, informacién
irrelevante o cuando asf resulte de disposiciones legales o reglamentarias) esté obligado a proporcionar dicha informacion.

Durante la celebracién de la Junta, el presidente invitara a los accionistas que deseen intervenir a que se identifiquen ante el secretario de

la mesa. Expuestos los informes que la presidencia considere oportunos y, en todo caso, antes de la votacién sobre los asuntos incluidos

en el orden del dia, se abrira el turno de intervencion de los accionistas. Durante el turno de intervenciones los accionistas podran solicitar
verbalmente los informes o aclaraciones que estimen precisos acerca de los asuntos de dicho orden del dia. Los administradores, salvo

los supuestos mencionados en el parrafo anterior, o que la informacién solicitada no se encuentre disponible en el propio acto de la Junta,
estan obligados a dar la informacién solicitada. Dicha informacion serd facilitada por el presidente o, en su caso, por indicacién de éste, por el
presidente de la Comision de Auditoria y Control, o de otra comision del Consejo que sea competente por razon de la materia, el secretario,
un administrador o, si resultase conveniente, cualquier empleado o experto en la materia.

E.5 Indique si el cargo de presidente de la Junta General coincide con el cargo de presidente del Consejo de
Administracién. Detalle, en su caso, qué medidas se adoptan para garantizar la independencia y buen funcionamiento
de la Junta General:

Si X No

Detalle las medidas

El Reglamento de la Junta General, que contiene un conjunto detallado de medidas para garantizar la independencia y buen funcionamiento
de la asamblea, puede consultarse en la pagina web de la sociedad.

Las medidas adoptadas mas significativas son las siguientes:

e Se publican mayor nimero de anuncios de las Juntas Generales (ordinarias y extraordinarias) de los requeridos legalmente.

e Se emiten tarjetas de asistencia para facilitar el voto de los accionistas.

e Pueden asistir a la Junta General los accionistas que, de forma individualizada o agrupada con otros, sean titulares de un minimo
de 100 acciones, siempre que las tengan inscritas en el correspondiente registro contable con cinco dias de antelacién a su
celebracién y se provean, en la forma prevista en la convocatoria, de la correspondiente tarjeta de asistencia acreditativa del
cumplimiento de los mencionados requisitos, que se expedira con caradcter nominativo por las entidades a las que legalmente

corresponda.

e Con caracter general, se facilita el acceso de los medios de comunicacion a la Junta, con el objeto de dar a conocer publicamente el
desarrollo de la reunién y los acuerdos adoptados.

e Asimismo, se dispone de la grabacién audiovisual de la Junta para su posterior difusion.

e Para garantizar la seguridad de los asistentes y el buen orden en el desarrollo de la Junta General, se adoptan las medidas de vigilancia,
proteccion y sistemas de control de acceso que resulten méas adecuadas.

e Con caracter general, se dispondra, asimismo, de los medios necesarios para la traduccién simultdnea de las intervenciones en la Junta.
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e Con caracter previo a la celebracion de la Junta y después de la publicaciéon de su convocatoria, los accionistas que representen, al menos,
el cinco por ciento del capital social, pueden solicitar que se publique un complemento a la convocatoria de la Junta incluyendo uno o
més puntos en el orden del dia. El ejercicio de este derecho debe hacerse mediante notificacién fehaciente que habra de recibirse en el
domicilio social dentro de los cinco dias siguientes a la publicacién de la convocatoria.

e |os accionistas tienen derecho a intervenir en la Junta General solicitando en sus intervenciones las informaciones y aclaraciones que
estimen precisas y el presidente de la Junta, en ejercicio de sus facultades de ordenacién del desarrollo de la misma, y sin perjuicio de
otras actuaciones:

I)  Podra solicitar a los intervinientes que aclaren cuestiones que no hayan sido comprendidas o no hayan quedado suficientemente
explicadas durante la intervencion.

II) Podra llamar al orden a los accionistas intervinientes para que circunscriban su intervencion a los asuntos propios de la Junta y se
abstengan de realizar manifestaciones improcedentes o de ejercitar de un modo abusivo u obstruccionista su derecho.

[lI) Podré anunciar a los intervinientes que esta proximo a concluir el tiempo de su intervencion para que puedan ajustar su discurso y, si
persisten en las conductas descritas en el epigrafe anterior, podré retirarles el uso de la palabra; y

IV) Siconsiderase que su intervencion altera o puede alterar el normal desarrollo de la reunion, podra conminarles a que abandonen el
local y, en su caso, adoptar las medidas necesarias para el cumplimiento de esta prevision.

e Cabe destacar que, sin perjuicio de la posibilidad de formular un complemento a la convocatoria conforme al articulo 176 LSC y propuestas
de acuerdos al amparo del articulo 168 LSC con anterioridad a la convocatoria de la Junta General, los accionistas pueden, durante el turno
de intervenciones, formular propuestas de acuerdos a la Junta General sobre extremos del orden del dia que legalmente no requiera su

puesta a disposicion de los accionistas en el momento de la convocatoria y sobre aquellos asuntos en relacién a los que la Junta pueda
deliberar sin estar incluidos en el orden del dia.

E.6 Indique, en su caso, las modificaciones introducidas durante el ejercicio en el reglamento de la Junta General.

En el ejercicio de 2011, se han modificado los siguientes articulos del Reglamento de la Junta General:
“Articulo 2.- Apartado V Competencias de la Junta General de Accionistas.

V. Autorizar al Consejo de Administracion para aumentar el capital social, conforme a lo previsto en el articulo 297.1.b) de la Ley de Sociedades
de Capital.

Apartado 1 del Articulo 12.- Celebracion de la Junta General.

La Junta General quedara validamente constituida en primera convocatoria siempre que concurran, presentes o representados,
accionistas titulares del porcentaje minimo de capital suscrito con derecho a voto que, en cada caso, corresponda con arreglo a
la Ley de Sociedades de Capital o a los Estatutos Sociales. De no concurrir quérum suficiente, la Junta General se celebrard en
segunda convocatoria.

Articulo 19. Propuestas.

Sin perjuicio de la posibilidad de formular propuestas de acuerdos al amparo de lo previsto en el articulo 168 de la Ley de Sociedades de
Capital con anterioridad a la convocatoria de la Junta General y de lo previsto en el articulo 172 del mencionado texto legal, los accionistas
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podran, durante el turno de intervenciones, formular propuestas de acuerdos a la Junta General sobre cualquier extremo del orden del dia que
legalmente no requiera su puesta a disposicion de los accionistas en el momento de la convocatoria y sobre aquellos asuntos en relaciéon con
los cuales la Junta pueda deliberar sin estar incluidos en el orden del dia.

Articulo 4.1. Parrafo 2.°.- Convocatoria de la Junta General.

Asimismo, el Consejo de Administracion convocaré la Junta General Extraordinaria siempre que lo estime conveniente para los intereses

sociales. Obligatoriamente, deberé convocarla cuando lo soliciten accionistas que sean titulares de, al menos, un cinco por ciento del capital

social, expresando en la solicitud los asuntos a tratar en la Junta. En tal caso, la Junta General Extraordinaria de Accionistas deberéa ser

convocada para celebrarse dentro del plazo legal. Los administradores confeccionaran el orden del dfa, incluyendo necesariamente los asuntos

que hubiesen sido objeto de solicitud.

Articulo 6.- Informacion disponible desde la fecha de la convocatoria.

1. Desde la fecha de la publicaciéon de la convocatoria de Junta General, la sociedad dara a conocer, a través de su pagina web, el texto de
todas las propuestas de acuerdos formuladas por el Consejo de Administracién en relacion con los puntos del orden del dia, salvo que,
tratandose de propuestas para las que legal o estatutariamente no se exija su puesta a disposiciéon de los accionistas desde la fecha de la

convocatoria, el Consejo de Administracion considere que concurre causa justificada para no hacerlo.

2. Desde la fecha del anuncio de la convocatoria se incorporard a la pagina web de la sociedad, ademas, toda aquella informacion que se
considere conveniente para facilitar la asistencia de los accionistas a la Junta y su activa participacion en ella, incluyendo:

I)  Informacion sobre el lugar donde se vaya a celebrar la Junta, describiendo, en su caso, la forma de acceso a la sala habilitada al efecto.

I) Modelo de la tarjeta de asistencia y del documento de delegacién de voto, con indicacion del procedimiento para la obtencion de los
originales.

IlI) De estar disponibles, descripcién de los sistemas de delegacion o de votacién electrénica que puedan ser utilizados.

IV) Informacion, en su caso, sobre sistemas o procedimientos que faciliten el seguimiento de la Junta (traduccién simultdnea o difusion
a través de medios audiovisuales).

3. Asimismo, desde la fecha de la publicacion de la convocatoria de la Junta General, la sociedad habilitard un Foro Electrénico de
Accionistas, al que podrén acceder tanto los accionistas individuales como las asociaciones voluntarias que se puedan constituir,
con el fin de facilitar la comunicacién entre los mismos con caracter previo a la celebracion de la Junta General. En el foro podran
publicarse:

[)  Propuestas que pretendan presentarse como complemento del orden del dia anunciado en la convocatoria.
)l Solicitudes de adhesion a tales propuestas.
III) Iniciativas para alcanzar el porcentaje suficiente para ejercer un derecho de minoria previsto en la ley.

IV) Ofertas o peticiones de representacion voluntaria.

El Foro Electrénico de Accionistas se regira por lo dispuesto en las normas del Foro Electréonico de Accionistas de Gas Natural SDG, S.A,,
debidamente aprobadas por el Consejo de Administracion”
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E.7 Indique los datos de asistencia en las juntas generales celebradas en el ejercicio al que se refiere el presente
informe:

Datos de asistencia
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% voto a distancia

% de % en
Fecha Junta General presencia fisica representacion Voto electrénico Otros Total
14/04/2011 68,700 8,000 0,000 0,000 76,700

E.8 Indique brevemente los acuerdos adoptados en las juntas generales celebradas en el ejercicio al que se refiere el
presente informe y porcentaje de votos con los que se ha adoptado cada acuerdo.

Durante el ano 2011, Gas Natural SDG, S.A. celebré una Junta General Ordinaria el dia 14 de abril de 2011. A continuacién, se resumen los
acuerdos adoptados en la Junta, asi como los porcentajes de votos respectivos sobre el capital presente y representado.

Junta General Ordinaria de Gas Natural SDG, S.A., celebrada el 14 de abril de 2011.

Primero. Examen y aprobacién, en su caso, de las Cuentas Anuales y del Informe de Gestion de Gas Natural SDG, S.A., correspondientes al
ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2010.

Votos en contra: 0, 0015%

Abstenciones: 0,0030%

Votos a favor: 99,9955 %

Segundo. Examen y aprobacién, en su caso, de las Cuentas Anuales Consolidadas y del Informe de Gestion del Grupo Consolidado de Gas
Natural SDG, S.A. correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2010.

Votos en contra: 0,0015%

Abstenciones: 0,0030%

Votos a favor: 99,9955%

Tercero. Examen y aprobacién, en su caso, de la propuesta de aplicacion del resultado del ejercicio de 2010.
Votos en contra: 0,0022 %

Abstenciones: 0,0020%

Votos a favor: 99,9958%

Cuarto. Aprobacién, para la asignacion gratuita de acciones ordinarias a los accionistas de la sociedad, de un aumento de capital social
liberado por un importe determinable y con un valor de mercado de referencia de cuatrocientos doce millones novecientos cuarenta y siete
mil ciento catorce euros con cinco céntimos de euro (412.947.114,05 euros). Asuncién de compromiso frente a los accionistas de adquisicion
de sus derechos de asignacion gratuita a un precio garantizado. Previsién expresa de asignacion incompleta. Delegacion de ejecucion del
aumento de capital en el Consejo de Administracién, con expresa facultad de sustitucion y facultad de dar nueva redaccion a los articulos

5y 6 de los Estatutos Sociales. Solicitud de admisién a negociacion de las acciones resultantes en las Bolsas de Valores de Barcelona,
Madrid, Bilbao y Valencia, a través del Sistema de Interconexiéon Bursatil.

Votos en contra: 0, 9172%

Abstenciones: 0,0028%

Votos a favor: 99,9800%
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Quinto. Examen y aprobacién, en su caso, de la gestién del Consejo de Administracién durante el ejercicio de 2010.
Votos en contra: 0,0024%

Abstenciones: 0,0124%

Votos a favor: 99,9852 %

Sexto. Reeleccién de los auditores de cuentas de la sociedad y de su grupo consolidado para el ejercicio de 2011.
Votos en contra: 0,3198%

Abstenciones: 0,0665%

Votos a favor: 99,6137 %

Séptimo. Reeleccion, ratificacion y, en su caso, nombramiento de miembros del Consejo de Administracion.

7.1. Ratificaciéon y, en su caso, nombramiento de Don Ramon Adell Ramon.
Votos en contra: 0,0684 %

Abstenciones: 0,0040%

Votos a favor: 99,9276 %

7.2. Ratificaciéon y, en su caso, nombramiento de Don Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena.
Votos en contra: 0,5381%

Abstenciones: 0,0040%

Votos a favor: 99,4579%

7.3. Ratificacion y, en su caso, nombramiento de Don Felipe Gonzéalez Marquez.
Votos en contra: 0,0731%

Abstenciones: 0,0042%

Votos a favor: 99,9227 %

Octavo. Modificacién de determinados articulos de los Estatutos Sociales y refundicion en un solo texto de su contenido, incorporando las
modificaciones acordadas por la Junta General.

8.1. Articulo 28.- Convocatoria de la Junta General, Articulo 29.- Facultad y obligacién de convocar, Articulo 51 bis.- Comité de Auditoria,
Articulo 57- Informe de Gestién y Articulo 66.- Depésito de las Cuentas Anuales.

Votos en contra: 0,0128%

Abstenciones: 0,0676%

Votos a favor: 99,9196 %

8.2. Articulo 18.- Emision de obligaciones y Articulo 44.- Retribucion.
Votos en contra: 0,0128%

Abstenciones: 0,1160%

Votos a favor: 99,8712%

8.3. Articulo 12.- Copropiedad y derechos reales sobre las acciones, Articulo 34.- Representacion, Articulo 37- Deliberacion y adopcion
de acuerdos, Articulo 39.- Acta de la Junta, Articulo 41.- Consejo de Administracién, Articulo 51.- Composicion de la Comisién Ejecutiva,
Articulo 62.- Reserva legal, Articulo 71.- Liquidacion de la sociedad, Disposicién Adicional y Articulo Transitorio.

Votos en contra: 0,0128%

Abstenciones: 0,0676%

Votos a favor: 99,9196 %
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8.4. Refundicion de los Estatutos Sociales.
Votos en contra: 0,0128%

Abstenciones: 0,1199%

Votos a favor: 99,8673 %

Noveno. Modificacion de determinados articulos del Reglamento de la Junta General.

9.1. Articulo 2.- Competencias de la Junta General de Accionistas, Articulo 12.- Celebraciéon de la Junta General y Articulo 19.- Propuestas.
Votos en contra: 0,0023%

Abstenciones: 0,0591 %

Votos a favor: 99,9386 %

9.2. Articulo 4.- Convocatoria de la Junta General y Articulo 6.- Informacion disponible desde la fecha de la convocatoria.
Votos en contra: 0,0022%

Abstenciones: 0,0592%

Votos a favor: 99,9386 %

Décimo. Voto consultivo en relacién con el Informe Anual sobre las remuneraciones de los miembros del Consejo de Administracién.
Votos en contra: 1,1569%

Abstenciones: 0,0718%

\otos a favor: 98,7713%

Decimoprimero. Delegacion de facultades para complementar, desarrollar, ejecutar, interpretar, subsanar y formalizar los acuerdos adoptados
por la Junta General.

Votos en contra: 0,0021%

Abstenciones: 0,0027%

Votos a favor: 99,9952 %

E.9 Indique si existe alguna restriccidn estatutaria que establezca un nimero minimo de acciones necesarias para
asistir a la Junta General:

Si X No

Numero de acciones necesarias para asistir a la Junta General 100

| 291

E.10 Indique y justifique las politicas seguidas por la sociedad referente a las delegaciones de voto en la Junta General.

Conforme al articulo 34 de los Estatutos Sociales, todo accionista que tenga derecho de asistencia podré hacerse representar en la
Junta General por medio de otra persona, que debera ser accionista, con igual derecho de asistencia, dando cuenta a la sociedad de la
representacion conferida con tres dias de anticipacién, cuando menos, a la fecha de celebraciéon de la reunion.

La representacion debera conferirse por escrito y con caracter especial para cada Junta, salvo lo dispuesto en el articulo 187 de le Ley de
Sociedades de Capital. La representacion es siempre revocable. La asistencia personal a la Junta del representado tendré valor de revocacion.
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Asimismo, el articulo 8 del Reglamento de la Junta General indica que el derecho de asistencia a la Junta General sera delegable en favor de
otro accionista que tenga derecho de asistencia.

La representacién debe conferirse por escrito o por medios de comunicacién a distancia, como la correspondencia postal, la telefénica, el
correo electrénico, el mensaje de telefonia moévil automatica o cualquier otra técnica de comunicacién electrénica o telematica admitida por la
sociedad a estos efectos.

La sociedad informara en la pagina web corporativa y en aquellos otros medios que estime oportunos sobre el sistema de representaciéon por
medios a distancia y sobre las garantias que decida exigir respecto de la identidad y autenticidad del accionista que otorga la representacion
y la seguridad e integridad del contenido de la comunicacion a distancia. A tal efecto, la sociedad podréa exigir el uso de la firma electrénica
reconocida o cualquier otro sistema que, a juicio del Consejo de Administracion o del 6rgano o personas en quien el Consejo delegue dicha
facultad, se considere que relne las suficientes garantias de seguridad.

Las personas fisicas accionistas que no se hallen en pleno goce de sus derechos civiles y las personas juridicas accionistas podran ser
representadas por quienes ejerzan su representacion legal, debidamente acreditada.

No sera valida ni eficaz la representacion conferida a quien no pueda ostentarla con arreglo a la ley. La representacion es siempre revocable.
La asistencia personal a la Junta General del representado tendra valor de revocacion.

En los casos en que los administradores de la sociedad ostenten la representacion de algun accionista, el documento en que conste la

delegacién debera contener el orden del dia de la Junta, asi como las instrucciones para el ejercicio del derecho de voto. De no existir tales
instrucciones, se entenderé el voto favorable a las propuestas del Consejo de Administracion.

E.11 Indique si la compania tiene conocimiento de la politica de los inversores institucionales de participar o no en las
decisiones de la sociedad:
Si No | X

E.12 Indique la direccién y modo de acceso al contenido de gobierno corporativo en su pagina web.

La totalidad de la informacion requerida se encuentra en la pagina web www.gasnaturalfenosa.com. Se accede al contenido del gobierno
corporativo a través del apartado Informacién para Accionistas e Inversores.
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F Grado de seguimiento de las recomendaciones
de Gobierno Corporativo

Indique el grado de seguimiento de la sociedad respecto de las recomendaciones del Codigo Unificado de Buen Gobierno.
En el supuesto de no cumplir alguna de ellas, explique las recomendaciones, normas, practicas o criterios, que aplica la sociedad.

1. Que los estatutos de las sociedades cotizadas no limiten el nimero méaximo de votos que pueda emitir un mismo accionista, ni
contengan otras restricciones que dificulten la toma de control de la sociedad mediante la adquisicion de sus acciones en el mercado.

Ver epigrafes: A.9, B.1.22 , B.1.23y E.1, E.2.
Cumple
. Que cuando coticen la sociedad matriz y una sociedad dependiente ambas definan publicamente con precision:

a) Las respectivas areas de actividad y eventuales relaciones de negocio entre ellas, asi como las de la sociedad
dependiente cotizada con las deméas empresas del grupo;

b) Los mecanismos previstos para resolver los eventuales conflictos de interés que puedan presentarse.
Ver epigrafes: C.4y C.7
No aplicable

. Que, aunque no lo exijan de forma expresa las Leyes mercantiles, se sometan a la aprobacién de la Junta General de
Accionistas las operaciones que entranen una modificacion estructural de la sociedad vy, en particular, las siguientes:

a) La transformacién de sociedades cotizadas en companias holding, mediante “filializacién” o incorporacion a entidades
dependientes de actividades esenciales desarrolladas hasta ese momento por la propia sociedad, incluso aunque ésta
mantenga el pleno dominio de aquéllas;

b) La adquisicion o enajenacion de activos operativos esenciales, cuando entrane una modificacion efectiva del objeto social;

c) Las operaciones cuyo efecto sea equivalente al de la liquidacion de la sociedad.

Cumple

. Que las propuestas detalladas de los acuerdos a adoptar en la Junta General, incluida la informacion a que se refiere
la recomendacién 28, se hagan publicas en el momento de la publicacién del anuncio de la convocatoria de la Junta.

Cumple

. Que en la Junta General se voten separadamente aquellos asuntos que sean sustancialmente independientes, a fin de
que los accionistas puedan ejercer de forma separada sus preferencias de voto.Y que dicha regla se aplique, en particular:

a) Al nombramiento o ratificacion de consejeros, que deberan votarse de forma individual;

b) En el caso de modificaciones de Estatutos, a cada articulo o grupo de articulos que sean sustancialmente
independientes.

Ver epigrafe: E.8

Cumple

| 293
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6. Que las sociedades permitan fraccionar el voto a fin de que los intermediarios financieros que aparezcan legitimados

como accionistas, pero actuen por cuenta de clientes distintos, puedan emitir sus votos conforme a las instrucciones
de éstos.

Ver epigrafe: E.4
Cumple

7. Que el Consejo desempefie sus funciones con unidad de propdsito e independencia de criterio, dispense el mismo trato a

todos los accionistas y se guie por el interés de la compania, entendido como hacer maximo, de forma sostenida, el valor
econdmico de la empresa.

Y que vele asimismo para que en sus relaciones con los grupos de interés (stakeholders) la empresa respete las leyes
y reglamentos; cumpla de buena fe sus obligaciones y contratos; respete los usos y buenas practicas de los sectores y
territorios donde ejerza su actividad; y observe aquellos principios adicionales de responsabilidad social que hubiera
aceptado voluntariamente.

Cumple
8. Que el Consejo asuma, como nucleo de su mision, aprobar la estrategia de la compania y la organizacion precisa

para su puesta en practica, asi como supervisar y controlar que la Direccion cumple los objetivos marcados y

respeta el objeto e interés social de la compania.Y que, a tal fin, el Consejo en pleno se reserve la competencia de
aprobar:

a) Las politicas y estrategias generales de la sociedad, y en particular:
I)  ElPlan estratégico o de negocio, asi como los objetivos de gestion y presupuesto anuales;
I) La politica de inversiones y financiacion;
IlI) La definicién de la estructura del grupo de sociedades;
IV) La politica de gobierno corporativo;
V) La politica de responsabilidad social corporativa;
VI) La politica de retribuciones y evaluacién del desempeno de los altos directivos;

VIl) La politica de control y gestion de riesgos, asi como el seguimiento periodico de los sistemas internos de
informacién y control.

VIIl) La politica de dividendos, asi como la de autocartera y, en especial, sus limites.

Ver epigrafes: B.1.10, B.1.13, B.1.14 y D.3
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b) Las siguientes decisiones:

I) A propuesta del primer ejecutivo de la compania, el nombramiento y eventual cese de los altos directivos, asi
como sus clausulas de indemnizacion.

Ver epigrafe: B.1.14

II) La retribucién de los consejeros, asi como, en el caso de los ejecutivos, la retribucion adicional por sus funciones
ejecutivas y demas condiciones que deban respetar sus contratos.

Ver epigrafe: B.1.14
[ll) Lainformacion financiera que, por su condicién de cotizada, la sociedad deba hacer publica periédicamente.

IIV) Las inversiones u operaciones de todo tipo que, por su elevada cuantia o especiales caracteristicas, tengan
caracter estratégico, salvo que su aprobacién corresponda a la Junta General.

V) La creacion o adquisicidon de participaciones en entidades de propdsito especial o domiciliadas en paises
o territorios que tengan la consideracion de paraisos fiscales, asi como cualesquiera otras transacciones u

operaciones de naturaleza analoga que, por su complejidad, pudieran menoscabar la transparencia del grupo.

c¢) Las operaciones que la sociedad realice con consejeros, con accionistas significativos o representados en el Consejo, o
con personas a ellos vinculados (“operaciones vinculadas”).

Esa autorizacion del Consejo no se entenderd, sin embargo, precisa en aquellas operaciones vinculadas que cumplan
simultdneamente las tres condiciones siguientes:

1.7 Que se realicen en virtud de contratos cuyas condiciones estén estandarizadas y se apliquen en masa a muchos
clientes;

2 Qu i i i i . ui u umini i
2.2 Que se realicen a precios o tarifas establecidos con caracter general por en actue como suministrador del bien o
servicio del que se trate;

3.2 Que su cuantia no supere el 1% de los ingresos anuales de la sociedad.
Se recomienda que el Consejo apruebe las operaciones vinculadas previo informe favorable del Comité de Auditoria o, en su
caso, de aquel otro al que se hubiera encomendado esa funcion; y que los consejeros a los que afecten, ademas de no ejercer
ni delegar su derecho de voto, se ausenten de la sala de reuniones mientras el Consejo delibera y vota sobre ella.
Se recomienda que las competencias que aqui se atribuyen al Consejo lo sean con caracter indelegable, salvo las
mencionadas en las letras b) y ¢), que podran ser adoptadas por razones de urgencia por la Comision Delegada, con
posterior ratificacién por el Consejo en pleno.

Ver epigrafes: C.1y C.6

Cumple parcialmente

El grado de cumplimiento es muy elevado por lo que se expone a continuacion:

| 295
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Conforme al articulo 4 del Reglamento del Consejo de Administracion:

“1. Corresponde al Consejo de Administracion la realizacién de cuantos actos resulten necesarios para el cumplimiento del objeto
social previsto en los Estatutos. El criterio que ha de presidir en todo momento la actuacion del Consejo de Administracion es
la maximizacién, de forma sostenida, del valor de la empresa. Serd de su competencia, en particular:

- Determinar las orientaciones estratégicas y los objetivos econdémicos de la sociedad y acordar, a propuesta de los miembros
que integran el primer nivel de direccién, las medidas oportunas para su logro.

- Supervisar vy verificar que los miembros que integran el primer nivel de direccién cumplen la estrategia y los objetivos
marcados y respetan el objeto e interés social.

- Asegurar la viabilidad futura de la sociedad y su competitividad asi como la existencia de una direccion vy liderazgo adecuados,
quedando el desarrollo de la actividad empresarial expresamente sometido a su control.

- Aprobar los cédigos de conducta de la sociedad asi como desarrollar las facultades previstas en el articulo 5 de este
reglamento.

En el desempefio de sus funciones, el Consejo de Administracion establecera cuantos sistemas de supervision sean necesarios
para garantizar el control de las decisiones de sus miembros, su conformidad con el interés social y velara por los intereses de
los accionistas minoritarios.

2. Al Consejo de Administracion le corresponde la realizacién de cuantos actos de gestién, representacion y control sean
necesarios o convenientes para la consecucion del objeto y del fin social previstos en los Estatutos. Del cumplimiento de esta
obligacion respondera ante la Junta General. La delegacién de facultades a favor de uno o varios miembros del Consejo no

priva a este Ultimo de la competencia orgénica reconocida por la Ley de Sociedades Andnimas y los Estatutos Sociales.

3. El Consejo de Administracion esta facultado, dentro de los limites legales y estatutarios o de los expresamente establecidos
en este reglamento, para:

- Proceder al nombramiento de uno o més consejeros, en caso de vacantes, por el sistema de cooptacion, hasta que se relina
la primera Junta General.

- Aceptar, en su caso, la dimisién de consejeros.

- Designar y revocar al presidente, vicepresidente, consejeros delegados, secretario y vicesecretario del Consejo de
Administracion.

- Delegar funciones en cualquiera de sus miembros, en los términos establecidos por la ley y los Estatutos, y su revocacion.

- Nombrar a los consejeros que hayan de integrar las distintas Comisiones previstas en este reglamento, y proceder a la
revocacion de sus mandatos.

- Formular las cuentas anuales y el Informe de Gestion.
- Presentar los informes y propuestas de acuerdos que, conforme a lo previsto en la ley y en los Estatutos, debe elaborar el

Consejo de Administracién para el conocimiento y la aprobacion, en su caso, por la Junta General, incluido el Informe Anual
de Gobierno Corporativo.
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- Establecer los objetivos econdmicos de la sociedad y aprobar, a propuesta del primer nivel de direccién, las estrategias,
planes y politicas destinadas al logro de aquéllos, quedando sometido a su control el cumplimiento de tales actividades.

- Aprobar las adquisiciones y enajenaciones de aquellos activos de la sociedad o de sus filiales que, por cualquier circunstancia,
resulten especialmente significativos.

- Establecer su propia organizacién y funcionamiento, asi como el del primer nivel de direccion de la sociedad vy, en especial,
modificar el presente reglamento.

- Ejercitar las facultades que la Junta General haya concedido al Consejo de Administracion, que soélo podré delegar si lo prevé
de forma expresa el acuerdo de la Junta General, asi como las restantes facultades que este reglamento le otorga.

4. El Consejo de Administracion es, asimismo, titular de la representacion organica de la sociedad en los términos legal y
estatutariamente establecidos. La delegacion o atribucion de tal poder de representacion a favor de uno o varios consejeros
conlleva la obligacion de estos Ultimos de notificar al Consejo cuantos actos realicen en ejecucion de dicho poder y que
excedan de la ordinaria administracion.

5. El Consejo de Administracion evaluaré periddicamente su propio funcionamiento, asi como el funcionamiento de sus
comisiones.”

Del mismo modo, el articulo 5 de dicho reglamento relativo a las facultades cuyo ejercicio se reserva expresamente el Consejo
de Administracion indica:

“No obstante las facultades representativas y de ejecucion que los Estatutos otorgan al presidente y a los consejeros delegados,
asi como los efectos que frente a terceros tengan los apoderamientos o delegaciones directamente conferidos por la sociedad,
seréa precisa, con respeto de la autonomia legal de los 6rganos de gobierno de las sociedades del grupo, una previa decisién del
Consejo de Administracién de Gas Natural SDG, S.A., en los siguientes casos:

1. Presentacién a la Junta General Ordinaria de las Cuentas Anuales e Informe de Gestion, tanto las de Gas Natural SDG, S.A., como
las consolidadas, asi como de cualquier otra propuesta que deba proceder legalmente de los administradores de la sociedad.

2. Aprobacion del Plan Estratégico del Grupo, de los presupuestos anuales, del Plan de Financiacién Anual y de la politica de
inversiones y financiacion.

3. Definicion de la estructura societaria y de la estructura de delegaciones y apoderamientos.
4. Aprobacién de las politicas de gobierno corporativo y de responsabilidad social corporativa.

5. Constitucion de nuevas sociedades o entidades o participacion en las ya existentes, cuando suponga una inversion superior a
diez millones de euros que tenga caracter estable para el grupo o sea ajena a la actividad principal de la compania.

6. Aprobacién de operaciones de fusion, absorcion, escisién, concentracion o disolucién, con o sin liquidacion, en que esté
interesada cualquiera de las sociedades del grupo, que tengan relevancia para el mismo. En todo caso, se entendera que
tienen dicha relevancia las operaciones en que intervengan sociedades con socios externos al grupo.

7. Enajenacion de participaciones en el capital de sociedades o de otros activos fijos por parte de cualquier sociedad del grupo que, por
su cuantia o naturaleza, tengan relevancia para el mismo. En todo caso, se entendera que tienen dicha relevancia las operaciones de
cuantia superior a diez millones de euros.
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8. Aprobacién de los proyectos de inversion que se vayan a efectuar por cualquier sociedad del grupo que, por su cuantia o
naturaleza, tengan relevancia para el mismo. En todo caso, se entendera que tienen dicha relevancia las operaciones de
cuantia superior a quince millones de euros.

9. Aprobacién de los programas de emisién y renovacion de pagarés en serie, de obligaciones o de otros titulos similares por
Gas Natural SDG, S.A. o sus filiales mayoritariamente participadas o controladas.

10. Aprobacién de operaciones financieras, que vaya a efectuar cualquier sociedad del grupo, que por su cuantia o naturaleza
tengan relevancia para el mismo y no estén incluidas en el Plan de Financiacion Anual. En todo caso, se entendera que tiene
dicha relevancia cualquier colocacion de excedentes a un plazo superior a un ano o financiacion a cualquier tipo de plazo de
cuantia superior a diez millones de euros.

11. Concesién de afianzamientos por parte de sociedades pertenecientes al grupo para garantizar obligaciones de entidades no
pertenecientes al mismo o que perteneciendo al mismo tengan socios externos.

12. Cesién de derechos sobre el nombre comercial y marcas, asi como sobre patentes, tecnologia y cualquier modalidad de
propiedad industrial que pertenezca a Gas Natural SDG, S.A. o sociedades del grupo y que tengan relevancia econémica.

13. Aprobacién o ratificacién del nombramiento y cese de los miembros del primer nivel de direccién y de los administradores de
las distintas sociedades pertenecientes al grupo.

14. Aprobacion del nombramiento y cese de los patronos y cargos de la Fundacién Gas Natural, de los representantes personas
fisicas de Gas Natural SDG, S.A. en los supuestos en los que ésta ocupe el cargo de administrador en otra sociedad, y de los
administradores de las sociedades participadas no pertenecientes al grupo, cuando la compania tenga la facultad de proponer su

nombramiento.

15. Constitucioén, inversion y supervision de la gestién de planes de pensiones del personal y cualquier otro compromiso con el
mismo que implique responsabilidades financieras a largo plazo de la compania.

16. Celebracién de acuerdos de caracter comercial, industrial o financiero de importancia relevante o estratégica para el grupo que
supongan una modificacion, cambio o revision del Plan Estratégico o Presupuesto Anual vigentes.

17. Aprobacién de cualquier transaccién relevante de la sociedad con un accionista significativo, en los términos del articulo 19.
18. Aprobacion de la informacién financiera que legalmente corresponda.

19. Aprobacién de la politica de control y gestion de riesgos y seguimiento periddico de los indicadores y sistemas internos de control.
20. Aprobacion de la politica en materia de dividendos y de autocartera.

Los acuerdos contemplados en los puntos quinto a octavo, décimo a decimotercero y decimosexto, pueden ser adoptados,
indistintamente, por el Consejo de Administracion o la Comision Ejecutiva.

El presidente, los consejeros delegados o el secretario, ejecutaran los acuerdos que adopte el Consejo de Administracion de
conformidad con este articulo, notificaran la autorizacion o aprobacion en los términos que procedan y cursaran las instrucciones
de actuacién que requiera lo acordado”

Consiguientemente con ello, existen determinadas competencias que, por razones de urgencia, eficacia y operatividad, han sido
otorgadas indistintamente al Consejo de Administracién y a la Comision Ejecutiva.
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9. Que el Consejo tenga la dimensidn precisa para lograr un funcionamiento eficaz y participativo, lo que hace aconsejable
que su tamano no sea inferior a cinco ni superior a quince miembros.

Ver epigrafe: B.1.1
Explique

En la actualidad, el Consejo de Administracién de Gas Natural SDG, S.A., dentro del minimo de diez miembros y maximo de
veinte miembros que establece el articulo 41 de los Estatutos Sociales, en virtud del acuerdo adoptado en la Junta General de
Accionistas celebrada el 23 de junio de 2003, esta formado por 17 miembros. Dicho nimero excede en dos de la Recomendacion
9 del Codigo Unificado de Buen Gobierno, si bien la compania entiende que la dimensién actual del Consejo es la adecuada y
precisa para la correcta gestion y supervision de la sociedad, sin que dicho nimero impida, limite o restrinja, en modo alguno, un
funcionamiento eficaz y participativo de dicho érgano de gobierno.

10. Que los consejeros externos dominicales e independientes constituyan una amplia mayoria del Consejo y que el nimero
de consejeros ejecutivos sea el minimo necesario, teniendo en cuenta la complejidad del grupo societario y el porcentaje
de participacién de los consejeros ejecutivos en el capital de la sociedad.

Ver epigrafes: A.2, A3, B.1.3yB.1.14

Cumple

11. Que si existiera algtn consejero externo que no pueda ser considerado dominical ni independiente, la sociedad explique
tal circunstancia y sus vinculos, ya sea con la sociedad o sus directivos, ya con sus accionistas.

Ver epigrafe: B.1.3

No aplicable

12. Que dentro de los consejeros externos, la relacion entre el nimero de consejeros dominicales y el de independientes
refleje la proporcion existente entre el capital de la sociedad representado por los consejeros dominicales y el resto del

capital.

Este criterio de proporcionalidad estricta podra atenuarse, de forma que el peso de los dominicales sea mayor que el que
corresponderia al porcentaje total de capital que representen:

1° En sociedades de elevada capitalizacién en las que sean escasas o nulas las participaciones accionariales que tengan
legalmente la consideracion de significativas, pero existan accionistas, con paquetes accionariales de elevado valor

absoluto.

2° Cuando se trate de sociedades en las que exista una pluralidad de accionistas representados en el Consejo, y no
tengan vinculos entre si.

Ver epigrafes: B.1.3, A2y A3

Cumple
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13. Que el numero de consejeros independientes represente al menos un tercio del total de consejeros.

Ver epigrafe: B.1.3

Cumple

14. Que el caracter de cada consejero se explique por el Consejo ante la Junta General de Accionistas que deba efectuar o

15.

16.

ratificar su nombramiento, y se confirme o, en su caso, revise anualmente en el Informe Anual de Gobierno Corporativo,
previa verificacion por la Comision de Nombramientos.Y que en dicho Informe también se expliquen las razones por las
cuales se haya nombrado consejeros dominicales a instancia de accionistas cuya participacion accionarial sea inferior

al 5% del capital; y se expongan las razones por las que no se hubieran atendido, en su caso, peticiones formales de
presencia en el Consejo procedentes de accionistas cuya participacion accionarial sea igual o superior a la de otros a cuya
instancia se hubieran designado consejeros dominicales.

Ver epigrafes: B.1.3y B.1.4
Cumple

Que cuando sea escaso o nulo el numero de consejeras, el Consejo explique los motivos y las iniciativas adoptadas para
corregir tal situacion; y que, en particular, la Comision de Nombramientos vele para que al proveerse nuevas vacantes:

a) Los procedimientos de seleccidon no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la seleccion de consejeras.

b) La compania busque deliberadamente, e incluya entre los potenciales candidatos, mujeres que retnan el perfil
profesional buscado.

Ver epigrafes: B.1.2, B.1.27 y B.2.3
Cumple parcialmente

El articulo 31 del Reglamento de Organizacion y Funcionamiento del Consejo de Administracion y sus Comisiones establece
que la Comision de Nombramientos y Retribuciones revisara las aptitudes necesarias en los candidatos que deban cubrir cada
vacante, el cumplimiento de los requisitos exigidos para cada categoria de consejeros y el proceso de incorporacién de nuevos
miembros, elevando al Consejo los oportunos informes cuando proceda. En la cobertura de nuevas vacantes se velara para
que se utilicen procesos de seleccién que no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la seleccién de consejeras,
incluyéndose, en las mismas condiciones, entre los potenciales candidatos, mujeres que reunan el perfil profesional buscado.

En la actualidad, no hay consejeras en el Consejo, si bien, en el pasado, Gas Natural SDG, S.A. ha tenido consejeras en el mismo.
La compania en ningun caso ha limitado, vetado o restringido el posible nombramiento de un consejero por razén de su sexo,
circunstancia que de por si jamas ha sido tenida en cuenta.

Que el presidente, como responsable del eficaz funcionamiento del Consejo, se asegure de que los consejeros reciban con
caracter previo informacion suficiente; estimule el debate y la participacion activa de los consejeros durante las sesiones del
Consejo, salvaguardando su libre toma de posicion y expresidon de opinidn; y organice y coordine con los presidentes de las
Comisiones relevantes la evaluacién periédica del Consejo, asi como, en su caso, la del consejero delegado o primer ejecutivo.

Ver epigrafe: B.1.42

Cumple
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17. Que, cuando el presidente del Consejo sea también el primer ejecutivo de la sociedad, se faculte a uno de los consejeros
independientes para solicitar la convocatoria del Consejo o la inclusidon de nuevos puntos en el orden del dia; para
coordinar y hacerse eco de las preocupaciones de los consejeros externos; y para dirigir la evaluacion por el Consejo de
su presidente.

Ver epigrafe: B.1.21
No aplicable

18. Que el secretario del Consejo, vele de forma especial para que las actuaciones del Consejo:

a) Se ajusten a la letra y al espiritu de las Leyes y sus reglamentos, incluidos los aprobados por los organismos
reguladores;

b) Sean conformes con los Estatutos de la sociedad y con los Reglamentos de la Junta, del Consejo y demas que tenga
la compania;

c) Tengan presentes las recomendaciones sobre buen gobierno contenidas en este Codigo Unificado que la compania
hubiera aceptado.

Y que, para salvaguardar la independencia, imparcialidad y profesionalidad del secretario, su nombramiento y
cese sean informados por la Comision de Nombramientos y aprobados por el pleno del Consejo; y que dicho
procedimiento de nombramiento y cese conste en el Reglamento del Consejo.
Ver epigrafe: B.1.34
Cumple
19. Que el Consejo se retina con la frecuencia precisa para desempefar con eficacia sus funciones, siguiendo el programa de
fechas y asuntos que establezca al inicio del ejercicio, pudiendo cada consejero proponer otros puntos del orden del dia
inicialmente no previstos.
Ver epigrafe: B.1.29

Cumple

20. Que las inasistencias de los consejeros se reduzcan a casos indispensables y se cuantifiquen en el Informe Anual de
Gobierno Corporativo.Y que si la representaciéon fuera imprescindible, se confiera con instrucciones.

Ver epigrafes: B.1.28 y B.1.30
Cumple
271. Que cuando los consejeros o el secretario manifiesten preocupaciones sobre alguna propuesta o, en el caso de los
consejeros, sobre la marcha de la compania y tales preocupaciones no queden resueltas en el Consejo, a peticion de

quien las hubiera manifestado se deje constancia de ellas en el acta.

Cumple
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23.

24.

25.

26.
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Que el Consejo en pleno evalle una vez al ano:
a) La calidad y eficiencia del funcionamiento del Consejo;

b) Partiendo del informe que le eleve la Comision de Nombramientos, el desempeno de sus funciones por el presidente
del Consejo y por el primer ejecutivo de la compania;

c) El funcionamiento de sus Comisiones, partiendo del informe que éstas le eleven.

Ver epigrafe: B.1.19

Cumple
Que todos los consejeros puedan hacer efectivo el derecho a recabar la informacién adicional que juzguen precisa sobre
asuntos de la competencia del Consejo.Y que, salvo que los Estatutos o el Reglamento del Consejo establezcan otra cosa,
dirijan su requerimiento al presidente o al secretario del Consejo.

Ver epigrafe: B.1.42

Cumple
Que todos los consejeros tengan derecho a obtener de la sociedad el asesoramiento preciso para el cumplimiento de
sus funciones.Y que la sociedad arbitre los cauces adecuados para el ejercicio de este derecho, que en circunstancias
especiales podra incluir el asesoramiento externo con cargo a la empresa.

Ver epigrafe: B.1.41

Cumple
Que las sociedades establezcan un programa de orientacion que proporcione a los nuevos consejeros un conocimiento
rapido y suficiente de la empresa, asi como de sus reglas de gobierno corporativo.Y que ofrezcan también a los
consejeros programas de actualizacion de conocimientos cuando las circunstancias lo aconsejen.

Cumple

Que las sociedades exijan que los consejeros dediquen a su funcién el tiempo y esfuerzo necesarios para desempenarla
con eficacia y, en consecuencia:

a) Que los consejeros informen a la Comision de Nombramientos de sus restantes obligaciones profesionales, por si
pudieran interferir con la dedicacion exigida;

b) Que las sociedades establezcan reglas sobre el nimero de consejos de los que puedan formar parte sus consejeros.
Ver epigrafes: B.1.8, B.1.9y B.1.17
Cumple parcialmente
Dado el alto nivel de participacién y asistencia a las sesiones de los érganos de gobierno por parte de los miembros del Consejo, la

sociedad no ha establecido hasta la fecha reglas sobre el nimero de consejos de los que puedan formar parte dichos consejeros, si
bien y de forma expresa se establece en el articulo 18 del Reglamento del Consejo la obligacién de no competencia.
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Asi, dice el articulo 18 del Reglamento del Consejo:

"El consejero no podré desempenar, por si o por persona interpuesta, cargos de todo orden en las empresas o sociedades competidoras
de Gas Natural SDG, S.A. o de cualquier empresa de su grupo, ni tampoco prestar a favor de las mismas servicios de representacién o de
asesoramiento. Se entendera que una sociedad es competidora de Gas Natural SDG, S.A., cuando, directa o indirectamente, o a través de

las sociedades de su grupo, se dedique a cualquiera de las actividades incluidas en el objeto social de ésta.

El Consejo de Administracion, previo informe de la Comision de Nombramientos y de Retribuciones, podréa dispensar el cumplimiento
de esta obligacion, cuando existan causas justificadas y con ello no se afecte de manera negativa a los intereses sociales”

27. Que la propuesta de nombramiento o reeleccion de consejeros que se eleven por el Consejo a la Junta General de
Accionistas, asi como su nombramiento provisional por cooptacion, se aprueben por el Consejo:

a) A propuesta de la Comision de Nombramientos, en el caso de consejeros independientes.
b) Previo informe de la Comisiéon de Nombramientos, en el caso de los restantes consejeros.
Ver epigrafe: B.1.2
Cumple

28. Que las sociedades hagan publica a través de su pagina web, y mantengan actualizada, la siguiente informacién sobre
sus consejeros:

a) Perfil profesional y biogréfico;
b) Otros Consejos de administracion a los que pertenezca, se trate o no de sociedades cotizadas;

c) Indicacion de la categoria de consejero a la que pertenezca segun corresponda, senaldndose, en el caso de
consejeros dominicales, el accionista al que representen o con quien tengan vinculos.

d) Fecha de su primer nombramiento como consejero en la sociedad, asi como de los posteriores, y;
e) Acciones de la compania, y opciones sobre ellas, de las que sea titular.
Cumple
29. Que los consejeros independientes no permanezcan como tales durante un periodo continuado superior a 12 afos.
Ver epigrafe: B.1.2
Cumple
30. Que los consejeros dominicales presenten su dimisiéon cuando el accionista a quien representen venda integramente
su participacién accionarial.Y que también lo hagan, en el nimero que corresponda, cuando dicho accionista rebaje
su participacién accionarial hasta un nivel que exija la reduccion del numero de sus consejeros dominicales.

Ver epigrafes: A2, A3y B.1.2

Cumple
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371. Que el Consejo de Administracion no proponga el cese de ningln consejero independiente antes del cumplimiento del

32.

33.

periodo estatutario para el que hubiera sido nombrado, salvo cuando concurra justa causa, apreciada por el Consejo
previo informe de la Comisiéon de Nombramientos. En particular, se entendera que existe justa causa cuando el consejero
hubiera incumplido los deberes inherentes a su cargo o incurrido en algunas de las circunstancias descritas en el epigrafe
5 del apartado Il de definiciones de este Codigo.

También podra proponerse el cese de consejeros independientes de resultas de Ofertas Publicas de Adquisicién,
fusiones u otras operaciones societarias similares que supongan un cambio en la estructura de capital de la sociedad
cuando tales cambios en la estructura del Consejo vengan propiciados por el criterio de proporcionalidad senalado en la
Recomendacion 12.

Ver epigrafes: B.1.2, B.1.5y B.1.26

Cumple
Que las sociedades establezcan reglas que obliguen a los consejeros a informar y, en su caso, dimitir en aquellos
supuestos que puedan perjudicar al crédito y reputacion de la sociedad y, en particular, les obliguen a informar al Consejo
de las causas penales en las que aparezcan como imputados, asi como de sus posteriores vicisitudes procesales.
Que si un consejero resultara procesado o se dictara contra él auto de apertura de juicio oral por alguno de los delitos
senalados en el articulo 124 de la Ley de Sociedades Andnimas, el Consejo examine el caso tan pronto como sea posible
y, a la vista de sus circunstancias concretas, decida si procede o no que el consejero continte en su cargo.Y que de todo
ello el Consejo de cuenta, de forma razonada, en el Informe Anual de Gobierno Corporativo.

Ver epigrafes: B.1.43, B.1.44

Cumple
Que todos los consejeros expresen claramente su oposicion cuando consideren que alguna propuesta de decisidon
sometida al Consejo puede ser contraria al interés social.Y que otro tanto hagan, de forma especial los independientes
y demas consejeros a quienes no afecte el potencial conflicto de interés, cuando se trate de decisiones que puedan
perjudicar a los accionistas no representados en el Consejo.
Y que cuando el Consejo adopte decisiones significativas o reiteradas sobre las que el consejero hubiera formulado
serias reservas, éste saque las conclusiones que procedan vy, si optara por dimitir, explique las razones en la carta a que se
refiere la recomendacién siguiente.

Esta Recomendacién alcanza también al secretario del Consejo, aunque no tenga la condicién de consejero.

Cumple

34. Que cuando, ya sea por dimision o por otro motivo, un consejero cese en su cargo antes del término de su

mandato, explique las razones en una carta que remitird a todos los miembros del Consejo.Y que, sin perjuicio
de que dicho cese se comunique como hecho relevante, del motivo del cese se dé cuenta en el Informe Anual de
Gobierno Corporativo.

Ver epigrafe: B.1.5

Cumple parcialmente
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La recomendacion no se aplica a los consejeros dominicales ni ejecutivos por cuanto los mismos acceden al Consejo de forma
distinta que los consejeros independientes. Los primeros tienen el origen de su nombramiento en una propuesta de un titular
de participaciones significativas estables en el capital de la sociedad, los segundos acceden al Consejo de Administracion

en virtud de sus competencias ejecutivas o funciones de primer nivel, y los consejeros independientes son los designados

en virtud de sus condiciones personales y profesionales, siendo personas que puedan ejercitar sus funciones sin verse
condicionados por relaciones con la sociedad, sus accionistas significativos o sus directivos. Por ello, sélo a estos consejeros
se les solicita que, cuando por cualquier motivo, cesen en su cargo antes de la finalizacién de su mandato, expliquen los
motivos de su cese al resto de consejeros. Véase, no obstante, la nota aclaratoria al apartado B.1.4.

35. Que la politica de retribuciones aprobada por el Consejo se pronuncie como minimo sobre las siguientes cuestiones:

a) Importe de los componentes fijos, con desglose, en su caso, de las dietas por participacion en el Consejo y sus
Comisiones y una estimacion de la retribucion fija anual a la que den origen;

b) Conceptos retributivos de caracter variable, incluyendo, en particular:

1) Clases de consejeros a los que se apliquen, asi como explicacion de la importancia relativa de los conceptos
retributivos variables respecto a los fijos.

I)  Criterios de evaluacion de resultados en los que se base cualquier derecho a una remuneracion en acciones,
opciones sobre acciones o cualquier componente variable;

Ill) Parametros fundamentales y fundamento de cualquier sistema de primas anuales (bonus) o de otros beneficios no
satisfechos en efectivo; y

IV) Una estimacién del importe absoluto de las retribuciones variables a las que dara origen el plan retributivo
propuesto, en funcién del grado de cumplimiento de las hipotesis u objetivos que tome como referencia.

c) Principales caracteristicas de los sistemas de prevision (por ejemplo, pensiones complementarias, seguros de vida y
figuras analogas), con una estimacion de su importe o coste anual equivalente.

d) Condiciones que deberan respetar los contratos de quienes ejerzan funciones de alta direccion como consejeros
ejecutivos, entre las que se incluiran:

1) Duracion;
Il)  Plazos de preaviso; y

Ill)  Cualesquiera otras clausulas relativas a primas de contratacion, asi como indemnizaciones o blindajes por
resolucion anticipada o terminacion de la relacidén contractual entre la sociedad y el consejero ejecutivo.

Ver epigrafe: B.1.15

Cumple
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38.

39.

40.
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Que se circunscriban a los consejeros ejecutivos las remuneraciones mediante entrega de acciones de la sociedad o de
sociedades del grupo, opciones sobre acciones o instrumentos referenciados al valor de la accién, retribuciones variables
ligadas al rendimiento de la sociedad o sistemas de prevision.

Esta recomendacién no alcanzara a la entrega de acciones, cuando se condicione a que los consejeros las mantengan hasta su
cese como consejero.

Ver epigrafes: A.3, B.1.3
Cumple

Que la remuneracién de los consejeros externos sea la necesaria para retribuir la dedicacion, cualificacion y
responsabilidad que el cargo exija; pero no tan elevada como para comprometer su independencia.

Cumple

Que las remuneraciones relacionadas con los resultados de la sociedad tomen en cuenta las eventuales salvedades que
consten en el informe del auditor externo y minoren dichos resultados.

No aplicable

Que en caso de retribuciones variables, las politicas retributivas incorporen las cautelas técnicas precisas para
asegurar que tales retribuciones guardan relacién con el desempeno profesional de sus beneficiarios y no
derivan simplemente de la evolucién general de los mercados o del sector de actividad de la compania o de otras
circunstancias similares.

Cumple

Que el Consejo someta a votacion de la Junta General de Accionistas, como punto separado del orden del dia, y con caracter
consultivo, un informe sobre la politica de retribuciones de los consejeros.Y que dicho informe se ponga a disposicion de los
accionistas, ya sea de forma separada o de cualquier otra forma que la sociedad considere conveniente.

Dicho informe se centrara especialmente en la politica de retribuciones aprobada por el Consejo para el ano ya

en curso, asi como, en su caso, la prevista para los anos futuros. Abordara todas las cuestiones a que se refiere la
Recomendacién 35, salvo aquellos extremos que puedan suponer la revelacion de informacion comercial sensible.
Hara hincapié en los cambios mas significativos de tales politicas sobre la aplicada durante el ejercicio pasado al que
se refiera la Junta General. Incluira también un resumen global de como se aplicé la politica de retribuciones en dicho
ejercicio pasado.

Que el Consejo informe, asimismo, del papel desempenado por la Comisién de Retribuciones en la elaboracion de la
politica de retribuciones vy, si hubiera utilizado asesoramiento externo, de la identidad de los consultores externos que lo
hubieran prestado.

Ver epigrafe: B.1.16

Cumple
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471. Que la Memoria detalle las retribuciones individuales de los consejeros durante el ejercicio e incluya:
a) El desglose individualizado de la remuneraciéon de cada consejero, que incluira, en su caso:
I)  Las dietas de asistencia u otras retribuciones fijas como consejero;
I) Laremuneracion adicional como presidente o miembro de alguna comisiéon del Consejo;

Ill) Cualquier remuneraciéon en concepto de participacion en beneficios o primas, y la razon por la que se
otorgaron;

IV) Las aportaciones a favor del consejero a planes de pensiones de aportacion definida; o el aumento de
derechos consolidados del consejero, cuando se trate de aportaciones a planes de prestacion definida;

V) Cualesquiera indemnizaciones pactadas o pagadas en caso de terminacion de sus funciones;

VI) Las remuneraciones percibidas como consejero de otras empresas del grupo;

VIl) Las retribuciones por el desempeno de funciones de alta direccion de los consejeros ejecutivos;

VIII) Cualquier otro concepto retributivo distinto de los anteriores, cualquiera que sea su naturaleza o la entidad
del grupo que lo satisfaga, especialmente cuando tenga la consideracion de operacion vinculada o su omisién

distorsione la imagen fiel de las remuneraciones totales percibidas por el consejero.

b) El desglose individualizado de las eventuales entregas a consejeros de acciones, opciones sobre acciones o cualquier
otro instrumento referenciado al valor de la accion, con detalle de:

I)  Numero de acciones u opciones concedidas en el ano, y condiciones para su ejercicio;

I)  Numero de opciones ejercidas durante el aho, con indicacién del nUmero de acciones afectas y el precio de
ejercicio;

)  Numero de opciones pendientes de ejercitar a final de ano, con indicacion de su precio, fecha y demas
requisitos de ejercicio;

IV) Cualquier modificacion durante el ano de las condiciones de ejercicio de opciones ya concedidas.

c) Informacion sobre la relacion, en dicho ejercicio pasado, entre la retribucion obtenida por los consejeros ejecutivos y
los resultados u otras medidas de rendimiento de la sociedad.

Cumple parcialmente

En la memoria de las Cuentas Anuales se individualizan los importes devengados por los miembros del Consejo de Administracion
por su pertenencia a este érgano de gobierno, a la Comisién Ejecutiva, a la Comision de Auditoria y Control, y a la Comisiéon de
Nombramientos y Retribuciones de la sociedad, indicaAndose, de forma agregada, el resto de retribuciones, con desglose de los
diferentes conceptos retributivos.
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42. Que cuando exista Comision Delegada o Ejecutiva (en adelante, “Comision Delegada”), la estructura de participacién de
las diferentes categorias de consejeros sea similar a la del propio Consejo y su secretario sea el del Consejo.

Ver epigrafes: B.2.1y B.2.6
Cumple

43. Que el Consejo tenga siempre conocimiento de los asuntos tratados y de las decisiones adoptadas por la Comisién
Delegada y que todos los miembros del Consejo reciban copia de las actas de las sesiones de la Comisién Delegada.

Explique

El presidente del Consejo, a la vez presidente de la Comision Ejecutiva de la compania, informa a los miembros del Consejo de
Administracion de aquellos asuntos tratados en la Comisién que no tienen la condicién de recurrentes, ordinarios o habituales. Asimismo,
cuando la Comisién Ejecutiva, en ejercicio pleno de sus competencias, entiende que determinado asunto sometido a su consideracion por su
importancia estratégica, cuantitativa o cualitativa debe ser informado al Consejo de Administracion o conocido por éste, lo eleva al mismo para
la correspondiente toma de razon.

44. Que el Consejo de Administracion constituya en su seno, ademas del Comité de Auditoria exigido por la Ley del Mercado
de Valores, una Comisién, o dos Comisiones separadas, de Nombramientos y Retribuciones.

Que las reglas de composicién y funcionamiento del Comité de Auditoria y de la Comision o comisiones de
Nombramientos y Retribuciones figuren en el Reglamento del Consejo, e incluyan las siguientes:

a) Que el Consejo designe los miembros de estas Comisiones, teniendo presentes los conocimientos, aptitudes y
experiencia de los consejeros y los cometidos de cada Comisién; delibere sobre sus propuestas e informes; y ante
él hayan de dar cuenta, en el primer pleno del Consejo posterior a sus reuniones, de su actividad y responder del
trabajo realizado;

b) Que dichas Comisiones estén compuestas exclusivamente por consejeros externos, con un minimo de tres. Lo
anterior se entiende sin perjuicio de la asistencia de consejeros ejecutivos o altos directivos, cuando asi lo acuerden
de forma expresa los miembros de la Comision.

c) Que sus presidentes sean consejeros independientes.

d) Que puedan recabar asesoramiento externo, cuando lo consideren necesario para el desempeno de sus funciones.

e) Que de sus reuniones se levante acta, de la que se remitira copia a todos los miembros del Consejo.

Ver epigrafes: B.2.1y B.2.3
Cumple parcialmente
Los presidentes y miembros de las distintas comisiones forman parte del Consejo de Administracion y éstas, a su vezy en

ejercicio de sus competencias, formulan las distintas propuestas e informes que, posteriormente, son sometidos al mismo,
motivo por el cual, y al objeto de evitar la remision de documentacién duplicada, no se remiten las actas de las comisiones.
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45. Que la supervisién del cumplimiento de los cédigos internos de conducta y de las reglas de gobierno corporativo se
atribuya a la Comisidon de Auditoria, a la Comisién de Nombramientos, o, si existieran de forma separada, a las de
Cumplimiento o Gobierno Corporativo.

Cumple

46. Que los miembros del Comité de Auditoria, y de forma especial su presidente, se designen teniendo en cuenta sus
conocimientos y experiencia en materia de contabilidad, auditoria o gestion de riesgos.

Cumple

47. Que las sociedades cotizadas dispongan de una funcion de auditoria interna que, bajo la supervisién del Comité de
Auditoria, vele por el buen funcionamiento de los sistemas de informacién y control interno.

Cumple
48. Que el responsable de la funcién de auditoria interna presente al Comité de Auditoria su plan anual de trabajo; le informe
directamente de las incidencias que se presenten en su desarrollo; y le someta al final de cada ejercicio un informe de
actividades.
Cumple

49. Que la politica de control y gestién de riesgos identifique al menos:

a) Los distintos tipos de riesgo (operativos, tecnologicos, financieros, legales, reputacionales...) a los que se enfrenta la
sociedad, incluyendo entre los financieros o econémicos, los pasivos contingentes y otros riesgos fuera de balance;

b) La fijacion del nivel de riesgo que la sociedad considere aceptable;
c) Las medidas previstas para mitigar el impacto de los riesgos identificados, en caso de que llegaran a materializarse;

d) Los sistemas de informacién y control interno que se utilizaran para controlar y gestionar los citados riesgos,
incluidos los pasivos contingentes o riesgos fuera de balance.

Ver epigrafe: D
Cumple
50. Que corresponda al Comité de Auditoria:
1° En relacién con los sistemas de informacién y control interno:
a) Supervisar el proceso de elaboracion y la integridad de la informacién financiera relativa a la sociedad y, en su
caso, al grupo, revisando el cumplimiento de los requisitos normativos, la adecuada delimitacion del perimetro de

consolidacion y la correcta aplicacion de los criterios contables.

b) Revisar periodicamente los sistemas de control interno y gestion de riesgos, para que los principales riesgos se
identifiquen, gestionen y den a conocer adecuadamente.
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c) Velar por la independencia y eficacia de la funcion de auditoria interna; proponer la seleccion, nombramiento,
reeleccion y cese del responsable del servicio de auditoria interna; proponer el presupuesto de ese servicio; recibir
informacidn periodica sobre sus actividades; y verificar que la alta direccidon tiene en cuenta las conclusiones y
recomendaciones de sus informes.

d) Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar, de forma confidencial y, si se
considera apropiado, anénima las irregularidades de potencial trascendencia, especialmente financieras y contables,
que adviertan en el seno de la empresa.

2° En relacion con el auditor externo:

a) Elevar al Consejo las propuestas de seleccion, nombramiento, reeleccion y sustitucion del auditor externo, asi como
las condiciones de su contratacion.

b) Recibir regularmente del auditor externo informacién sobre el plan de auditoria y los resultados de su ejecucion, y
verificar que la alta direccion tiene en cuenta sus recomendaciones.

c¢) Asegurar la independencia del auditor externo vy, a tal efecto:

I)  Que la sociedad comunique como hecho relevante a la CNMV el cambio de auditor y lo acompane de una
declaracion sobre la eventual existencia de desacuerdos con el auditor saliente vy, si hubieran existido, de su
contenido.

I)  Que se asegure de que la sociedad y el auditor respetan las normas vigentes sobre prestacion de servicios
distintos a los de auditoria, los limites a la concentraciéon del negocio del auditor y, en general, las demas
normas establecidas para asegurar la independencia de los auditores.

Ill) Que en caso de renuncia del auditor externo examine las circunstancias que la hubieran motivado.

d) En el caso de grupos, favorecer que el auditor del grupo asuma la responsabilidad de las auditorias de las empresas
que lo integren.

Ver epigrafes: B.1.35, B.2.2, B.2.3y D.3
Cumple

571. Que el Comité de Auditoria pueda convocar a cualquier empleado o directivo de la sociedad, e incluso disponer que
comparezcan sin presencia de ningun otro directivo.

Cumple

52. Que el Comité de Auditoria informe al Consejo, con caracter previo a la adopcion por éste de las correspondientes
decisiones, sobre los siguientes asuntos senalados en la Recomendacién 8:

a) La informacidn financiera que, por su condicion de cotizada, la sociedad deba hacer publica periddicamente. El
Comité debiera asegurarse de que las cuentas intermedias se formulan con los mismos criterios contables que las
anuales y, a tal fin, considerar la procedencia de una revision limitada del auditor externo.
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b) La creacion o adquisicion de participaciones en entidades de propdsito especial o domiciliadas en paises o territorios
que tengan la consideracion de paraisos fiscales, asi como cualesquiera otras transacciones u operaciones de
naturaleza analoga que, por su complejidad, pudieran menoscabar la transparencia del grupo.

c) Las operaciones vinculadas, salvo que esa funcion de informe previo haya sido atribuida a otra Comision de las de
supervisién y control.

Ver epigrafes: B.2.2y B.2.3
Cumple
53. Que el Consejo de Administracién procure presentar las cuentas a la Junta General sin reservas ni salvedades en
el informe de auditoria y que, en los supuestos excepcionales en que existan, tanto el presidente del Comité de
Auditoria como los auditores expliquen con claridad a los accionistas el contenido y alcance de dichas reservas o
salvedades.
Ver epigrafe: B.1.38

Cumple

54. Que la mayoria de los miembros de la Comisién de Nombramientos -o de Nombramientos y Retribuciones, si fueran una
sola- sean consejeros independientes.

Ver epigrafe: B.2.1
Cumple

55. Que correspondan a la Comisién de Nombramientos, ademas de las funciones indicadas en las Recomendaciones
precedentes, las siguientes:

a) Evaluar las competencias, conocimientos y experiencia necesarios en el Consejo, definir, en consecuencia, las
funciones y aptitudes necesarias en los candidatos que deban cubrir cada vacante, y evaluar el tiempo y dedicacion

precisos para que puedan desempenar bien su cometido.

b) Examinar u organizar, de la forma que se entienda adecuada, la sucesién del presidente y del primer ejecutivo y, en
su caso, hacer propuestas al Consejo, para que dicha sucesidon se produzca de forma ordenada y bien planificada.

c) Informar los nombramientos y ceses de altos directivos que el primer ejecutivo proponga al Consejo.

31

d) Informar al Consejo sobre las cuestiones de diversidad de género senaladas en la Recomendacion 14 de este Codigo.

Ver epigrafe: B.2.3
Cumple parcialmente

La Unica cuestidon a considerar en este epigrafe seria la relativa a la diversidad de género para la que la Comisién de

Nombramientos y Retribuciones tiene encomendada la misiéon de revisar las aptitudes necesarias en los candidatos que deban
cubrir cada vacante, el cumplimiento de los requisitos exigidos para cada categoria de consejeros y el proceso de incorporacion
de nuevos miembros, elevando al Consejo los oportunos informes cuando proceda. En la cobertura de nuevas vacantes se vela
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para que se utilicen procesos de seleccion que no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la seleccion de consejeras,
incluyéndose, en las mismas condiciones, entre los potenciales candidatos, mujeres que reunan el perfil profesional buscado.
Dicha obligacién viene recogida en el articulo 31.2 del Reglamento del Consejo de Administracion.

56. Que la Comision de Nombramientos consulte al presidente y al primer ejecutivo de la sociedad, especialmente cuando se
trate de materias relativas a los consejeros ejecutivos.

Y que cualquier consejero pueda solicitar de la Comision de Nombramientos que tome en consideracion, por si los
considerara idéneos, potenciales candidatos para cubrir vacantes de consejero.

Cumple

57. Que corresponda a la Comisién de Retribuciones, ademas de las funciones indicadas en las Recomendaciones
precedentes, las siguientes:

a) Proponer al Consejo de Administracion:
I) La politica de retribucion de los consejeros y altos directivos;
[I) La retribucion individual de los consejeros ejecutivos y las demas condiciones de sus contratos.
Ill) Las condiciones basicas de los contratos de los altos directivos.

b) Velar por la observancia de la politica retributiva establecida por la sociedad.
Ver epigrafes: B.1.14y B.2.3

Cumple

58. Que la Comision de Retribuciones consulte al presidente y al primer ejecutivo de la sociedad, especialmente cuando se
trate de materias relativas a los consejeros ejecutivos y altos directivos.

Cumple
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B G. Otras informaciones de interés

Si considera que existe algun principio o aspecto relevante relativo a las practicas de gobierno corporativo aplicado por su
sociedad, que no ha sido abordado por el presente Informe, a continuacién, mencione y explique su contenido.

Nota aclaratoria al apartado B.1.2

Don Narcis Serra Serra presentd, mediante carta de fecha 28 de noviembre de 2011, su dimision al cargo de consejero del
Consejo de Administracion.

Nota aclaratoria al apartado B.1.4

Don Narcis Serra Serra, propuesto por Caixa D'Estalvis de Catalunya, Tarragona i Manresa, entidad de reconocido prestigio, ha
ocupado el cargo de consejero hasta la fecha de su dimisién, presentada por carta el 28 de noviembre de 2011, que fue notificada
como hecho relevante el dia 2 de diciembre de 2011.

Nota aclaratoria al apartado B.1.30

El niumero 12 reflejado en el cuadro superior indica el nimero de inasistencias de los consejeros en las 13 sesiones del Consejo
de Administracion celebradas durante el ejercicio de 2011, conforme a la definicion dada en el inciso final de este apartado.

Nota aclaratoria al apartado B.1.40

En el % de participacién se han tenido en cuenta tanto las acciones directas como las indirectas que posee cada consejero en
entidades que tengan el mismo, analogo o complementario, género de actividad.

Nota en relacion al Codigo de Buenas Précticas Tributarias

El Consejo de Administracién, en su sesion de 17 de septiembre de 2010, acordé la adhesiéon de Gas Natural Fenosa al Codigo de
Buenas Préacticas Tributarias.

De acuerdo con lo previsto en el Cédigo de Buenas Précticas Tributarias, se manifiesta expresamente que Gas Natural Fenosa ha
cumplido efectivamente con el contenido del mismo vy, en particular, que en la reunién celebrada el dia 27 de enero de 2012 el
Consejo de Administracién de Gas Natural Fenosa ha sido informado sobre las politicas fiscales seguidas por el grupo durante el
ejercicio de 2011.

Dentro de este apartado podra incluirse cualquier otra informacion, aclaracion o matiz, relacionados con los anteriores
aparatados del informe, en la medida en que sean relevantes y no reiterativos.

En concreto, indique si la sociedad estd sometida a legislacion diferente a la espanola en materia de gobierno corporativo vy,
en su caso, incluya aquella informacidn que esté obligada a suministrar y sea distinta de la exigida en el presente informe.
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Definicién vinculante de consejero independiente:
Indique si alguno de los consejeros independientes tiene o ha tenido alguna relacién con la sociedad, sus accionistas
significativos o sus directivos, que de haber sido suficientemente significativa o importante, habria determinado que el

consejero no pudiera ser considerado como independiente de conformidad con la definicidén recogida en el apartado 5 del
Cédigo Unificado de Buen Gobierno:

Si No |X

Fecha y firma:

Este informe anual de gobierno corporativo ha sido aprobado por el Consejo de Administracion de la sociedad, en su sesién
de fecha

27-01-2012

Indique si ha habido consejeros que hayan votado en contra o se hayan abstenido en relacion con la aprobacién del
presente Informe.

Si No X
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o, An €X0O. Documento complementario al Informe Anual de Gobierno Corporativo de
Gas Natural SDG, S.A. correspondiente al ejercicio de 2011 en relacion al articulo
61 bis de la Ley del Mercado de Valores

Informacién de los valores que no se negocien en un mercado regulado comunitario, con indicacién, en su caso, de

las distintas clases de acciones y, para cada clase de acciones, los derechos y obligaciones que confiera, asi como el
porcentaje del capital social que represente la autocartera de la sociedad y sus variaciones significativas (art. 61 bis 4, a,
3°LMV).

La sociedad no tiene valores que no se negocien en un mercado regulado comunitario.

La sociedad no tiene autocartera.

Informacion relativa a las normas aplicables a la modificacion de los estatutos de la sociedad
(art. 61 bis 4, a, 4° LMV).

En cuanto a la modificacion de los Estatutos Sociales se regulan en los articulos 24, 32 y 68 de los Estatutos Sociales y 2 del Reglamento de
la Junta General de Accionistas.

Junta General.

e | 0s accionistas constituidos en Junta General, debidamente convocada, decidirdn por mayoria en los asuntos propios de la
competencia de la Junta.

e Todos los socios, incluso los disidentes y los que no hayan participado en la reunién, quedan sometidos a los acuerdos de la
Junta General (art. 24 Estatutos Sociales).

Acuerdos especiales y mayorias. Constitucion.

e Para que la Junta General ordinaria o extraordinaria, pueda acordar validamente la emisién de obligaciones, el
aumento o la reduccién del capital, la supresion o la limitacién del derecho de suscripcion preferente de nuevas
acciones u obligaciones convertibles, asi como la transformacién, la fusion, la escision o la cesion global de activo
y pasivo, el traslado del domicilio al extranjero, y, en general, cualquier modificacion de los Estatutos Sociales, sera
necesaria, en primera convocatoria, la concurrencia de accionistas presentes o representados que posean, al menos,
el cincuenta por ciento (560%) del capital suscrito con derecho a voto. En segunda convocatoria, sera suficiente la
concurrencia del veinticinco por ciento (25%) de dicho capital (art. 32 de los Estatutos Sociales).

Modificacién de Estatutos.

e | a modificacion de los Estatutos deberé ser acordada por la Junta General y exige la concurrencia de los requisitos
siguientes:

1) Que el Consejo de Administracion o, en su caso, los accionistas autores de la propuesta formulen un informe escrito,
con la justificacion de la misma.

2) Que se expresen en la convocatoria, con la debida claridad, los extremos cuya modificacion se propone, asi como el
derecho que corresponde a todos los accionistas de examinar, en el domicilio social, el texto integro de la modificacion
propuesta y el informe sobre la misma y el de pedir la entrega o el envio gratuito de dichos documentos.

3) Que el acuerdo sea adoptado por la Junta General, de conformidad con lo dispuesto en estos Estatutos.

4) En todo caso, el acuerdo se hara constar en escritura publica, que se inscribird en el Registro Mercantil y se publicara en
el Boletin Oficial del mismo (art. 68 Estatutos Sociales).
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Competencias de la Junta General de Accionistas.

e | a Junta General de Accionistas, como maximo érgano de decision de la sociedad, tiene facultades para la adopcién de toda
clase de acuerdos referentes a la sociedad y, en particular, le corresponde:

|. Aprobar, en su caso, las cuentas anuales de la sociedad y resolver sobre la aplicacién del resultado, asi como
aprobar, en su caso, las cuentas anuales consolidadas.

[I.  Nombrar y separar a los miembros del Consejo de Administracion, asi como ratificar o revocar los nombramientos
por cooptaciéon efectuados por el propio Consejo y aprobar su gestion.

[ll. Nombrary, en su caso, reelegir a los Auditores de Cuentas.

IV.  Acordar la emisiéon de obligaciones, el aumento o reduccion de capital, la transformacion, fusién, escision o
disolucion de la sociedad y, en general, cualquier modificacion de los Estatutos Sociales.

V. Autorizar al Consejo de Administracion para aumentar el capital social, conforme a lo previsto en el articulo 297.1.b)
de la Ley de Sociedades de Capital.

VI. Autorizar la adquisicion derivativa de acciones propias de la sociedad en los términos legalmente previstos.
VII. Otorgar al Consejo de Administracion las facultades que, para casos no previstos, estime oportunas.
VIII. Decidir sobre los asuntos que le sean sometidos por acuerdo del Consejo de Administracién.

IX. Decidir acerca de la aplicacion de sistemas de retribucion consistentes en la entrega de acciones o de derechos
sobre ellas, asi como de cualquier otro sistema de retribucién que esté referenciado al valor de las acciones, con
independencia de quién resulte ser beneficiario de tales sistemas de retribucion.

X. Decidir lo procedente sobre todas aquellas cuestiones que no se determinen especialmente en los Estatutos y no
sean de la exclusiva competencia del Consejo de Administracién (art. 2 Reglamento Junta General).

Cualquier restriccion a la transmisibilidad de valores y cualquier restriccién al derecho de voto
(art. 61 bis 4, b LMV).

No existen restricciones a la transmisibilidad de valores. Segun el articulo 11 de los Estatutos Sociales de Gas Natural SDG, S.A., las acciones
son transmisibles en la forma en que las disposiciones vigentes lo regulen. Todo ello, sin perjuicio de la aplicaciéon de determinadas normas,
gue se exponen a continuacion.

Como entidad cotizada, la adquisicion de participaciones significativas esta sujeta a comunicacion al emisor y a la Comision Nacional
del Mercado de Valores, conforme al articulo 53 de la Ley 24/1988 del Mercado de Valores, al articulo 23.1 del Real Decreto 1362/2007,
de 19 de octubre y Circular 2/2007 de 19 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, que prevén como primer
umbral de notificacién el 3% de los derechos de voto.

También, en cuanto a sociedad cotizada y salvo la excepcién contenida en la Disposicion Adicional Primera del Real Decreto 1066/2007,
la adquisicion de un porcentaje igual o superior al 30% de los derechos de voto de la sociedad, determina la obligacién de formular una
Oferta Publica de Adquisicion de Valores en los términos establecidos en el articulo 60 de la Ley 24/1988 del Mercado de Valores.
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Adicionalmente son relevantes las normas sectoriales por la entidad energética del grupo en Espana:

e Como sociedad que integra en su grupo determinados activos y actividades regulados y cuasiregulados, la adquisicion de sus acciones
puede estar sujeta a lo dispuesto en la Disposicion Adicional 11.3.1.14 de la Ley 34/1998 del Sector de Hidrocarburos.

e Por su caracter de operador principal en los mercados de gas y electricidad, la tenencia de sus acciones esté sujeta a las restricciones
establecidas en el articulo 34 del Decreto-Ley 6/2000 de Medidas Urgentes de intensificacion de la competencia en los mercados de
bienes y servicios.

Informacién de los poderes de los miembros del Consejo de Administracion y, en particular, los relativos a la posibilidad de
emitir o recomprar acciones (art. 61 bis 4, ¢, 3° LMV).

La compania ha otorgado en favor del presidente del Consejo de Administracion y del consejero delegado amplias facultades de
representacion y gestion que les permiten atender los asuntos ordinarios de la sociedad, exceptuando las indelegables que por ley, estatutos
o reglamentos corresponden a la Junta General, al Consejo de Administracién o sus comisiones.

Para la ejecucién de determinados acuerdos que, por cuestiones diversas, requieren de un mandato especifico, el Consejo de Administracion
o la Comision Ejecutiva han otorgado poderes especiales en favor del presidente o del consejero delegado, que se agotan, en un solo acto,
con su ejercicio.

La Junta General de Accionistas de 20 de abril de 2010, en su punto octavo del Orden del Dia, acordé lo siguiente:

Octavo. Autorizacién al Consejo de Administracion para la adquisicion derivativa de acciones propias, directamente o a través de sociedades
del grupo Gas Natural SDG, S.A., en los términos que acuerde la Junta General y con los limites legalmente establecidos, dejando sin efecto
la autorizacion acordada por la Junta General Ordinaria de 26 de junio de 2009.

Octavo 1. Dejar sin efecto la autorizacion otorgada al Consejo de Administracion por la Junta General celebrada el 26 de junio de 2009, para
adquirir a titulo oneroso acciones de la sociedad.

Octavo 2. Autorizar al Consejo de Administracion para que en un plazo no superior a los cinco afos pueda adquirir a titulo oneroso, en una o
varias veces, hasta un maximo del 10% del capital suscrito o la cifra méxima que resulte de aplicacidon conforme a la normativa vigente en

el momento de adquisicién, acciones de la sociedad que estén totalmente desembolsadas, sin que nunca el valor nominal de las acciones
adquiridas directa o indirectamente, sumandose al de las que ya posean la sociedad y sus filiales supere el 10% del capital suscrito, o
cualquier otro que legalmente se establezca. El precio minimo y maximo de adquisicion sera el de cotizaciéon en el Mercado Continuo de las
Bolsas de Valores espafolas con una oscilacién en mas o en menos de un 5%. En el caso de que las acciones no cotizasen, el precio méximo
y minimo de adquisicion se sefnalaréd entre una vez y media y dos veces el valor contable de las acciones, de acuerdo con el tltimo balance
consolidado auditado. El Consejo de Administracion queda facultado para delegar la presente autorizacién en la persona o personas que crea
conveniente, La presente autorizaciéon se entiende que es extensiva a la adquisicion de acciones de la sociedad por parte de sociedades
dominadas.

Asimismo, la Junta General de 20 de abril de 2010, en su punto noveno del Orden del Dia, adoptd el siguiente acuerdo:

Noveno. Autorizacion al Consejo de Administracion, conforme a lo dispuesto en el articulo 153.1.b) de la Ley de Sociedades Andnimas, para que,
dentro del plazo maximo de cinco (5) ahos, si lo estima conveniente, pueda aumentar el capital social, hasta la cantidad méxima correspondiente
al 50% del capital social de la sociedad en la fecha de la autorizacién, con prevision de suscripcién incompleta, emitiendo acciones ordinarias,
privilegiadas o rescatables, con voto o sin voto, con prima o sin prima, en una o varias veces, y en la oportunidad y cuantia que considere
adecuadas, incluyendo la facultad de suprimir, en su caso, el derecho de suscripcion preferente, dando nueva redaccion al vigente Articulo
Transitorio de los Estatutos Sociales y dejando sin efecto la autorizacion acordada por la Junta General Ordinaria de 26 de junio de 2009.

| 317
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Noveno 1. Teniendo en cuenta la cifra actual del capital social, autorizar al Consejo de Administracion para aumentar el capital social en
cuatrocientos sesenta millones ochocientos setenta y ocho mil cuatrocientos setenta y cinco euros (460.878.475 euros) dentro del plazo de
cinco anos, a partir de esta fecha, mediante desembolso dinerario, en una o varias veces en la oportunidad y cuantia que el mismo decida,
emitiendo acciones ordinarias, privilegiadas o rescatables, con voto o sin voto, con prima o sin prima, sin necesidad de nueva autorizacion

de la Junta General, asi como para modificar los articulos de los Estatutos Sociales que sean precisos por el aumento o aumentos de capital
que realice en virtud de la indicada autorizacién, con previsién de suscripcién incompleta, todo ello de conformidad con lo establecido en el
articulo 153.1.b) de la Ley de Sociedades Andénimas, dejando sin efecto la autorizacién acordada por la Junta General Ordinaria de 26 de junio
de 2009.

Noveno 2. Con arreglo a lo establecido en el articulo 159.2 de la Ley de Sociedades Andénimas, se atribuye expresamente al Consejo de
Administracion la facultad de excluir, en todo o en parte, el derecho de suscripcién preferente en relaciéon con todas o cualquiera de las
emisiones que acordare segun la presente autorizacién.

Noveno 3. Como consecuencia del acuerdo precedente, modificar el Articulo Transitorio de los Estatutos Sociales, el cual quedara redactado
de la siguiente manera:

"Articulo Transitorio.- Delegacion al Consejo de Administracion.

El Consejo de Administracién de la sociedad, por acuerdo de la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 20 de abril de 2010, ha
sido autorizado para aumentar el capital social en cuatrocientos sesenta millones ochocientos setenta y ocho mil cuatrocientos setenta y
cinco euros (460.878.475 euros), dentro del plazo de cinco afos, mediante desembolso dinerario, en una o varias veces, en la oportunidad

y cuantia que el mismo decida, emitiendo acciones ordinarias, privilegiadas o rescatables, con voto o sin voto, con prima o sin prima, sin
necesidad de nueva autorizacién de la Junta General, con la posibilidad de acordar en su caso la exclusion, total o parcial, del derecho de
suscripcion preferente, asi como para modificar los articulos de los Estatutos Sociales que sea preciso por el aumento o aumentos de capital
que realice en virtud de la indicada autorizacién, con previsién de suscripcién incompleta, todo ello de conformidad con lo establecido en el
articulo 153.1.b) de la Ley de Sociedades Andnimas.”

Ultima modificacion del Articulo Transitorio.

Dicha autorizacion, en parte, fue utilizada por el Consejo de Administracion de la compafia en su sesién de 17 de junio de 2011, ampliando el
capital en 38.183.600 euros, por lo que la autorizacion vigente es de 422.694.875 euros y el redactado del Articulo Transitorio el siguiente:

“Articulo Transitorio.- Delegacion al Consejo de Administracion.

El Consejo de Administracion de la sociedad, por acuerdo de la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 20 de abiril

de 2010, con vigencia de cinco afnos desde su adopcién, fue autorizado para aumentar el capital social en cuatrocientos sesenta
millones ochocientos setenta y ocho mil cuatrocientos setenta y cinco euros (460.878.475 euros), de los cuales y mediante acuerdo
del Consejo de Administracion de fecha 17 de junio de 2011, se ha ejecutado dicha delegacion en la cantidad de 38.183.600 euros,
por lo que en virtud de la delegacion que se mantiene vigente, el Consejo de Administracion de la sociedad, por el indicado acuerdo
de la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 20 de abril de 2010, esté facultado para aumentar el capital social en la
cantidad no ejecutada hasta el limite maximo autorizado, es decir, en cuatrocientos veintidés millones seiscientos noventa y cuatro
mil ochocientos setenta y cinco euros (422.694.875 euros), dentro del plazo de cinco afnos a partir del 20 de abril de 2010, mediante
desembolso dinerario, en una o varias veces, en la oportunidad y cuantia que el mismo decida, emitiendo acciones ordinarias,
privilegiadas o rescatables, con voto o sin voto, con prima o sin prima, sin necesidad de nueva autorizacién de la Junta General,

con la posibilidad de acordar en su caso la exclusion, total o parcial, del derecho de suscripcién preferente, asi como para modificar
los articulos de los Estatutos Sociales que sea preciso por el aumento o aumentos de capital que realice en virtud de la indicada
autorizacion, con prevision de suscripcion incompleta, todo ello de conformidad con lo establecido en el articulo 297.1.b), de la Ley de
Sociedades de Capital.”
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Informacién de los acuerdos significativos que haya celebrado la sociedad y que entren en vigor, sean modificados
o concluyan en caso de cambio de control de la sociedad a raiz de una oferta publica de adquisicion, y sus efectos,
excepto cuando su divulgacién resulte seriamente perjudicial para la sociedad. Esta excepcién no se aplicara cuando
la sociedad esté obligada legalmente a dar publicidad a esta informacién (art. 61 bis 4, ¢, 4° LMV).

El Acuerdo de Actuacion Industrial entre Repsol YPF, S.A. y Gas Natural SDG, S.A., comunicado como hecho relevante a través de la
Comision Nacional del Mercado de Valores el 29 de abril de 2005 y el Acuerdo de Socios entre Repsol YPF, S.A. y Gas Natural SDG, S.A,,
relativo a Repsol-Gas Natural LNG, S.L., contemplan como causa de terminacion el cambio en la estructura de control de cualquiera
de las partes.

Mas de la mitad de la deuda viva del grupo tiene clausula de cambio de control, ya sea por adquisicidon de mas del 50% de las acciones con
voto o por obtener el derecho a nombrar la mayoria de miembros del Consejo de Gas Natural SDG, S.A., si bien la mayor parte de estas
clausulas estan sujetas a condiciones adicionales tales como: reduccion importante de la calificacion crediticia (rating) provocada por el
cambio de control, perjuicio material para el acreedor, cambio material adverso en la solvencia o en la capacidad de cumplir

el contrato.

La mayoria de estas clausulas suponen el reembolso de la deuda en un plazo mayor al concedido en los supuestos de resolucién anticipada;
en algunas se contempla el otorgamiento de garantias como alternativa al reembolso.

Informacion de los acuerdos entre la sociedad y sus cargos de administracion y direcciéon o empleados que dispongan
indemnizaciones cuando éstos dimitan o sean despedidos de forma improcedente o si la relacién laboral llega a su fin
con motivo de una oferta publica de adquisicion (art. 61 bis 4, ¢, 5° LMV).

El contrato del consejero delegado contiene una cldusula que establece una indemnizacién que triplica la compensacion anual prevista
para determinados supuestos de extincion de la relacion y una indemnizacion equivalente a una anualidad de retribucion por el pacto de no
competencia post-contractual por un periodo de un ano.

Los contratos suscritos con los miembros del Comité de Direccién contienen una clausula que establece una indemnizacién minima de dos
anualidades de retribucion en determinados casos de extincién de la relacién y una indemnizacién equivalente a una anualidad de retribucion
fija por no competencia post-contractual por un periodo de dos afnos.

Adicionalmente, existen acuerdos de indemnizacion con veintiiin directivos, cuyos importes dan derecho a los mismos a percibir una

indemnizacion minima de una anualidad en determinados casos de extincion de la relacién. Asimismo, se establece una indemnizacion
equivalente a una anualidad de retribucién fija por no competencia post-contractual por un periodo de dos anos.

Descripcion de las principales caracteristicas de los sistemas internos de control y gestion de riesgos en relacion con el
proceso de emision de la informacion financiera. (art. 61 bis, 4, h).
1. Entorno de Control de la Entidad

1.1. Qué 6érganos y/o funciones son los responsables de: (i) la existencia y mantenimiento de un adecuado y efectivo SCIIF; (ii)
su implantacién; y (iii) su supervision.

Gas Natural Fenosa ha definido su Sistema de Control Interno de Informacion Financiera (en adelante SCIIF) en la “Norma General del
Sistema de Control Interno de Informacién Financiera (SCIIF) de Gas Natural Fenosa'

Como parte del SCIIF, Gas Natural Fenosa ha definido, en la citada norma general, el modelo de responsabilidades del mismo. Este modelo se
articula en torno a los siguientes cinco ambitos de responsabilidad:
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e Consejo de Administracion: Es responsable de la existencia de un SCIIF adecuado y eficaz, cuya supervisién tiene delegada en la Comision
de Auditoria y Control.

El Reglamento del Consejo de Administracion, en su articulo 5 apartado 19, establece que la aprobacion de la politica de control y gestién
de riesgos y seguimiento periédico de los indicadores y sistemas internos de control es una de las facultades cuyo ejercicio se reserva
expresamente el Consejo.

e Comisién de Auditoria y Control: Esta Comisién tiene, entre otras, la responsabilidad en la supervisién del SCIIF El Reglamento del
Consejo de Administracion en su articulo 32 apartado 2, indica que la Comisién tiene, entre otras, las siguientes competencias:

- Conocimiento y supervisiéon del proceso de elaboracion de la informacién financiera regulada, velando por la correcta aplicacion de los
principios contables y por la inclusién de todas las sociedades que deban incluirse en el perimetro de consolidacién.

- Conocimiento y supervisiéon de los sistemas y de la eficacia del control interno y de los sistemas de gestidon de riesgos de la sociedad,
velando para que éstos identifiquen los diferentes tipos de riesgo que afronta la sociedad y las medidas previstas para mitigarlos y para
abordarlos en caso de que se materialicen en un dafno efectivo. Discutir con los auditores de cuentas las debilidades significativas del
Sistema de Control Interno detectadas en el desarrollo de la auditoria.

- Revision de la informacion sobre actividades y resultados de la compania que se elaboren periédicamente en cumplimiento de las
normas vigentes en materia bursatil, asegurandose que se formulan siguiendo los mismos criterios contables que las cuentas anuales y
velando por la transparencia y exactitud de la informacién.

- Adoptar las medidas que considere convenientes en la actividad de auditoria, sistema de control financiero interior y cumplimiento de
las normas legales en materia de informacién a los mercados y transparencia y exactitud de la misma.

Para el desarrollo de parte de estas funciones, la Comisién de Auditoria y Control cuenta con la unidad de Auditoria Interna.

e Direccién General Econémico-Financiera: Es responsable del disefio, implantacién y funcionamiento del SCIIF. Para el desarrollo de esta
funcién cuenta con la unidad de Control Interno.

e Unidad de Auditoria Interna. En general es responsable de apoyar a la Comisién de Auditoria y Control en la supervision y evaluacion
continua de la eficacia del Sistema de Control Interno en todos los ambitos de Gas Natural Fenosa, aportando un enfoque sistematico
y riguroso para el seguimiento y mejora de los procesos y para la evaluacion de los riesgos y controles operacionales asociados a los
mismos, incluidos los correspondientes al SCIIF

e Unidades de negocio y unidades corporativas implicadas en el proceso de elaboracién de informacién financiera. Son responsables de
ejecutar los procesos y mantener la operativa diaria, asegurando que se realizan las actividades de control implantadas.

1.2. Si existen, especialmente en lo relativo al proceso de elaboracion de la informacién financiera, los siguientes elementos:
e Departamentos y/o mecanismos encargados: (l) del disefo y revision de la estructura organizativa; () de definir claramente
las lineas de responsabilidad y distribucion de tareas y funciones; y (lll) de que existan autoridad, con una adecuada

procedimientos suficientes para su correcta difusion en la entidad.

El disefio y revisiéon de la estructura organizativa del primer nivel de direccion, asi como la definicién de las lineas de responsabilidad es
realizado por el Consejo de Administracion, por medio del consejero delegado y de la Comision de Nombramientos y Retribuciones.

Para garantizar la adecuada gestion de la informaciéon econémico-financiera del grupo, la Direccion General Econémico-Financiera ha
desarrollado, como parte del SCIIF, una instruccion técnica consistente en un mapa de interrelaciones (flujos de informacién) del proceso
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de elaboracién de informacion financiera, en el que documenta las comunicaciones entre la Direccion General Econémico-Financiera,
los distintos responsables de los procesos y los responsables que son origen o destino de la informacion financiera, y que se denomina
“Mapa de interrelaciones de la informacién financiera de Gas Natural Fenosa”

En este sentido, seis son los ejes que Gas Natural Fenosa ha tenido en cuenta para la elaboracién del mapa de interrelaciones de los
procesos de elaboracion de la informacién financiera:

() lainformacion necesaria para elaborar la informacion financiera;

(I) los responsables que sean origen o destino de la informacion financiera y

(I11) la distribucion de tareas entre las distintas unidades organizativas;

(IV) el alcance de dicha distribucion a todas las empresas del grupo;

(V) la periodicidad de la transmisién de la informacion;

(V1) los sistemas de informacion que intervienen en el proceso de elaboracion y emisién de la informacion financiera.

De esta forma, mediante el mapa de interrelaciones de Gas Natural Fenosa, quedan definidos claramente los procesos que impactan en
la elaboracién de la informacion financiera, tanto los procesos operativos con impacto relevante sobre la informacién financiera, como los
procesos ligados al darea Administrativa y Contable, y los responsables implicados en la misma.

Cadigo de conducta, érgano de aprobacién, grado de difusién e instruccion, principios y valores incluidos (indicando si hay
menciones especificas al registro de operaciones y elaboracién de informacién financiera), 6rgano encargado de analizar
incumplimientos y de proponer acciones correctoras y sanciones.

Dentro de los compromisos de la Alta Direccién de Gas Natural Fenosa se encuentra orientar sus esfuerzos a que las operaciones se
desarrollen en un entorno de précticas profesionales éticas, no sélo con la implantacion de mecanismos encaminados a prevenir y detectar
fraudes cometidos por empleados o practicas inapropiadas que puedan suponer sanciones, multas o dafar la imagen de Gas Natural
Fenosa, sino también reforzando la importancia de los valores éticos y de integridad entre sus profesionales.

En este sentido, Gas Natural Fenosa cuenta con un Cédigo de Conducta (en adelante, Codigo Etico), el cual fue aprobado por el Consejo
de Administracion en sesion celebrada el 31 de marzo de 2005, que es de obligado cumplimiento para todos los empleados de Gas
Natural SDG, S.A. y de todas las empresas participadas en las que Gas Natural Fenosa tiene el control de la gestion. Las actualizaciones y
modificaciones del Cédigo Etico son realizadas por el Consejo de Administracion de Gas Natural SDG, S.A.

Desde su aprobacion, se ha modificado en tres ocasiones, la Ultima de las cuales tuvo lugar el 19 de mayo de 2009, con objeto de
actualizarlo e incorporar los nuevos compromisos adquiridos por Gas Natural Fenosa en materia de Buen Gobierno y Responsabilidad
Corporativa, incorporar las mejores practicas internacionales en aspectos éticos y sociales, y de cumplir con las exigencias regulatorias
derivadas de la integracién del Grupo Gas Natural y Union Fenosa.

El Cédigo Etico recoge los principios éticos generales para el conjunto del Gas Natural Fenosa, que se concretan en los valores seguir

en la practica en toda la organizacién y en el que se incluye: (I) ambito de aplicaciéon (implicacion a todos los miembros de Gas Natural
Fenosa); (Il) criterios rectores de la conducta en Gas Natural Fenosa (declaracién del estilo de gobierno del grupo); (lll) pautas de conducta
(declaracion de los valores clave de Gas Natural Fenosa; (V) aceptacion y cumplimiento del codigo; (IV) Comision del Codigo Etico v (V)
vigencia.
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El Codigo Etico considera como criterios generales rectores de la conducta en Gas Natural Fenosa la integridad y la responsabilidad
profesional. Especificamente, establece una serie de pautas de actuacién en mayor o menor medida relacionadas con la fiabilidad de la
informacion financiera y el cumplimiento de la normativa aplicable. En concreto:

- Respeto a la legalidad (apartado 4.1):

"“Gas Natural Fenosa asume el compromiso de actuar en todo momento de acuerdo con la legislacién vigente y las practicas éticas
internacionalmente aceptadas, con total respeto hacia los derechos humanos vy las libertades publicas (...)"

- Tratamiento de la informacién y del conocimiento (apartado 4.11):

"Todos los empleados que introduzcan cualquier tipo de informacién en los sistemas informaticos del grupo, deben velar porque ésta
sea rigurosa y fiable.

En particular, todas las transacciones econémicas del grupo deberan ser reflejadas con claridad y precision en los registros
correspondientes. Especialmente, todas las cuentas deberén ser reflejadas correctamente en los registros, asi como todas las
operaciones realizadas y todos los ingresos y gastos incurridos.

Los empleados de Gas Natural Fenosa se abstendran de cualquier practica que contravenga el compromiso de reflejar con claridad y
precision todas las transacciones econdmicas en las cuentas del grupo”

Adicionalmente, Gas Natural Fenosa dispone de un Cddigo Interno de Conducta en materias relativas a los Mercados de Valores, que
también es aprobado por el Consejo de Administracion de la compania.

En julio de 2005, se constituyd la Comisién del Codigo Etico de Gas Natural Fenosa con la misién principal de promover su difusion
y aplicacién en todo el grupo vy facilitar un canal de comunicacién a todos los empleados para recabar consultas y notificaciones de
incumplimientos del codigo.

Con objeto de que la Comision del Codigo Etico pueda ejecutar sus funciones de forma objetiva e independiente, la Comision esta presidida
por la unidad de Auditoria Interna y esta formada por representantes de diferentes unidades implicadas en el seguimiento del cumplimiento
del Codigo Etico.

La Comision reporta regularmente a la alta direccion y trimestralmente a la Comisién de Auditoria y Control. Su naturaleza es de informe
y recomendacién, proponiendo acciones correctoras a las unidades encargadas de dar solucion a los problemas que plantea la aplicacion
practica del Cédigo Etico y actuando, a su vez, de enlace entre éstas y los empleados. El régimen sancionador, en los casos que sea
necesario, es establecido por la unidad de Recursos Humanos. Asimismo, la Comisién del Cédigo Etico puede proponer, y asi lo ha hecho
en varias ocasiones, actualizaciones de los contenidos del codigo. Dichas actualizaciones son, en primera instancia, aprobadas por la
Comision de Auditoria y Control y, posteriormente, ratificadas por el Consejo de Administracion.

Ademés se han establecido comisiones locales del Codigo Etico que se encargan de promover la difusion y aplicacion del codigo en algunos
de los paises en que Gas Natural Fenosa se encuentra presente; en concreto, Argentina, Brasil, México, Colombia, Panama, Nicaragua,

ltalia y Moldavia.

Para favorecer, no sélo el ejercicio de dicha responsabilidad, sino también el conocimiento vy difusién del Cédigo Etico, éste se encuentra
disponible en nueve idiomas:

- Desde el exterior: web corporativa de Gas Natural Fenosa.

- Internamente, en la plataforma del grupo Nuestra Energia y en Naturalnet.
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Adicionalmente, se han desarrollado cursos de formacién “online” a través de la Universidad Corporativa de Gas Natural Fenosa, que son
obligatorios para todos los empleados de Gas Natural Fenosa.

A finales del ejercicio 2010, Gas Natural Fenosa inicid, a través de la comisién, la campana de Declaracion de Cumplimiento del Codigo
Etico, con el fin de dar a conocer las pautas de conducta que se esperan de todos los empleados, difundir los mecanismos existentes para
realizar consultas y notificaciones, asi como formalizar periédicamente el compromiso por parte de todos los empleados del grupo con

la ética y la integridad. En una primera fase, la Declaracion de Cumplimiento se ha enviado a, aproximadamente, 7400 empleados de las
sociedades de Gas Natural Fenosa en Espafa. En fases posteriores, esté previsto el envio de esta declaracion al resto de empleados de las
sociedades de ambito internacional. Esta declaracién sera requerida de forma periédica.

Por Gltimo, Gas Natural Fenosa, para fomentar el conocimiento del Cédigo Etico entre sus proveedores y empresas colaboradoras recoge en
las condiciones generales de los pedidos una cldusula en la que se informa a los mismos donde pueden encontrar el Codigo Etico del grupo.

Canal de denuncias, que permita la comunicacion al Comité de Auditoria de irregularidades de naturaleza financiera y
contable, en adicion a eventuales incumplimientos del cédigo de conducta y actividades irregulares en la organizacion,
informando en su caso si éste es de naturaleza confidencial.

La ética profesional en Gas Natural Fenosa se centra en la integridad y la responsabilidad profesional, entendiendo la integridad como la
actuacion ética, honrada y de buena fe, y la responsabilidad profesional, como la actuacion proactiva, eficiente y enfocada a la excelencia,
calidad y la voluntad de servicio.

Tal y como se establece en el articulo 32.2 del Reglamento del Consejo y sus Comisiones, la Comisién de Auditoria y Control tiene como
competencias “establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar de forma confidencial y, si se considera
apropiado, anénima, las irregularidades de potencial trascendencia, especialmente financieras y contables, que advierten en el seno de la
empresa’’

Asimismo, el Consejo de Administracién, en su reunién de fecha 31 de marzo de 2006, establecié que aquellas notificaciones recibidas a
través del procedimiento de notificacion de incumplimientos del Codigo Etico de Gas Natural Fenosa relacionadas con fraude, auditoria o
fallos en la contabilidad y control interno, sean transmitidas directamente a la Comisién de Auditoria y Control.

Como se ha comentado en el apartado anterior y como mecanismo para obtener un mayor grado de control interno sobre el cumplimiento
de los principios incluidos en el Cédigo Etico, en julio de 2005 se constituyd la Comision del Codigo Etico de Gas Natural Fenosa, siendo
una de sus principales funciones la de facilitar y supervisar un canal de comunicacién a todos los empleados para recabar consultas y
notificaciones de incumplimientos del codigo, y facilitar asi la resolucion de conflictos relacionados con la aplicacion del Codigo Etico y la de
realizar informes a los 6rganos de gobierno de Gas Natural Fenosa acerca de la difusién y cumplimiento del Cédigo Etico, asi como de las
actividades de la propia Comisién.

El citado canal de comunicacion corresponde a un canal abierto (correo electrénico, fax, correo postal y correo interno) entre la Comision del
Cédigo Etico y todos los empleados de Gas Natural Fenosa para tratar materias relacionadas con el cédigo. Este canal permite a todos los
empleados del grupo, proveedores y empresas colaboradoras, recabar o proporcionar informacion sobre cualquier cuestion relacionada con
el Cédigo Etico. También pueden ponerse en contacto con la Comisidn del Codigo Etico para comunicar de buena fe y confidencialmente
conductas contrarias al codigo. Todo ello, ajeno a la jerarquia de la operativa habitual de los empleados.

Todas las comunicaciones entre la Comision del Codigo Etico y los empleados de Gas Natural Fenosa son absolutamente confidenciales,
respetandose las limitaciones establecidas en la Ley Orgénica 15/1999, de 13 de diciembre, de Proteccién de Datos de Carécter Personal.
En este sentido, el presidente de la Comisién (director de Auditoria Interna) es el Unico miembro, en primera instancia, autorizado para
conocer el conjunto de la informacién de todas las consultas y notificaciones recibidas del grupo a través del procedimiento de consulta

y notificacion. Asimismo, las notificaciones relacionadas con fraude, la auditoria o fallos en los procesos contables o control interno son
transmitidas directamente a la Comision de Auditoria y Control.
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Estas consultas y notificaciones son tratadas y resueltas por la Comision del Codigo Etico.

En el informe de Responsabilidad Corporativa 2011 de Gas Natural Fenosa se da mas informacion de detalle sobre el Codigo Etico, las
actividades de la Comision del Codigo Etico v la utilizacion del canal de comunicacion.

e Programas de formacion y actualizacién periddica para el personal involucrado en la preparacion y revisién de la
informacién financiera, asi como en la evaluacion del SCIIF, que cubran al menos, normas contables, auditoria, control
interno y gestion de riesgos.

La necesidad de contar con una cualificacion suficiente y, sobre todo, actualizada, del personal involucrado en la preparacion y revision de
la informacion financiera, asi como en la evaluacion del SCIIF hace que sea imprescindible desarrollar un plan de formacién adecuado, de
forma que las personas responsables de cada drea puedan contar con los conocimientos necesarios para poder llevar a cabo las distintas

funciones incluidas en el proceso de preparacion y revision de la informacion financiera.

Para ello, Gas Natural Fenosa cuenta con una Universidad Corporativa que es responsable de elaborar la estrategia de formacién y el plan
anual de formacién de todo el personal del grupo. La Universidad Corporativa cuenta con la certificacion ISO 9001-2008.

Para el afo 2011, se han programado 794.000 horas de formacion, distribuidas entre dieciséis paises en los que Gas Natural Fenosa esté
presente.

Los objetivos de la Universidad Corporativa son los siguientes: (i) asegurar la gestion del conocimiento en una organizacién multinacional y
multicultural; (i) posicionar a la organizacién como referente en formacién en el sector energético; (iii) garantizar la integracién cultural del

nuevo grupo.
Los planes de formacién se engloban en las categorias siguientes:
- Formacion de directivos: liderazgo, planes de formacion individual, habilidades.
- Formacion transversal: conocimientos necesarios para que los distintos negocios desempefen su actividad (reciclaje constante).
- Formacion especializada: focalizada en aspectos técnicos y de alto valor para la compania.

- Escuela de Liderazgo: dirigida a todo Gas Natural Fenosa con independencia de los negocios (contabilidad, idiomas, sistemas,
habilidades).

Dentro de la formacion transversal se encuentra el "Aula Ecofin’] que tiene como principales objetivos:

- Homogeneizar los procesos econémico-financieros tras la fusién, dirigido a profesionales de las unidades econémico-financieras del
grupo y profesionales interesados de otras areas.

- Actualizacion de los conocimientos contables y de normativa internacional.
- Actualizacion de los conocimientos técnicos del érea Fiscal.
- Proporcionar conocimientos sobre valoracién de empresas, derivados financieros y andlisis de estados financieros.

Desde el mes de noviembre de 2010 y a lo largo de 2011, se ha desarrollado, en colaboracion con la Universidad Pompeu Fabra, el curso de
Experto Econémico-Financiero, con 396 participantes y 25.000 horas de formacion.
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Asimismo, durante el ejercicio 2011 se han llevado a cabo diversos programas de formacion y actualizaciéon del personal involucrado en la
preparacién y revision de la informacién financiera, cuyo detalle, junto con el nimero de empleados del area Econdmico Financiera que los
han recibido y nimero de horas impartidas, es el siguiente:
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Programas de formacion N° de empleados asistentes N° de horas impartidas
Contabilidad 190 40
Finanzas 192 24
Fiscalidad 219 20
Riesgos 214 16
Total horas 100

Adicionalmente, segun las necesidades de la unidad de Auditorfa Interna, durante el ejercicio 2011, el personal del drea ha asistido a cursos
(de duracién 16/21 horas) y otras actividades formativas organizadas por el Instituto de Auditores Internos.

2. Evaluacién de riesgos de la informacion financiera

2.1. Cudles son las principales caracteristicas del proceso de identificacion de riesgos, incluyendo los de error o fraude, en
cuanto a:

¢ Si el proceso existe y estd documentado;

¢ Si el proceso cubre la totalidad de objetivos de la informacién financiera, (existencia y ocurrencia; integridad; valoracion;
presentacién, desglose y comparabilidad; y derechos y obligaciones), si se actualiza y con qué frecuencia;

¢ La existencia de un proceso de identificacion del perimetro de consolidacion, teniendo en cuenta, entre otros aspectos, la
posible existencia de estructuras societarias complejas, entidades instrumentales o de propdsito especial,;

¢ Si el proceso tiene en cuenta los efectos de otras tipologias de riesgos (operativos, tecnoldgicos, financieros, legales,
reputacionales, medioambientales, etc.) en la medida que afecten a los estados financieros.

® Qué 6rgano de gobierno de la entidad supervisa el proceso.

El enfoque seguido por Gas Natural Fenosa para llevar a cabo el proceso de identificacion y analisis de los riesgos de la informacién financiera,
se muestra en el siguiente esquema:

Matriz de riesgos asociados a la
Matriz de definicion de alcance informacion financiera Matriz de actividades de control

Variables B B Controles
ntitati Riesgos k generales
Jl Cuentas/desglose: Procesos asociados a Objetivos de Actividades de )
| significativos criticos D informacién D control control a +
| Variables - financiera Controles en
cualitativas - . los procesos
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La matriz de definicion de alcance de la informacién financiera tiene por objeto identificar las cuentas y los desgloses que tienen un riesgo
significativo asociado, cuyo impacto potencial en la informacién financiera es material y requiere, por tanto, especial atencién. En este
sentido, en el proceso de identificacion de las cuentas y desgloses significativos se han considerado una serie de variables cuantitativas
(saldo vy variacion de la cuenta) y cualitativas (complejidad de las transacciones; cambios y complejidad en la normativa; necesidad de
utilizar estimaciones o proyecciones; aplicaciéon de juicio e importancia cualitativa de la informacién). La metodologia para la elaboracién de
la matriz de alcance se ha descrito en una instruccién técnica denominada “Matriz de definiciéon de alcance de la informacion financiera de
Gas Natural Fenosa”

Para cada una de las cuentas/desgloses significativos se han definido los procesos y subprocesos criticos asociados a las cuentas/desgloses
significativos recogidos en la matriz de definicién de alcance, y se han identificado los riesgos que pudieran generar errores en la informacion
financiera, cubriendo los objetivos de control de existencia y ocurrencia; integridad; valoraciéon; presentacion, desglose y comparabilidad; y
derechos y obligaciones, en la “Matriz de riesgos de la informacién financiera de Gas Natural Fenosa”

Por ultimo, las actividades de control consistentes en las politicas y procedimientos incorporadas en todas las etapas del proceso de la
informacién financiera, que garantizan su fiabilidad, se recogen en la “Matriz de actividades de control de la informacion financiera de
Gas Natural Fenosa”

Tanto la Matriz de Definicién de Alcance, como la Matriz de Riesgos, como la Matriz de Actividades de Control, se actualizan anualmente.
Asimismo, en la Matriz de Riesgos se han identificado los riesgos asociados al logro de los objetivos de la informacion financiera, teniendo en
cuenta en dicha identificacién los efectos de otras tipologias de riesgos (por ejemplo: operativos, tecnoldgicos, financieros, reputacionales,

etc.) que forman parte del Mapa de Riesgos Corporativo de Gas Natural Fenosa.

Como parte de los procesos criticos identificados, se encuentra el proceso de identificacién del perimetro de consolidacién de
Gas Natural Fenosa y se ha descrito en una instruccion técnica denominada “Ciclo de Cierre Consolidado de Gas Natural Fenosa'

Dentro del proceso de identificacién de riesgos definido por Gas Natural Fenosa en su SCIIF, se ha considerado la problematica relacionada
con el fraude como un elemento muy relevante. En este sentido, la politica de control del riesgo del fraude de Gas Natural Fenosa se centra
en tres pilares basicos:

e Prevencion del fraude.

e Deteccion del fraude.

* |nvestigacion y gestion de las situaciones de fraude.
Se han definido controles antifraude preventivos que se clasifican en dos categorias. Los denominados controles activos, considerados
barreras para restringir o impedir el acceso a los activos valiosos a aquellos que puedan intentar cometer un fraude. Por otro lado, los

controles pasivos, pretenden detener la realizacion del fraude a través de medidas disuasorias.

La supervision de la eficacia del SCIIF es responsabilidad de la Comisién de Auditoria y Control. Para el desarrollo de esta funcion, la Comisién
de Auditoria y Control cuenta con la unidad de Auditorfa Interna y la de Auditoria Externa (ver apartado Eb5).
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3. Actividades de Control

3.1. Procedimientos de revision y autorizacion de la informacion financiera y la descripcion del SCIIF, a publicar en los
mercados de valores, indicando sus responsables, asi como de documentacidon descriptiva de los flujos de actividades y
controles (incluyendo los relativos a riesgo de fraude) de los distintos tipos de transacciones que puedan afectar de modo
material a los estados financieros, incluyendo el procedimiento de cierre contable y la revision especifica de los juicios,
estimaciones, valoraciones y proyecciones relevantes.

Gas Natural Fenosa realiza revisiones perioddicas de la informacién financiera elaborada, asi como de la descripciéon del SCIIF, conforme a
distintos niveles de responsabilidad que garantizan la calidad de la misma.

Como primer nivel de revision, los responsables del cierre contable de cada sociedad de Gas Natural Fenosa revisan la informacion financiera
elaborada para asegurar su fiabilidad.

Asimismo, la informacion financiera de Gas Natural Fenosa es revisada periddicamente por el responsable de la Direccién General Econémico-
Financiera, identificando posibles desviaciones. En este sentido, la Direccion General Econdmico-Financiera reporta a la Comisién de Auditoria y
Control la informacion financiera regulada, velando por la transparencia y exactitud de la informacién y haciendo mencion a los sistemas internos de
control y a los criterios contables aplicados. Asimismo, informa sobre los principales procedimientos contables, juicios, estimaciones, valoraciones y
procesos utilizados en la elaboracion de la informacion econémico-financiera y los estados financieros, sobre los principales riesgos y contingencias
y Su cobertura mediante provisiones, y sobre las Politicas y Sistemas de Gestién y Control de Riesgos en Gas Natural Fenosa .

En ultima instancia, el director general Econdmico-Financiero certifica las cuentas anuales individuales y consolidadas que se presentan al
Consejo de Administracién para su aprobacion.

Por otro lado, tal y como se recoge en la “Norma General del Sistema de Control Interno de Informacion Financiera (SCIIF) de Gas Natural
Fenosa’ las actividades de control definidas por el grupo en su SCIIF cumplen con el objetivo fundamental de asegurar que la informacién
financiera de Gas Natural Fenosa represente la imagen fiel del grupo.
Las actividades de control definidas en el SCIIF incluyen, tanto controles generales, como controles en los procesos criticos.
Los controles generales son mecanismos que, si bien no permiten obtener un grado de control suficiente en los procesos del grupo, permiten
la consecucion de una serie de objetivos claves para la consecucion de un SCIIF eficaz, es decir, son aquellos que describen las politicas y
directrices disefadas para proteger el SCIIF de Gas Natural Fenosa en su conjunto.
Por otro lado, todos los procesos criticos identificados han sido documentados mediante la matriz de actividades de control, asi como por las
correspondientes instrucciones técnicas descriptivas de los procesos. En este sentido, Gas Natural Fenosa ha identificado todos los procesos
necesarios para la elaboracion de la informacion financiera, en los que se han utilizado juicios, estimaciones, valoraciones y proyecciones
relevantes, considerando todos ellos como criticos. De forma periddica, se informa a la Comision de Auditoria y Control de las principales
hipétesis empleadas para estimar la informacion financiera que depende de juicios, valoraciones y proyecciones relevantes.
En la documentacién de los procesos criticos y actividades de control se ha incluido la informacién siguiente:

e Descripcion del proceso.

e Diagrama de flujo de informacién del proceso.

e Mapa de sistemas que interactdan en el proceso.

e Descripcién de los riesgos de informacion financiera asociados a los diferentes procesos y objetivos de control.
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e Definicién de actividades de control para la mitigacion de los riesgos identificados y sus atributos.
e Descripcién de los responsables de los procesos y de las actividades de control.

Asimismo, en la definicion de las actividades de control, se han identificado las siguientes clasificaciones de actividades de control,
atendiendo a cinco criterios siguientes:

e Alcance: en funcion del alcance de las actividades de control, éstas se pueden dividir en:
- Actividades de control generales.
- Actividades de control de procesos.

e Implementacion: las actividades de control se han clasificado en implementadas y no implementadas.

Nivel de automatizacion: en funcion del nivel de automatizacion de las actividades de control, éstas se pueden dividir en automaticas y
manuales.

Naturaleza de la actividad: en funcién de la naturaleza de las actividades de control, éstas se pueden dividir en preventivas o detectivas.
e Frecuencia: en funcién de la recurrencia que tenga la actividad en el tiempo, por ejemplo, anual, semanal, mensual, diaria, etc.

Por ultimo, en el SCIIF de Gas Natural Fenosa se ha definido el modelo de certificacién interna anual de los controles identificados en los
procesos criticos que deben realizar las unidades de negocio y corporativas implicadas en el proceso de elaboracién de la informacién
financiera. El lanzamiento y seguimiento de este proceso de certificacion es responsabilidad de la unidad de Control Interno. Por su parte, la
unidad de Auditoria Interna se encarga de revisar y evaluar las conclusiones sobre el cumplimiento y efectividad resultante del proceso anual
de certificaciones internas de las unidades responsables de los controles, de identificacion de las debilidades y de los planes de accién.

3.2. Politicas y procedimientos de control interno sobre los sistemas de informacién (entre otras, sobre seguridad de acceso,
control de cambios, operacion de los mismos, continuidad operativa y segregacién de funciones) que soporten los procesos
relevantes de la entidad en relacion a la elaboracion y publicacién de la informacién financiera.

Para los procesos criticos asociados a la elaboracion y publicacion de la informacion financiera de Gas Natural Fenosa que han sido definidos
en el SCIIF del grupo, se han identificado las actividades de control que operan en los sistemas de informacion, tanto para los utilizados de
forma directa en su preparacion de informacién financiera, como para los que resultan relevantes en el proceso o control de las transacciones

que se reflejan en ella.

A nivel general, dentro del mapa de sistemas de informacion de Gas Natural Fenosa, se han definido e implantado una serie de politicas para
garantizar los siguientes aspectos:

e | a seguridad de acceso, tanto a los datos, como a las aplicaciones.
e E| control sobre los cambios en las aplicaciones.

e | a correcta operacién de las aplicaciones.

La disponibilidad de los datos y la continuidad de las aplicaciones.

e Una adecuada segregacion de funciones.
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a) Seguridad de acceso:
Se han definido una serie de medidas a diferentes niveles para evitar el acceso no autorizado, tanto a los datos, como a las aplicaciones.

Los servidores se encuentran alojados en dos CPD principales (Barcelona y Madrid) y Unicamente el personal autorizado puede acceder a
dichas salas. Adicionalmente, todos estos accesos quedan registrados.

Las comunicaciones con estos sistemas se realizan siempre bajo protocolos cifrados para evitar posibles accesos no autorizados. Se incluyen
sistemas como IDS vy antivirus para reforzar internamente el control ante este tipo de amenazas.

Finalmente, a nivel de aplicativo, sistema operativo y base de datos, se utiliza el par usuario-contrasefa como control preventivo. A nivel de
dato, se han definido perfiles que limitan el acceso a los mismos, pero no se ha desarrollado una matriz de segregacion de funciones que

asegure que las funciones no son incompatibles.

b) Control de cambios:

Se ha desarrollado e implantado una metodologia de gestion del cambio, la cual establece las cautelas y validaciones necesarias para limitar el
riesgo en dicho proceso.

Entre los principales aspectos que se recogen, se incluyen los siguientes:
e Aprobacién por parte del drea de negocio.
e Realizacion de pruebas previo paso a produccion.
e Entornos especificos para las tareas de desarrollo y pruebas.
e Procedimientos de marcha atrés.
e Segregacién de funciones, ya que el equipo de desarrollo no tiene acceso a produccion.
c¢) Operacion:
Para garantizar que las operaciones se realizan de forma correcta se lleva a cabo una monitorizacion a tres niveles:
e Todas las interfaces entre sistemas son analizadas para asegurar su correcta ejecucion.
e A nivel perimetral, se dispone de diferentes indicadores de disponibilidad para evitar cortes en las comunicaciones.
e \/alidaciones automaticas sobre los datos introducidos de forma que sean acordes a los esperados en base a su naturaleza, rango, etc.

Adicionalmente, existe un servicio interno de “Help Desk” al que los usuarios finales pueden dirigirse en caso de detectar cualquier tipo de
incidencia.

d) Disponibilidad y continuidad:

La compania cuenta con dos CPD replicados que permiten asegurar la disponibilidad de los sistemas de informacién en caso de contingencia.
Todo esto viene apoyado ademads por un DRP con las tareas y pasos que se deben seguir para levantar de nuevo los sistemas en dicho caso.
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Adicionalmente, se esté realizando de forma periédica una copia de seguridad de los datos, que se mantiene en un lugar seguro,
temporalmente. Para restaurar estos datos existe un procedimiento especifico, si bien no se llevan a cabo pruebas de forma periddica.

e) Segregacion de funciones:

El acceso a los Sistemas de Informacion esta definido a partir de una serie de perfiles que definen las funcionalidades a las que un usuario
debe tener acceso. Se utilizan estos perfiles para limitar el acceso de los usuarios a los Sistemas de Informacion.

Asimismo, Gas Natural Fenosa ha desarrollado una instruccion técnica especifica donde se recogen los mapas de sistemas de los ciclos
criticos, asi como las interfaces entre sistemas y las actividades de control a nivel aplicacién que permiten que la informacién se recoja de
forma completa y precisa.

3.3. Politicas y procedimientos de control interno destinados a supervisar la gestién de las actividades subcontratadas a
terceros, asi como de aquellos aspectos de evaluacion, calculo o valoraciéon encomendados a expertos independientes, que
puedan afectar de modo material a los estados financieros.

Gas Natural Fenosa ha desarrollado una serie de politicas y procedimientos destinados a supervisar la gestién de las actividades
subcontratadas a terceros, todas ellas aprobadas por los niveles establecidos en el grupo, entre los que destacan la existencia de una “Norma
General de Contratacion Externa’’ una “Norma General de Calidad de Proveedores” y los procedimientos que las desarrollan.

En este contexto, Gas Natural Fenosa establece, en la “Norma General de Contratacién Externa’ los principios generales de necesaria
aplicacion a toda adjudicacion y contratacion de obras, bienes y servicios llevados a cabo por el grupo, garantizando un modelo homogéneo y
eficiente para la gestion del proceso de compras en Gas Natural Fenosa.

Esta norma también establece, con caracter general, las responsabilidades de las distintas unidades en el proceso de contratacioén, entre las
que se incluye al &rea de Compras como responsable de establecer requisitos y garantizar la correcta homologacién, en su caso, y evaluacién
técnica de los proveedores, y asegurar la calidad de los bienes y servicios que se adquieran, en colaboracion con las unidades de negocio.

Asimismo, Gas Natural Fenosa ha desarrollado, en la “Norma General de Calidad de Proveedores” y en el procedimiento que la desarrolla, los
principios basicos que rigen el proceso de evaluacion de la calidad de los proveedores del grupo, entre los que destacan el establecimiento
de procedimientos y controles que garanticen el cumplimiento de las especificaciones por parte de los proveedores adjudicatarios y, por

otro lado, la necesidad de medir el resultado del proceso de calidad de proveedores sobre el funcionamiento de los procesos del negocio,
estableciendo en caso necesario las medidas correctoras oportunas en cualquier etapa del proceso.

En este contexto, el area de Compras define los indicadores de control y seguimiento del proceso de homologacién y de evaluacién de la
calidad de los productos y servicios adquiridos por Gas Natural Fenosa.

Asimismo, las unidades de negocio realizan la supervision y el control de calidad de sus proveedores para determinar si ofrecen los niveles
de calidad requerida. En caso contrario, envian las propuestas de retirada de la homologacién/acreditacién a suministradores/productos /
personas, como consecuencia de deficiencias en el desempefo de los servicios o productos.

Adicionalmente, los proveedores que desarrollan actividades o suministran productos que precisan homologacion, deben someterse a dicho
proceso previo al comienzo de su actividad o suministro.

Para ello, se definen tres tipologias principales de homologacién (A, B o C). Para la primera categoria (A), el proveedor debe cumplir con
los requisitos exigidos por Gas Natural Fenosa para la actividad a realizar y poseer, para ellas, Certificado de Registro de Empresa ISO 9001
vigente y emitido por un organismo certificador acreditado. En la categoria B, el proveedor cumple los requisitos exigidos por Gas Natural
Fenosa para la actividad a realizar, pero no dispone de un sistema de gestion de calidad certificado. La tercera de las categorias (C) es
provisional y son supuestos de proveedores con no conformidades en el proceso de homologacién, pero que han presentado un Plan de
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Acciones Correctivas aceptado por Gas Natural Fenosa. Transcurrido el plazo de 1 afo para la implantacion de dicho plan, estos proveedores
obtendran la categoria requerida.
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Las principales areas que afectan a procesos criticos de la informacion financiera que Gas Natural Fenosa tiene subcontratadas a terceros son:

e Determinados procesos del area de Sistemas.
e Procesos de lectura y medida.
e Determinados procesos del servicio al cliente.
e QOperador logistico.
e Determinados procesos del érea de Tesoreria.
e Gestion de obras y mantenimiento del negocio de distribucion.
La exigencia de una u otra categoria de homologacion se determina en funcion de la importancia cuantitativa o cualitativa en relacion al servicio prestado.

Gas Natural Fenosa utiliza a expertos en trabajos que sirven de soporte a valoraciones, juicios o célculos contables, Unicamente cuando éstos
estan inscritos en los correspondientes colegios profesionales o acreditacion equivalente, manifiestan su independencia y son empresas de
prestigio reconocido en el mercado.

4. Informacion y comunicacion

4.1. Una funcién especifica encargada de definir, mantener actualizadas las politicas contables (4rea o departamento de
politicas contables) y resolver dudas o conflictos derivados de su interpretacion, manteniendo una comunicacion fluida con
los responsables de las operaciones en la organizacion, asi como un manual de politicas contables actualizado y comunicado
a las unidades a través de las que opera la entidad.

La Direccién general Econémico-Financiera, a través de la unidad de Planificacién y Control Contable, es, entre otras funciones, responsable

de mantener actualizadas las politicas contables aplicables al grupo, en este sentido, es el responsable de la actualizacién del “Plan Contable
de Gas Natural Fenosa’, que incluye los criterios contables y el plan de cuentas del grupo, asi como del analisis de los cambios contables que
pudieran tener un impacto en la informacion financiera de Gas Natural Fenosa.

La actualizacién del “Plan Contable de Gas Natural Fenosa” se realiza con periodicidad anual, siendo su Ultima actualizacion en diciembre

de 2011. En las actualizaciones, se revisan, tanto los criterios contables en base a los cambios en la normativa NIIFFUE aplicable, como la
estructura contable del grupo, asegurando la trazabilidad entre los planes de cuentas individuales de las filiales del grupo y el plan de cuentas
de Gas Natural Fenosa, que sirve como base para elaborar los distintos reportings de la informacién financiera a suministrar a organismos
externos y de la informacién de control de gestion.

Una vez el plan contable se encuentra actualizado, es difundido a todo el personal de la organizacion a través de la intranet de Gas Natural
Fenosa. Adicionalmente, y tras ser publicado en la intranet el plan contable actualizado, se envia una alerta online a los usuarios que acceden
a la intranet, comunicando asi esta actualizacién a todo el personal.

Por otro lado, la unidad de Planificacion y Control Contable se encarga de analizar los cambios normativos en NIIFUE que pudieran tener
impacto significativo en los estados financieros e informar a los responsables de Gas Natural Fenosa afectados por dichos cambios
normativos. También se encargan de resolver dudas sobre el tratamiento contable de determinadas transacciones que puedan plantear los
responsables de la informacién financiera de Gas Natural Fenosa.
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4.2. Mecanismos de captura y preparacion de la informacion financiera con formatos homogéneos, de aplicacion y utilizacion
por todas las unidades de la entidad o del grupo, que soporten los estados financieros principales y las notas, asi como la
informacién que se detalle sobre el SCIIE
El modelo integral de gestién econdmico-financiera de Gas Natural Fenosa garantiza la uniformidad de los procesos administrativos y
contables por medio de la centralizacién de la contabilidad y la administraciéon econémica en Centros de Servicios Compartidos (CSCs) y
la utilizacion de SAP como sistema de soporte en la mayoria de las sociedades que forman parte del grupo. El resto de sociedades que no
utilizan SAP estan obligadas a seguir los criterios fijados por el grupo para asegurar la uniformidad de tales procesos.
Dicho modelo se caracteriza, fundamentalmente, por:

e ser Unico para todos los paises y negocios;

e incorporar los requisitos legales, fiscales, mercantiles y regulatorios de cada uno de los paises;

e incorporar los requerimientos de control interno;

e ser base para la obtencién de la informacion que se suministra a la alta direccién y a organismos oficiales;

e apoyarse en un determinado modelo organizativo y en unos procesos y sistemas informéticos econémico-financieros Unicos para todos
los paises y negocios.

Los estados financieros NIIFFUE de cada pais se obtienen directamente a través de la asignacion cuenta local-cuenta grupo y el registro de los
ajustes NIIFUE en el propio aplicativo SARP.

Como parte del SCIIF del grupo se ha definido el mapa de interrelaciones del proceso de elaboraciéon de la informacion financiera de
Gas Natural Fenosa. En dicho mapa, se detallan, entre otras cosas, los sistemas de informacién que intervienen en el proceso de
elaboracién y emision de la informacién financiera, tanto desde un punto de vista del cierre contable individual, como del cierre contable
consolidado.

En este sentido, en el proceso de elaboracién de la informacioén financiera y sus desgloses de Gas Natural Fenosa, se utiliza el aplicativo EC-CS,
que es una herramienta de SAP para la gestién del proceso de consolidaciéon. Adicionalmente, también se utiliza el aplicativo SAP SEM para dar
soporte a la elaboracién de informes de consolidacion.
La carga de la informacion en este sistema de consolidacion se realiza de forma automatica y directa, una vez cerrado el mes.
Estas dos herramientas ayudan en la gestion del proceso de consolidacion en tareas como:

e Estandarizacion de la informacién.

e Validacion de la informacion.
Asimismo, Gas Natural Fenosa cuenta con planes de cuentas locales para dar cumplimiento a los requisitos contables, fiscales,
mercantiles y regulatorios establecidos por las distintas legislaciones de los paises en que se encuentra presente. Dichos planes de
cuentas locales confluyen en un plan de cuentas de grupo, unificado y homogéneo a efectos de consolidaciéon y reporte de la informacién

financiera.

Por otro lado, toda la documentacion del SCIIF se encuentra recogida y documentada en una aplicacion corporativa gestionada por la unidad
de Control Interno.
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5. Supervision del funcionamiento

5.1. Las actividades de supervision del SCIIF realizadas por el Comité de Auditoria, asi como si la entidad cuenta con una
funcién de auditoria interna que tenga entre sus competencias la de apoyo al comité en su labor de supervisién del Sistema
de Control Interno, incluyendo el SCIIFE Asimismo se informara del alcance de la evaluacién del SCIIF realizada en el ejercicio
y del procedimiento por el cual el encargado de ejecutar la evaluacién comunica sus resultados, si la entidad cuenta con un
plan de accién que detalle las eventuales medidas correctoras, y si se ha considerado su impacto en la informacién financiera.

Las funciones de la Comisiéon de Auditoria y Control estan establecidas en el articulo 32 apartado 2 del Reglamento del Consejo de Administraciéon y
sus Comisiones, teniendo entre sus competencias las siguientes:

e Conocimiento y supervision del proceso de elaboracion de la informacién financiera regulada, velando por la correcta aplicacion de los
principios contables y por la inclusién de todas las sociedades que deban incluirse en el perimetro de consolidacién.

e Conocimiento y supervision de los sistemas y de la eficacia del control interno y de los sistemas de gestion de riesgos de la sociedad,
velando para que éstos identifiquen los diferentes tipos de riesgo que afronta la sociedad y las medidas previstas para mitigarlos y para
abordarlos en caso de que se materialicen en un dafno efectivo. Discutir con los auditores de cuentas las debilidades significativas del
Sistema de Control Interno detectadas en el desarrollo de la auditoria.

e Revision de la informacién sobre actividades y resultados de la compania que se elaboren periédicamente en cumplimiento de las
normas vigentes en materia bursatil, asegurandose que se formulan siguiendo los mismos criterios contables que las cuentas anuales y
velando por la transparencia y exactitud de la informacién.

e Informar a la Junta General de Accionistas sobre las cuestiones que en ella planteen los accionistas en materias de su competencia.

e Propuesta al Consejo de Administracién para su sometimiento a la Junta General de Accionistas del nombramiento de los auditores de
cuentas externos a que se refiere el articulo 264 de la Ley de Sociedades de Capital.

e Elevar al Consejo las propuestas de seleccidon, nombramiento, reeleccion y sustitucién de auditor externo, asi como las condiciones de
su contratacion.

e Relaciones con los auditores externos para recibir informacién sobre aquellas cuestiones que puedan poner en riesgo la independencia
de éstos y cualesquiera otras relacionadas con el proceso de desarrollo de la auditoria de cuentas, asi como aquellas otras
comunicaciones previstas en la legislacién de auditoria de cuentas y en las normas técnicas de auditoria.

e Emitir anualmente, con carécter previo a la emision del informe de auditoria de cuentas, un informe en el que se expresara una opinién
sobre la independencia de los auditores de cuentas.

e Supervisién de los servicios del area de Auditorfa Interna, velando por su independencia y proponiendo el nombramiento, reeleccion
y cese de su responsable. A tal efecto, el responsable de la funcién de auditoria interna le presentara anualmente su plan de trabajo,
le informaréa de las incidencias relevantes que se produzcan en su desarrollo y le someterad, a final de ejercicio un informe sobre sus
actividades.

e Seguimiento del desarrollo de la auditorfa anual.

e Servir de canal de comunicacién entre el Consejo de Administracion y los auditores, y evaluar los resultados de cada auditorfa. En todo caso,
debera recibir anualmente de los auditores de cuentas de la sociedad la confirmacién escrita de su independencia frente a la entidad o entidades
vinculadas a ésta, directa o indirectamente, asi como la informacion de los servicios adicionales de cualquier clase prestados a estas entidades por
los citados auditores o por las personas o entidades vinculadas a éstos, de acuerdo con lo dispuesto en la Ley de Auditoria de Cuentas.
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e Adoptar las medidas que considere convenientes en la actividad de auditoria, sistema de control financiero interior y cumplimiento de las
normas legales en materia de informacién a los mercados y transparencia y exactitud de la misma.

La Comisién de Auditoria y Control cuenta, para poder cumplir con sus competencias, con la informacion y documentacion facilitada por las
Unidades de Auditoria Interna y Econémico-Financiera.

La funcién de auditorfa interna se ha establecido en Gas Natural Fenosa como una actividad de valoracién independiente y objetiva, por este motivo,
el 4rea de Auditoria Interna reporta, a su vez, a la Comisiéon de Auditoria y Control, al presidente y al consejero delegado de Gas Natural SDG, S.A.

El Plan Estratégico de Auditoria de Procesos (con un horizonte temporal de 5 afos) y los Planes de Auditoria Interna Anuales estan
orientados a garantizar la supervision y evaluacién continua de la eficacia del Sistema de Control Interno (incluido el SCIIF) en todos

los ambitos de Gas Natural Fenosa, aportando un enfoque metddico y riguroso para el seguimiento y mejora de los procesos y para la
evaluacion de los riesgos y controles operacionales asociados a los mismos. Todo ello orientado hacia el cumplimiento de los objetivos
estratégicos de Gas Natural Fenosa, asi como a la asistencia a la Comisién de Auditoria y Control y al primer nivel de direccién del grupo,
en el cumplimiento de sus funciones en materia de gestién, control y gobierno corporativo.

El Plan Estratégico de Auditoria de Procesos y los Planes de Auditoria Interna Anuales se elaboran considerando principalmente el plan
estratégico del grupo, las areas de riesgo incluidas en el Mapa de Riesgos Corporativo de Gas Natural Fenosa, la matriz de alcance del SCIIF,
la valoracion de los riesgos operacionales de cada uno de los procesos (Mapas de Riesgos Operacionales), los resultados de las auditorias de
anos anteriores, y las propuestas de la Comisién de Auditoria y Control y del primer nivel de direccion.

El drea de Auditoria Interna ha establecido una metodologia de valoracién de los riesgos operacionales basada en el marco conceptual del
Informe COSO y tomando como punto de partida la tipologia de los riesgos definidos en el Mapa de Riesgos Corporativo de Gas Natural Fenosa.

De acuerdo con la citada metodologia, los riesgos operacionales asociados a los procesos son priorizados valorando su incidencia, importancia
relativa y grado de control. En funcién de los resultados obtenidos en la citada evaluacion, se disefa un plan de accion orientado a implantar
las medidas correctivas que permitan mitigar los riesgos residuales identificados con un impacto potencial superior al riesgo tolerable o
aceptado establecidos.

A su vez, la funcidon de auditoria interna se desarrolla de acuerdo con las Normas Internacionales para la Practica de Auditoria Interna y cuenta
con auditores internos que son o estan en proceso de obtencion del Certified Internal Auditor (CIA), que avala la excelencia en la prestacion
de servicios de auditoria interna.

En el desarrollo de su actividad, el area de Auditorfa Interna verifica de forma recurrente el cumplimiento de todas aquellas politicas, normas y controles
de los procesos establecidos en el SCIIF con objeto de supervisar su adecuado funcionamiento y prevenir e identificar sucesos de fraude, corrupcién o
soborno. Para ello, todos los programas de trabajo de revisién de cada uno de los procesos de Gas Natural Fenosa contemplan un apartado especifico
destinado a verificar el correcto disefio y funcionamiento de las citadas politicas, normas y controles. De acuerdo con el Plan Estratégico de Auditoria de

Procesos, esté previsto que el SCIIF se supervise por parte de Auditoria Interna, de forma completa, en un periodo de 5 afos.

En concreto, y en referencia al Sistema de Control Interno sobre la Informacién Financiera (SCIIF), el area de Auditoria Interna se
responsabiliza de supervisar:

e El correcto disefio del SCIIF y el cumplimiento de los requisitos normativos.
e | a adecuacion de las politicas y procedimientos de control implantados.
e | a adecuada delimitacion del perimetro de consolidacion.

e | a correcta aplicaciéon de los principios contables.
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Los principales procesos revisados por el drea de Auditoria Interna durante 2011 fueron los relacionados con:
e Procesos de negocio:

- Distribucion de gas: construccién de redes de distribucion, puesta en servicio, lectura y medida, operaciones domiciliarias y urgencias.
- Distribucion de electricidad: desarrollo media y baja tensién, desarrollo alta tensién, operaciones de corte y reconexion.
- Comercializacién mayorista y minorista: gestion impagados industrial, captacién y contratacion.
- Generacion: facturacién y cobro generacion ciclos, operacién y mantenimiento activo generacion, seguimiento de activos.
- Exploracion y produccién: joint ventures Angola y Casablanca-Montanazo.
- Gestion de la energla: balance de gas, balance de electricidad, trading de energia.
- Aprovisionamientos: gestion técnica de gasoductos.
e Procesos de soporte:

- Servicio al cliente: cobro minorista y mayorista, gestion de impagados.
- Gestion de los sistemas de informacion: atencién al cliente, gestion mantenimientos evolutivos, migracion sistemas comerciales
mayoristas y gestion de la explotacion.
- Gestion de los recursos financieros y fisicos: gestién de compras y contratacién de servicios, contabilidad, gestién juridica y legal.
- Gestidn de los recursos humanos: gestion de procesos y servicio recursos humanos.
El 47% de los procesos revisados corresponden al ambito de Espafa y el 53% restante al &mbito internacional.

Los controles de los procesos anteriores relacionados con la informacion financiera fueron revisados de acuerdo con la metodologia de trabajo
descrita anteriormente.

5.2. Si cuenta con un procedimiento de discusién mediante el cual, el auditor de cuentas (de acuerdo con lo establecido en
las NTA), la funcion de auditoria interna y otros expertos, puedan comunicar a la alta direccion y al Comité de Auditoria o
administradores de la entidad las debilidades significativas de control interno identificadas durante los procesos de revision
de las cuentas anuales o aquellos otros que les hayan sido encomendados. Asimismo informara de si dispone de un plan de
accion que trate de corregir o mitigar las debilidades observadas.

Tal y como se establece en el articulo 6.4 del Reglamento del Consejo y sus Comisiones:

“El Consejo de Administracion mantendra una relacion directa con los miembros del primer nivel de direccion de la sociedad y con los
auditores de la misma. El caracter objetivo, profesional y continuo de esta relacion respetaré al méximo la independencia de los auditores.”

Asimismo, en el articulo 9 de este reglamento se establece que:

"El Consejo se reunira al menos una vez cada dos meses vy, a iniciativa del presidente, cuantas veces éste lo estime oportuno para el buen
funcionamiento de la compania. En las sesiones ordinarias del Consejo, se tratara de las cuestiones generales relacionadas con la marcha
del grupo, los resultados econdémicos, el balance, la situacién de tesoreria y su comparacion con los presupuestos aprobados, los asuntos
mencionados en el articulo 5, si asi procediera, y, en todo caso, los puntos incluidos en el orden del dia confeccionado de acuerdo con

lo establecido en este reglamento. En esas reuniones periddicas, el Consejo también recibird informacién puntual acerca de los logros y
problemas operacionales més significativos, asi como de las situaciones previsibles que puedan ser criticas para los asuntos sociales y de las
acciones que la direccién proponga para afrontarlas, en su caso (...)."

En este sentido, los miembros del Consejo de Administracién, para obtener la informacion necesaria para el ejercicio de sus funciones,
cuentan con la Comisién Ejecutiva, cuya competencia especifica es el seguimiento continuo de la gestion de primer nivel de direccién del
grupo, asi como con la Comisién de Auditoria y Control, entre cuyas funciones esta el conocimiento y supervision del proceso de elaboracién
de la informacion financiera regulada, asi como la eficacia del Sistema de Control Interno.
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La Comisién Ejecutiva tiene como competencia el seguimiento continuo de la gestion del primer nivel de direccién de la compafia, asi como
cualquier otra funcién que le corresponda conforme a los estatutos, al Reglamento del Consejo y sus Comisiones, o la que le asigne el
Consejo de Administracion. Esta comision celebraré sus sesiones ordinarias, al menos, con periodicidad mensual.

De acuerdo con los Estatutos Sociales de la Compania y el Reglamento del Consejo de Administracién y sus Comisiones, la Comisién de
Auditorfa y Control estara constituida por un minimo de tres y un maximo de cinco consejeros, designados por el Consejo de Administracién
de entre los consejeros externos, teniendo en cuenta los conocimientos y experiencia en materia de contabilidad, auditoria y gestion de
riesgos. Sus miembros cesaran cuando lo hagan en su condicién de consejeros, cuando asf lo acuerde el Consejo de Administracion o por

el transcurso del plazo de tres afos a partir de su nombramiento, pudiendo ser reelegidos. Al menos uno de los miembros de la Comision
tendra la categoria de consejero independiente. A 31 de diciembre de 2011, la Comision esta constituida por tres consejeros, dos dominicales
y uno independiente. Este Ultimo es, a su vez, presidente de la Comision.

El Consejo de Administracién elegira al presidente de la Comisién, quien no tendra voto de calidad y que debera ser sustituido segun lo
previsto en los Estatutos Sociales (art. 51 bis) y en la ley, pudiendo ser reelegido una vez transcurrido el plazo de un ano desde su cese. La
Secretaria de la Comision corresponderé a la Secretaria del Consejo de Administracion.

La Comisién, convocada por su presidente, se retne, cuando es necesario, para la emision de los informes que le competen o cuando lo
estime conveniente su presidente o lo soliciten dos de sus miembros y, al menos, cuatro veces al afio. La Comision podra invitar a sus
reuniones a cualquier directivo o empleado que considere conveniente.

Las funciones y actividades realizadas por la Comisién de Auditoria y Control de Gas Natural SDG, S.A. dan cumplimiento a las exigencias legales
introducidas por la Ley 12/2010 por la que se modifica la Ley 19/1988, de 12 de julio, de Auditoria de Cuentas, la Ley 24/1988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores, y el texto refundido de la Ley de Sociedades Andnimas aprobado por Real Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de
diciembre, asi como al Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital.

Asimismo, las funciones y actividades de la Comisién cumplen con las recomendaciones de buen gobierno corporativo recogidas en la
legislacién actual y en el Cédigo Unificado de Buen Gobierno Corporativo de las Sociedades Cotizadas, de 19 de mayo de 2006, aprobado el
22 de mayo de 2006 y publicado por la Comision Nacional del Mercado de Valores (Cédigo Conthe).

El dmbito de actuacion de la Comisién de Auditoria y Control se extiende a:

e Gas Natural SDG, S.A.

e Sociedades participadas mayoritariamente por Gas Natural SDG, S.A.

e Otras entidades y sociedades participadas, en las que corresponda a Gas Natural SDG, S.A., de cualquier forma, el control efectivo o la
responsabilidad en su gestion u operacion.

Durante el periodo comprendido entre el 1 de enero de 2011 y el 27 de enero de 2012 (fecha de formulacion de las Cuentas Anuales
Consolidadas e Individuales del ejercicio 2011 de Gas Natural Fenosa) se han celebrado seis sesiones de la Comision de Auditoria y Control
con una tasa de asistencia del 94%.

La unidad de Auditoria Interna reporta a la Comisién de Auditoria y Control, de forma recurrente, las acciones tomadas para asegurar que
Gas Natural Fenosa cumple con todas aquellas politicas, normas y controles de los procesos establecidos por el primer nivel de direccion del
grupo. Asimismo, también presentan:

e E| Plan de Auditoria Interna Anual para aprobacion de la Comisién.

e E| grado de ejecucion del mismo, asi como las principales conclusiones y recomendaciones incluidas en los Informes de Auditoria
Interna.
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e |a evaluacién de la eficacia del Sistema de Control y evaluacién de riesgos operacionales y de Control Interno del grupo (incluidos los
correspondientes al SCIIF), que incluye los planes de accién correspondientes para mejorar el nivel de control interno.

e E| grado de implementacion por parte de las unidades auditadas de las medidas correctoras que aparecen en los informes de auditoria,
especialmente las propuestas por la Comision de Auditoria y Control.

Asimismo, la Direccion General Econémico-Financiera reporta a la Comision de Auditoria y Control la informacién contable o financiera

regulada, velando por la transparencia y exactitud de la informacién y haciendo mencién a los sistemas internos de control y a los criterios
contables aplicados. Asimismo, informa sobre los principales procedimientos contables y procesos utilizados en la elaboracion de la informacién
econdmico-financiera y los estados financieros, sobre los principales riesgos y contingencias y su cobertura mediante provisiones, y sobre las
politicas y sistemas de gestion y control de riesgos en Gas Natural Fenosa, asi como de los aspectos relevantes asociados a la confeccion y
definicién y conclusiones del Mapa de Riesgos Corporativo de Gas Natural Fenosa.

Por ultimo, el auditor externo comunica a la Comision de Auditoria y Control las debilidades de control interno detectadas durante el desarrollo
de la auditoria. Adicionalmente, los auditores externos informan de las principales conclusiones que han alcanzado en la revision del control
interno, sobre la evaluacién de riesgos y sobre los planes de accion.

6. Otra informacion relevante

Tal y como se describe en el apartado F3.1. anterior, como parte del modelo de evaluacion del Sistema de Control Interno de la Informacion
Financiera de Gas Natural Fenosa, se ha definido la realizacion de un proceso de certificaciéon interna anual mediante el cual las unidades
de negocio y corporativas implicadas en el proceso de elaboracion de la informacién financiera garantizan que, dentro de sus procesos, se
aplican los controles identificados y que éstos son vélidos y suficientes. Ademads, informan a la unidad de Control Interno las debilidades
y/o carencias que detecten, asi como de los cambios que se produzcan en sus procesos a fin de valorar si éstos suponen la necesidad de
desarrollar nuevos controles o la modificacion de los existentes.

Durante el ejercicio 2011, Gas Natural Fenosa ha llevado a cabo la primera certificaciéon interna anual resultado de la cual se han identificado
cambios en un numero limitado de procesos, destacando que dichos cambios no han supuesto la modificaciéon de las actividades de control
previamente identificadas, por lo que se consideran cubiertos los riesgos asociados a la elaboracién y reporte de la informacién financiera en
los procesos criticos afectados. Las principales magnitudes de este proceso han sido las siguientes:
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Espana Internacional Total
Unidades de negocios o corporativas 79 72 151
Procesos identificados 54 88 142
Controles certificados 968 2.117 3.085

Asimismo, se han identificado planes de accion por debilidades en la evidencia de controles que ascienden a 139, de los cuales, 34 son
en Espana. En cualquier caso, los subprocesos afectados por dichos planes de accién no afectan de forma significativa a la calidad de la
informacion financiera.

7. Informe del auditor externo

7.1. Si la informacion del SCIIF remitida a los mercados ha sido sometida a revision por el auditor externo, en cuyo caso la
entidad deberia incluir el informe correspondiente como Anexo. En caso contrario, deberia informar de sus motivos.

Gas Natural Fenosa ha considerado pertinente solicitar al auditor externo la emision de un informe referido a la informacién relativa al
Sistema de Control Interno sobre la Informacién Financiera (SCIIF).

Barcelona, 27 de enero de 2012V
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Bl Estadisticas de explotacién

Estadisticas de explotacion

2011 2010 2009 2008 2007
Distribucién de gas (GWh) 395.840 411.556 402.691 481.414 453.172
Espana 201.231 207174 229.586 270.073 271.058
Ventas de gas a tarifa - - 26 14.177 38.288
ATR 201.231 207174 229.559 255.896 232.770
Latinoamérica 191.031 200.995 169.612 208.408 179.314
Ventas de gas a tarifa 114.559 128.141 107.196 144.065 115.132
ATR 76.472 72.854 62.416 64.343 64.182
talia 3.578 3.387 3.494 2.933 2.800
Ventas de gas a tarifa 2.730 2.741 2.974 2.632 2.635
ATR 848 646 521 301 165
Suministro de gas (GWh) 308.635 305.704 286.152 292.629 292.730
Espanal” 236.903 250.885 234.230 239.090 245.566
Internacional 71.732 54.819 51.922 53.539 47164
Union Fenosa Gas (GWh)2
Comercializacion 56.937 59.518 34.854 - -
Trading 26.503 27774 10.785 - -
Transporte de gas/Empl (GWh) 111.855 109.792 109.230 133.497 124.150
Red de distribucién de gas (km) 116.438 115.272 118.658 115.295 109.759
Espana 43.871 44.931 50.697 48.578 45.429
Latinoamérica 65.831 64.492 62.315 61.196 59.555
Italia 6.736 5.849 5.645 5.521 4775
Inc. Ptos. suministro distribucion de gas (miles) 316 335 298 377 453
Espana 81 84 112 161 246
Latinoamérica 217 243 169 176 170
[talia 18 8 17 40 37
Ptos. suministro de gas (miles) a 31/12 11.372 11.361 11.790 11.492 11.115
Espana 5.050 5.274 5.954 5.842 5.681
Latinoamérica 5.882 5.665 5.422 5.253 5.077
ltalia 440 422 414 397 357
Contratos por cliente en Espana a 31/12 1,4 1,3 1,4 1,4 1,4
Empleados a 31/12 17.769 18.778 19.346 6.842 6.953
Energia eléctrica producida (GWh) 56.616 58.389 52.752 31.451 18.700
Espana 38.081 38.338 28.728 18.130 16.975
Internacional 18.5635 20.051 24.024 13.321 1.725
Distribucidn de electricidad (GWh) 54.067 54.833 34.973 - -
Europa 36.361 36.831 22.919 - -
Internacional 17706 18.002 12.054 - -
Ptos. suministro distrib. electricidad (miles) a 31/12 8.133 9.436 9.136 - -
Europa 4.568 4.535 4.497 - -
Internacional 3.565 4.901 4.639 - -

(1) No incluye operaciones de intercambio.
(2) Magnitudes al 100%.
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Magnitudes de Balance
(millones de euros)

201 2010 2009!") 2008!") 2007
Inmovilizado material e intangible bruto 37147 36.194 34.320 16.274 15.638
Fondo de comercio de consolidacion 5.876 6.002 6.056 546 541
Provisiones y amortizaciones (9.199) (7.767) (5.620) (5.397) (4.838)
Inmovilizado material e intangible neto 33.824 34.429 34.756 11.423 11.341
Inmovilizado financiero 1.123 799 81 2.862 757
Patrimonio neto atribuido a la sociedad dominante 12.792 11.384 10.681 6.376 6.070
Intereses minoritarios 1.649 1.590 1.496 345 357
Subvenciones 803 657 520 424 543
Pasivos financieros no corrientes 17539 18.176 18.658 4.451 3.075
Pasivos financieros corrientes 2.853 2.130 2.849 934 1.004

(*) Con fecha 1 de enero de 2010 Gas Natural Fenosa aplicé la CINIIF 12 “Acuerdos de concesion de servicios” de forma retrospectiva,reexpresando los Balances de situacién consolidados a

1 de enero de 2009 y 31 de diciembre de 2009 a efectos comparativos.

Magnitudes de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias
(millones de euros)

201 2010 2009!") 2008 2007
Importe neto de la cifra de negocios 21.076 19.630 14.873 13.544 10.093
Otros ingresos de explotacion e imputacién de subvenciones 298 289 238 95 81
Ingresos de la explotacion 21.374 19.919 15.111 13.639 10.174
Resultado bruto de la explotacion 4.645 4.477 3.923 2.564 2.277
Resultado neto de la explotacion 2.947 2.893 2.445 1.794 1.567
Resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 2 44 101 14 64
Resultado financiero (932) (1.015) (713) (249) (160)
Resultado antes de impuestos 2.022 1.883 1.791 1.551 1.415
Resultado consolidado del ejercicio 1.526 1.415 1.351 1.172 1.056
Resultado consolidado del ejercicio atribuible la sociedad 1.325 1.201 1.195 1.057 959

dominante

(*) Con fecha 1 de enero de 2010 Gas Natural Fenosa aplicé la CINIIF 12 “Acuerdos de concesién de servicios” de forma retrospectiva, reexpresando la Cuenta de pérdidas y ganancias

consolidada del ejercicio 2009 a efectos comparativos.

Magnitudes del Estado de Flujos de Efectivo
(millones de euros)

201 2010 2009 2008 2007
Flujos de efectivo de las actividades de explotacion 2.137 2.746 2.512 2.023 1.829
::;atg:;;;cl);smversmnes en inmovilizado material y activos 1.456 1,545 1.792 1.088 1135
Pagos por resto de inversiones 1.294 788 14.362 1.741 1.041
Cobros por desinversiones 2.521 2.216 2.068 66 176
Pagos por dividendos 445 858 756 580 521
Cobros/(pagos) por instrumentos de pasivo financiero (166) (1.272) 9.039 1.286 730
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Bl Estadisticas bursatiles

Estadisticas bursatiles

2011 2010 2009 2008 2007
NuUmero de acciones negociadas (millones) 844 1.064 737 376 407
Efectivo negociado (millones de euros) 10.827 13.258 9.777 11.833 15.649
Ultima cotizacién (euros) 13,27 11,49 15,09 19,29 40,02
Ultima cotizacion ajustada (euros) - 11,09 14,56 15,86 32,91
Maximo (euros) 15,00 15,67 22,28 42,45 45,76
Méximo ajustado (euros)V - 15,13 21,51 34,90 3763
Minimo (euros) 10,20 10,07 8,39 18,51 29,00
Minimo ajustado (euros)!" - 9,72 8,10 15,22 23,85
Valor contable por accién (euros) 15,1512 14,08 15,04@ 15,01 14,35
Ebitda por accion (euros) 4,872 4,86 4,85@ 5,73 5,09
Beneficio neto por accién (euros) 1,39@ 1,30 1,48@ 2,36 2,14
Relacion capitalizaclon-valor contable 0,9 0,8 1,1 1,3 2,8
Relacion valor empresa-Ebitda 6,6 6,6 8,9 5,3 9,5
Relacion capitalizacién-beneficio 9,9 8,8 11,6 8,2 18,7
Relacion dividendo-capitalizacion bursatil (%) 6,2 7.0 5,3 77 2,8
Relacién dividendo-beneficio (%) 62,00 61,8@ 61,1 62,7 53,2
Capital social (numero de acciones a 31/12) 991.672.139 921.756.951 921.756.951 447.776.028 447.776.028
Numero medio de acciones 953.425.915 921.756.951 809.485.236 447.776.028 447776.028
Capitalizacion burséatil (millones de euros) 13.155 10.591 13.905 8.638 17.920
Dividendo (millones de euros) 8210 7420 730 663 510

(1) Considerando el ajuste derivado de la ampliacion de capital con derechos de suscripcién preferente realizada en marzo de 2009 y junio 2011.
(2) Considerando el nimero medio de acciones del ejercicio.
(3) Considerando el importe total equivalente destinado a dividendos.
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