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Que el cd rom informatico adjunto a la presente contiene ¢l texto del Folleto Base de
Pagarés (Anexo V). El contenido del citado soporte informatico se corresponde
exactamente con la versién impresa de dicho Folleto, verificado por esa Comisién
Nacional con fecha de 7 de Agosto 2007,

Y para que asi conste a los efectos oportunos, se expide el presente certificado para
su presentacion ante la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, que es firmado en
Madrid, a 7 de Agosto de 2007,

Por otra parte, solicitamos que el fichero contenido en este cd rom sea insertado en la
pagina web de dicha Comisién Nacional y que a los efectos del inicio del periodo de
suscripcidn se considere el dia 8 de Agosto de 2007, fecha de su publicacion en la
web de la Comisidén Nacional del Mercado de Valores.
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El presente Folleto Base de Pagarés [Anexo V del Reglamento n® i109/2004, de la Comision Europea de 29

FOLLETO BASE DE PAGARES POR
UN SALDO VIVO DE 600.000.000 €
AMPLIABLE A 1.000.000.000 £

UNION FENOSA
201007

Madrid, 7 de agosto de 2007

de abril de 2004] ha sido inscrito en los registros oficiales de la GINMV con fecha 7 de agosto de 2007

complementa con el Documento de Registro de Unién Fenosa, S.A. Anexo |V del Reglamento n® 809/2004,
de la Comision Europea de 29 de abril de 2004) inscrito en los “egistros de

Mercado de Valores con fecha 7 de Agosta de 2007, el cual se incorj:ora por referencia.

la Comision Nacional del
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I. RESUMEN

Se describen a continuacion las principales circunstancias que, entrs ofras, y sin perjuicio de lz restanto

informacion del prescnte Falleto Base de Pagarés deben tonerse en cuerita para una adecuada comprension de
la emision. Ne abstante, se hace constar que:

Este resumen debe leerse como introduccion al Falleto Base de Pagarés.

Toda decision de invertir en los valores debe estar basada en la consider acian par parte del inversor del Follete
Base en su conjunto.

Cuando una demanda sobre la infarmacion contenida en un Faolleto se presente ante un tribunal, el inversor
dermandante podria, en virtud del Derecho nacional de los Estados Miemt “0s, tener que soportar los gastes de i3
traduccion del Folleto antes de que de comienzo el procedimiento judicial

Mo se exige responsabilidad civil a ninguna persona exclusivamente por ¢l resumen, a no ser que dicha nota sez
enganosa, inexacta o incoherente en relacion con las demas partes del Follato Base de Pagares,

El presente documento es un resumen del Folleto Base de Pagarés que 'a sido inscrito en el Registro Oficial de
la Comision Nacional del Mercado de Valores ["C.N.M.V."] con fecha ' de agosto de 2007, Existe un follein
informativo a disposicion del publico de forma gratuita, en la sede social del emisor, sita en la avenida de San

Luis, 77, de Madrid y en la C.N.M.V. Se hace constar que para obtener una informacion amplia y permenorizada
se debe consultar también el Documenta de Registro, registrado en la CN 'V con fecha 7 de agosto de 2007,

1. CARACTERISTICAS GENERALES DE LA EMISION.,

VALORES OFERTADOS

Los valores ofrecidos al amparo del presente Folleto Base son pagarés de empresa, representados por
anotaciones en cuenta, emitidos al descuento.

DENOMINACION DE LA EMISION

“Folleto Base de Pagarés de UNION FENOSA del afio 2007
EMISOR

IUnién Fenosa, 5.4,

CIF A28005239

Domicilio Social: Avda. de San Luis, 77

28033 MADRID

RATING DE LA EMISION

No ha habido evaluacién del riesgo inherente a los presentes valores, efe:tuada por Entidad calificadara alguna.
Mo obstante, Unidn Fenosa tiene concedido para sus emisionas a corto p =zo la calificacién de P2 por Moody's,
A2 por Standard & Poor's y F2 por FITCH. Para las emisiones 3 largo plaz», Moody's califica a Unidn Fenosa can
Baal, Standard & Poor's con BBB+vy FITCH con A.

GARANTIA

La presente emisién cuenta con la garantia patrimonial de Union Fenosa $.A. En caso de concurso los tenedores
de los pagarés estaran por detras de los acreedores privilegiados

IMPORTE NOMINAL

El importe maximo a emitir estara limitado por el saldo vive nominal maimo que, en cada momento, ne podra
exceder de 600 millones de euros | armpliables a 1.000 millones de euros,

NOMINAL DEL VALOR

Los pagares tienen un valor nominal unitario de 1.000 euros y cada pelicion minima, al emisor, debe ser de
1,000,000 euros narminales



NOMINAL DEL VALOR

Los pagarés tienen un valor nominal unitario de 1.000 euros y cada p:ticion minima. al emisor, debe serde
1.000.008 euras nominales. '

PRECIO DE EMISION
El precio efectivo de emisidn serd el que resulte de acuerdo con el tipo de interés que se aplique en cada caso.
PRECIO Y FECHA DE AMORTIZACION

El reembolso de los pagarés se realizara por su valor nominal en la fecks de vencimiento, al que se deducira, si
procede, la retencion sobre los rendimientos obtenidos, no originando gastos para el tenedor. Los plazos de
amortizacion se sitdan entre 7 dias y 740 dias (25 meses). Ademas, CECA actta por cuenta de Unién Fenosa
como pagador de los pagarés.

OPCION DE AMORTIZACION ANTICIPADA
No esta prevista la posibilidad de amortizacién anticipada de los valares.
TIPO DE INTERES

Los valores del presente Folleto Base se emiten al descuento, por lo que | abono de los intereses que devengan
se producen en el momenta de su amortizacidn a su vencimiento, sin tue tengan lugar pagos periadicos de
cupones.

PERIODOD DE SUSCRIPCION

El presente Folleto Base de Pagarés, de acuerdo a la legislacion vigente, t=ndra una duracion de un ano, desde la
fecha de su publicacion.

PROCEDIMIENTO DE EMISION

Para realizar las peticiones [que tendran que ser iguales o superiores a 1.000.000 euros), los inversores podran
dirigirse directamente o telefdnicamente (al teléfono n® $1.5676000) a la ermisora [Direccion Financiera), Madrid,
Avenida de San Luis, nam. 77.

Los fondos obtenidos en la emision de los pagarés podran hacerse efectivos a la Sociedad mediante cheques
(nominativos a nombre de Unién Fenosay con fecha valor dos dias habiles sosteriores a la suscripcidn), ingresos
en cuenta, transferencias u otros métodos usuales en la banca, en la fecha de emisién del pagare.

COTIZACION
Los pagarés de la presente emisidn cotizardn en AIAF Mercado de Renta Fi:a.
LIQUIDEZ

Unidn Fenosa, S.A. ha formalizado con |z Confederacion Espanola de Cajas de Ahorro [CECAJ, con fecha 25 de
junio de 2007, un contrato de compromiso de liquidez, hasta un saldo vivo maximo en su cartera de 90 millones
de euros, exclusivamente para los Pagarés de la presente emisién. Unidn Fenosa se compromete a mantener
durante toda la vida del presente Falleto Base de Pagares un nivel de liquidez equivalente al 10% del saldo vivo
nominal maximo.

Los precios de compra y venta estaran en funcién de las condiciones del marcado, si bien la Entidad de Liquides
podra decidir y modificar los precios de compra o venta que coticen cuando lo considere oportuno. Estos precios
representaran las rentabilidades que la Entidad de Liquidez considere prudente establecer en funcidn de su
percepcion de la situacién y perspectivas de los mercados de renta fija en ceneral, si bien, la diferencia entre los
precios de compra y venta no podra superar el 10% en términos de TIR, can un méximo de 50 puntos basicos,
también en términos de TIR, no siendo nunca suparior al 1% en términos de precio.



REGIMEN FISCAL “ou0 DE 13

AR
Las emisiones de pagarés amparados en el presente programa, estan sometidag ER a‘legfslacmn generat en
materia fiscal, que se especifica en el folleto base inscrito en la Comisior \iac:onal;del Mercado de Valores.\En el
caso de residentes, las personas juridicas no estan sometidas a retencién, y las personas flsn:as estan. sujetes
actualmente, a una retencion del 18%. 3

COLECTIVO DE POTENCIALES INVERSORES

Todo tipa de inversores, tanto personas fisicas como juridicas.
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ASPECTOS RELEVANTES A TENER EN CUENTA

DATOS DEL EMISOR.

sector de actividad: El Codigo de Actividad Econémica de Unidn Fenosa [CNAE) es el 4010, centrandose on L3

explotacion del negocio de produccion, venta y utilizacion de energia elictrica, asi como de oiras fuentes de
energia.

PRINCIPALES RIESGOS.

Respecto al emisor, los principales riesgos, recogidos con mas detal = en el Documento Registro son los

siguientes:

Riesgos de las distintas areas de negocia, es decir, generacion de elictricidad, actividades reguladas, gas ¢
inversiones internacionales.

Riesgos de precio de mercado y de costes de aprovisionamientos.
Riesgo medioambiental, centrado en los objctivos marcados por el Pretacolo de Kioto.

Riesgo operativo, centrado en el riesgo de operacién de las inste aciones v en el de gjecucion de las
inversiones.

Riesgos financieros, centrados en las fluctuaciones de los tipos de carnbio y de {os tipes de interés.

Respecto a los valores, los principales riesgos san:

Riesgo de mercado, centrado en variacianes en los tipos de interés.

Riesgo de variaciones en la calidad crediticia del emisor, que se podr @ ver empeorada como consecuancia de un
incremento del endeudamicnto.

Riesgo de liguidez, es decir, gue los operadores de mercade no encueitren contrapartida para los valores.

Riesgo de credito, centrado en que Unién Fenosa no haga frente al pauo del principal o sus intereses.



Estados financieros consolidados de UNION FENOSA, S.A. y sociedades /f’{:ﬁ{a;_‘ -q.t}é componen el
grupo Union fenosa. [ &

Balance de situacién consolidado del Grupo Unidn Fenesa a 31 de diciembre de 2003_}5_3_1 de diciembre de 2005

[en miles de Euros) g, e
ACTIVO 20063 175} 2005
ACTIVO NO CORRIENTE 14.283.573| 14.809.791
Inmovilizado material 10.932.582| 10.829.488
Activos intangibles 501.03% 559.5467
Fondo de comercia 173.018 179.511
Activas financieros no carrientes 1.539.617 1.764.029
Inversicnes en asociadas 192,344 156.492
Activas por impuestos diferidos B57.286| 1.222.221
Otros activos no corrientas 87.687 98.488
ACTIVD CORRIENTE 2,383,827 2.565.885
Existencias 148.703 114.318
Clientes y otras cuentas a cobrar 1.552.661| 1.621.445
Actives financieros carrientes 369469 191.032
Otros activas corrientes 488.195 487,984
Efectivo y equivalentes al efective 97.319 151.104
ACTIVOS MANTENIDDS PARA LA VENTA 95.335 241.339
ACTIVO . 16.762.735| 17.617.015
PATRIMONIO NETO Y PASIVO 2006 2005

PATRIMONIO NETO 5.537.687| 5.086.770
Patrimonio neto atribuible a accionistas de la Sociedad Dominante 4464759 3.923.803
Intereses minoritarios 1.092.828) 1.142.9467
PASIVO NO CORRIENTE 6.773.176| 8.690.036
Deuda financiera 4.050.928] 5.500.542
Provisiones 1.112.016] 1.23%.240
Otros pasivos financieros 652 87.044
Pasivos por impuestos diferidos 523.382 740.M9
Otros pasivos no corrientes 1.086.198] 1.122.4M
PASIVO CORRIENTE 4.446.782]  3.699.213
Deuda financiera 1.622.8B36 127275
Provisiones h7.002 110.832
Otros pasivos linancieros 84.275 59 281
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 976.388] 1.127.735
Otros pasivos carrientes 1.706.281] 1.674.090
PASIVOS MANTENIDOS PARA LA VENTA 5.190 160.996
PATRIMONIO NETO Y PASIVOS o 16.762.735] 17.617.015




Cuenta de Pérdidas y Ganancias consoclidada del Grupo Unién Ferosa a 31 dg' cfit:lembre de 2006 y

31 de diciembre de 2005 [en miles d: Euros)

fY e
¥
['_:’, Th

CUENTA DE RESULTADOS |‘x 77, 200 2005

Ingresos 6:056.689[ ' 5.984.863
Aprovisionamientos [2.898.141)| (3.230.415)
Gastes de personal [643.110) 687.937]
Otros gaslos [689.652) {672.574]
Activacidn de gastos aperatives 81.005 83.395
Amartizacion y depreciacion (600.014] (553.353)
RESULTADO DE EXPLOTACION 1.306.777 923.979
Gastos financieros 414,553 [522.061]
Resultado de inversiones financieras 60.383 87.922
Participacian en el resultado de ascciadas 10.600 13.540
Resultado de activos no corrientes no financieros 14.208 587.785
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS DE ACTIVIDADES CONTINUADAS 975.415 1.091.165
Impuesto sobre las ganancias (316.731) {252.818]
RESULTADO DEL EJERCICIO DE ACTIVIDADES CONTINUADAS 658.684 83B.347
RESULTADO DEL EJERCICIO DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS [6.047) (3.458)
RESULTADO DEL EJERCICIO 652.637 834.889
Atribuible a accionistas de la Sociedad Dominante 635.359 823,728
Atribuible a intereses minoritarios 17.278 11141
Beneficio por accidn

Beneficio basico por accidn 2,09 2.1
Beneficio diluido por accion 2,09 2.7




Informacion trimestral de 20117

Balance consolidado

millones € ; Variacién
ACTIVO 31/03/2007 31/12/2006 Abs, %
ACTIVO NO CORRIENTE/ INMOVILIZADO 1476417 14..283,57 480,59 3,4%
INMOVILIZADO MATERIAL 11.100,%20 112.232,58 168,32 1.5
ACTIVOS INTANGIBLES 494,43 501,04 -0,61 1.35%
FOMDD DE COMERCID 160,24 173,02 -12.78 -T.4%
ACTIVOS FINANCIERDS NO CORRIENTES 1.684,15 539,62 46,54 89
INVERSIONES EN ASOCIADAS 491,07 192,34 298,72 155,3%
ACTIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS 847,05 257,29 -10,24 -1,2%
OTROS ACTIVOS NO CORRIENTES B6, 34 87,69 135 -1.5%
ACTIVO CORRIENTE/ CIRCULANTE 2.405,83 :1.383,83 533,78 22.4%
EXISTENCIAS 146,47 148,70 <0, 24 2.8%
CLIENTES Y OTRAS CUENTAS A COBRAR 1.537,42 552,66 -15,24 1,0%
ACTIVOS FINANCIERDS CORRIENTES 75,15 26,95 -1.80 b5
OTROS ACTIVOS CORRIENTES H48,45 488,20 60,26 123
EFECTIVO Y EQUIVALENTES Al FFECTIVO 80,34 97.32 16,78 =174
ACTIVOS MANTENIDOS PARA LA VENTA 99,92 95,34 4,59 4,8%
ACTIVOD 17.269,92 1¢.762,74 507,18 3,0%
Millones € Variacion
PASIVO Y PATRIMONIO NETO 31/03/2007 31/12/2006 Abs. %
PATRIMONIO NETO 5.917,88] 5.537,59 380,29]  6.9%
Atribuible a los accionistas de la saciedad dominante #.853 53 480476 408,78
Intereses minoritarias 1.064,35 1.092,83 28,48
PASIVO NO CORRIENTE / A LARGO PLAZD b.666,57 6.773,18 -187.45 -2,8%
Ingresos diferidos 680,61 599,16 80,85 13.
Deuda financiera a largo plazo 3.934 94 4.050,93 -115,99 g¢
Provisiones a larqa plazo 1,118,156 1.112,02 b, 14 0,4%
Otros pasivos financieros a largo plazo 0,64 0,65 -0,m -1,5
Pasivos por impuestos diferidos 559,00 523,38 35,62 6,85
Otros pasivos no carrientes 373,23 A8b A4 113,21 23,
PASIVO CORRIENTE / A CORTQ PLAZO 4.685,33 4.446,78 238,54 5,4%
Deuda financiera a carlo plazo 1.748,15 1.622 .84 25,32
Provisiones a corto plazo 60,72 57.00 372
Otros paswvos financieros a corto plazo 75,264 14,28 -9.02 10,7
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 1.875,44 976,39 899,05
Otros pasivos corrientes 925,75 1.704,28 -780,53 A
PASIVOS MANTENIDOS PARA LA VENTA 0,14 519 -5,05( -97,3%
PASIVD Y PATRIMONIO NETO 17.269,92 16.762,74 426,34 2,55




Cuenta de resultadaos:

millones € Vel -;«:_“I-'-.‘,\.r'a_riac'_ién__"
CUENTA DE RESULTADOS avi2007 | 3M2006 |7y AbsE | T

Ingresos 1.424 .83 1.649.83] (225,00}~ -13.6%
Aprovisianamientos 641,30 (835,02) 173,721 -20.8%
Gastos de personal £115,05) (152,59 3754 -24,6%
Diros gastos 1131,74] 142,87 1113 -7.8%
Activacion de gastos operativos 11.93 19.18 [7,24] -37.8%
Amortizacion y depreciacitn 1142,30] {145,98] 3,68 -2,5%
RESULTADO DE EXPLOTACION 236,38 392,55 (6,181 -1,65%
Gastos financieros (98.81) (103,93} 5,12 -4, 9%
Resultado de inversiones financieras 22,28 23,76 [1,4B) <6,2%
Participacion en el resultado de asociadas 4,72 2,44 2.08 79.0%
Resultado de actives no corrientes no financieros 148,25 3,61 144,64 401115
RESULTADD ANTES DE IMPUESTOS DE ACTIVIDADES CONTINUADAS £462.81 318,62 144 19 45,3%
Impuesto sobre las ganancias {127.45) (110,801 [16,65] 15,0%
RESULTADO DEL EJERCICIO DE ACTIVIDADES CONTINUADAS 235,36 207,83 127,53 61,4%
RESULTADO DEL EJERCICIO DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS 0,00 0,00 0,00 -
RESULTADO DEL EJERCICIO 335,36 207,83 127,53 61,4%
Atribuible a accionisias de la Sociedad Dominante 426,21 205,55 120,66 h8,7%
Atribuible a intereses minoritarios %.15 2,28 6,87 302,0%




Los principales riesgos que afectan a los valores que se emiten san los sizuientes:

-

I, FACTORES DE RIESGO

Riesgo de mercado, ceptrado en variaciones en los tipos de interés, ¢s decir, si se pruducen subf[fas de ttpos
de interés en Europa, el valor de los pagarés seria menor, AL A T

Riesgo de variaciones en la calidad crediticia del emisor por parte de |as agencias de rafing.
por p g

La calidad crediticia del emisor se puede ver empeorada como consecuencia de un incremento del
endeudamiento, asi como por un empeoramiento de los ratics financieros, lo que representaria un
empeoramiento en la capacidad del emisor para hacer frente a les compromisos de su deuda.

Riesgo de liquidez, que se puede producir en el momento en que la entidad de liquidez mantenga en su
cartera hasta un saldo vive maximo de %0 millones de euros.

Es el riesgo de que los operadores del mercado no encuentren contrapartida para los valores.

Con objeto de minorarlo, se ha firmado un contrato de liquidez can CECA, cuyo objetivo principal es que
la cotizacion de los precios de compraventa ofrecidos por la entitac de liquidez refleje en cada momento
la situacion de liquidez existente en el mercado. En cualquier case, se puede producir este riesgo en el
momento en que la entidad encargada de dar liquidez al valor alcance un saldo vivo maximo de 90
millones de euros o que se produjeran cambios en el entorno legal que afectaran de forma sustancial a
la compra o venta de los pagarés o a la operativa de las entidades d= crédito.

Riesgo de crédito, que Unidn Fenosa no haga frente al pago del principal o sus intereses,
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IIl. FOLLETO BASE DE PAGARES.

PERSONAS RESPONSABLES. | ‘._

DON SANTOS EVARISTO VAZQUEZ HERNANDEZ, Director Financiero, en virtud de los p:o_deres"btb'rg'ados_pm
el acuerdo del Conseja de Adrrinistracién de fecha 23 de julio de 2007, y en nombre y représentacion‘de la
sociedad emisora Union Fenosa, S.A., [en adelante también Union Fenosal, con domicilio social en Madrid,
Avda. de San Luis, n® 77, con cadigo postal 28033, asume la responsabilidad de las informacionses
contenidas en este Folleto Base de Pagarés.

DON SANTOS EVARISTO VAZQUEZ HERNANDEZ declara que, a su entender, las informaciones contenidas

en este Folleto son conformes a la realidad y no se omite ningln hacheo que por su naturaleza pudiera
alterar su alcance.

FACTORES DE RIESGO.

Ver apartado |l.

INFORMACION FUNDAMENTAL.

3.1 Interés de las personas fisicas y juridicas participantes en Oferta

No existe ninguna persona con conflicto de interés por parte dzl Smisor ni por parte de la entidad de
liquidez [Confederacion Espanola de Cajas de Ahorro, CECA).

3.2 Motivo de la Oferta y destino de los ingresos

Los fondos provenientes de las emisiones de pagarés que se hagan al amparo de este Folleto Base de
Pagarés se destinaran a atender parte de las necesidades de teszreria de la emisora.

No es posible anticipar una estimacion del coste para el emisur dada la previsible variabilidad de los
tipos aplicables en cada caso.

El coste efectivo anual previsto para el Emisor estard en funcion de los tipos de rentabilidad adjudicados
en cada subasta o los negociados con cada entidad y de los gastos previstos que se estiman en;

CONCEPTO EUROS

CNMV: Registro del Programa de Pagarés 39.814 |
CNMV: Supervision admision en AIAF * 9.180
AIAF: Documentacion y registro del Programa de Pagarés 30.000
AIAF: Admisian a cotizacion * 6.000
Iberclear: Inscripcion del Programa d e Pagarés 100 |
Iberclear: Tasas por inclusion/amort. Pagarés [Céd. ISIN] 2.000

TOTAL N 87.094 |

* Se ha supueste que todos los pagarés se han emitido a un plazo mayor d: 18 meses.

Teniendo en cuenta los gastos estimados, el método de calculo utilizado para obtener el coste efectivo
para el emisor sera el siguiente:




donde:

i, = Tipos de interés del emisor, expresando en tanta por uno

N = nominal de la emision

E = Efectivo de la emision

G = gastos de la emision .
n=numero de dias desde la fecha de emision hasta la fecha de vencimiento del pagaré:

4. INFORMACION RELATIVA A LOS VALORES QUE VAN A OFERTARSE.

4.1 Descripcidn del tipo y la clase de los valores

Los pagarés son valores emitidos al descuento con rendimients implicito, que representan una deuda
para su Emusor, y son reembolsables a vencimiento.

Parz cada grupo de pagarés, de iguales caracteristicas, se asignara un codigo ISIN.

4.2 Legislacion de valores,

Los valores se emiten de conformidad con la legislacion espafols que resulte aplicable al emisor o a los
mismos, En particular, se emiten de conformidad con la Ley 24/1988 de 28 de julio y de acuerdo con
aquellas otras normativas que las han desarrollade, asi como de acuerde con el R.D. 1310/2005 de 4 de
noviemnbre relativo a la regulacion de ofertas plblicas y admisiér a cotizacion en mercados secundarios
oficiales de valores en Espana.

El presente Folleto Base de Pagarés se ha elaborada siguiendo |os modelos previstos en et Reglamento
[CE] n® B09/2004 de la Comisién, de 29 de abril de 2004, ralative a fa aplicacién de la Directiva
2003/71/CE del Parlamento Europeo y del Consejo de 4 de novizmbre 2003 en cuanto a la informacion
contenida en los folletos. Dicha Directiva ha sido incorporada parziclmente al derecho espaniol mediante
la ORDEN EHA/3537/2005, de 10 de noviembre.

4.3 Representacidn de los valores.

bk

EL registro contable de los valores es llevado por IBERCLEAR v sus sociedades participantes. Los
valores estaran representados mediante anotaciones en cuenta, gestionadas por la Sociedad de Gestion
de los Sistemnas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Vilores, IBERCLEAR, sita en Plaza de la
Lealtad, 1, 28014 Madrid y seran al portador.

Las comisiones y gastos que se deriven de la primera inscripcién de los valores en IBERCLEAR emitidos
bajo el folleto de base ser&n por cuenta y cargo del emisor.

La inscripeidn y mantenimiento de los valores a favor de los suscriptores y de los titulares posteriores
en los registros a cargo de IBERCLEAR y de sus entidades participantes, segln proceda, estardn sujetos
a las comisiones y gastos repercutibles gue en cada momento tichas entidades tengan establecidos y
correran por cuenta y cargo de los titulares de los pagarés.

La cuantia de dichos gastos y comisiones repercutibles se podra consultar por cualguier inversor
conforme a las correspondientes tarifas de gastos y comisiones repercutibles que legalmente estén
obligadas a publicar las entidades sujetas a supervisién del Banco de Espana y de la CNMV. Dichas
entidades deberan tener a disposicidn de los clientes copia de las tarifas que en cualquier caso podran
consultarse en los arganismos supervisores mencionados.

Divisa de la emisian.

Los pagares estaran denominados en Euros,



4.5 Orden de prelacion.

La presente emision de pagarés realizada por Unidn Fenosa 5.4, no tendif::a:'_gar'amias_,r__ea"tes_ni de
terceros. EL capital y los intereses de los valores estaran garantizados por el-total del patrimonic de
Union Fenosa, S.A, ' : ' !

Los inversores se sitian a efectos de la prelacién debida en caso de situaciones concursales del-emisor
por detrds de los acreedores con privilegio que a la fecha tenga Unidn Fenosa S.A., conforme con la
catalogacion y orden de prelacion de créditos establecidos por la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal, y
la normativa que la desarrolla,

4.6 Descripcién de los derechos vinculados a los valores y procedimiento para el ejercicio de los

mismos.

Cenforme con la legislacidn vigente, los valores detallados en e Programa de Pagarés careceran para
elinverser que los adquiera de cualquier derecho politico presen:e y/o futura sobre Unidn Fenosa, S.A.

Los derechos econdmicos y financieros para el inversor asociades a la adquisicion y tenencia de los
pagarés, serdn los derivados de las condiciones de tipo de interés. rendimientos y precios de
amortizacion con gue se ernitan y que se encuentran en los epigrafes 4.7 y 4.8 siguientes.

4.7 Tipo de interés nominal y disposiciones relativas a los intereses pagaderos.

Al ser valores emitidos al descuento y ostentar una rentabilidad implicita, sl tipo de interés de emisidn
sera el pactado por las partes en el momento de la farmalizacién [fecha de suscripcion). Los pagarés
devengan intereses desde (a fecha de emisidn, es decir, dos dias labiles después de la formalizacidn del
mismo.

En la fecha de desembolso el tipo de interés efectivo se calcula segin la férmula que se menciona mas
adelante y el rendimiento viene determinado por la diferencia entra 2l nominal y el efectivo.

4.7.1. Plazo valido en el que se pueden rectamar los interesss yelreembolso del principal.

Los pagarés se reembolsaran en su Fecha de Vencimients por su valor nominal. En caso de no
producirse el page del valor nominal en la correspondiente Fecha de Vencimiento, el inversor Lo
pondra en conocimiento de Unién Fenosa, S.A., bien direclamente por fax. [al n® 91.567.62.62) o
par carta (Direccidn Financiera, Avda. de San Luis, 77 Mac id, 28033], bien a través de la entidad
depositaria de los valores.

El emisor se compromete a pagar al titular de los pagarés =l importe nominal de cada pagaré en
la fecha de vencimiento del mismo, poniendo a dispasicion de una entidad de crédito,
previamente asignada, en la actualidad la CECA, el dia de la fecha de vencimiento o el dia habil
inmediatamente posterior si aquel fuera inhabit, con valor la fecha de vencimiento, el importe
nominal previsto amortizar,

Si par causas imputables a Unidn Fenosa, S.A. se produjera un retraso en el pago a los inversores
del importe nominal de los pagarés, Unién Fenosa, S.A. debera abonar intereses de demora al
tipo de interés legal vigente, que se devengara desde la fecha en que hubiere debido efectuarse
el pago del mencionado importe hasta el dia de su abono efsetiva,

A efectos de este Programa de Pagarés se entendera por dia habil cualquier dia de la semana en
que puedan realizarse transacciones de acuerdo con el calendario TARGET ([Transeuropean
Automated Real-Time Greoss Settlement Express Transfer Systema). Quedan exceptuados los
sabados, domingos y los dias festivos, fijados como tales per el calendario oficial para la plaza de
Madnid.



La CECA, por cuenta del emisor, realizara el abono correspondiente al titutar de los pagarés
vencidos con la misma fecha valor, una vez efectuadas las retenciones sobre los rendimientos del
capital mobiliario que corresponda en cada momento en ralacion con lus' 'bégarés amortizados.

El plazo vélido en el que se puede reclamar el abono del irnporte nomiﬁat de los pagares [efective

inicial mas intereses) ante los tribunales es de 15 afos cortados dcsdh 1a fecha de vencimiento
del pagaré, en virtud de lo establecido en el Cadigo Civil

4.7.2. Descripcion del subyacente e informacion histdrica el mismo.

No aplicable.

4.7.3. Descripcian de cualquier episodio de distorsion de mercado del subyacente.

No aplicable.

4.7.4. Normas de ajuste del subyacente.

Mo aplicable.

4.7.5. Agente de calculo.

MNo aplicable.

4.7.6. Descripcion de fnstrumentos derivados implicitos.

No aplicable,

4.8 Precio de amortizacion y disposiciones relativas al vencimiento de los valores.

4.8.1. Precio de amortizacion.

El reembolso de los pagarés se efectuara, a su vencimiento, por su valor nominal menos, en su

caso, la retencion fiscal correspondiente. Se realizara libre de gastos para el teneder por parte

del emisor sin perjuicio de las comisiones que puedan cobrar las entidades financieras por este
servicio.

Fecha y modalidades de amortizacion.

Los pagarés que se emiten tienen plazos de amortizacior comprendidos entre 7 dias y 760 dias
[25 meses), ambas inclusive, a eleccion del emisor.

No esta prevista la posibilidad de amortizacién anticipada de los valores.

4.9 Indicacion del rendimiento para el inversor y método de calculo

Y

\V

Dado gue los pagarés objeto de esta emisidn se emiten al descuanto, tienen un tipo de interés nominal
implicito, que serd pactado entre las partes. Esto implica que 1a rentabilidad de cada uno, vendrs
determinado por la diferencia entre el precio de amortizacién o venta y el de suscripcién o compra.

No obstante, la rentabilidad efectiva para el inversar viene dada por la siguiente formuia:
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donde i, N, Eyn han sido ya definidas anteriormente

4.10 Representacion de los tenedoeres de los valores

El régimen de emision de Pagarés no requiere de representacion de sindicato,

4.11 Resoluciones, autorizaciones y aprobaciones en virtud de las cuales se emiten los valores

El Programa de Pagarés se desarrolla conforme al acuerdo de Lz Junta General de Accionistas de fecha
7 de Junio de 2007 en el que delegaba a favor del Consejo de Administracién, por un glazo de cinco anos
la facultad de emitir obligaciones, bonos y demas valores de Renta Fija de andloga naturaleza. El
Consejo de Administracion de fecha 23 de julio de 2007 apruebe un nuevo Folleto Base de Pagarés por
importe de 600 millones de euros ampliables a 1.000 millones de suraos.

4.12 Fecha de emision

Al tratarse de un Folleto Base de Pagarés de tipo continuo, los vatores podran emitirse y suscribirse
cualguier diz desde su publicacion en la Comisidn Nacienal del Marcado de Valores, hasta la duracion
maxima de un ano. Mo obstante, el emisor se reserva la pesibilizad de no emitir nuevos valores cuando
por previsiones de tesoreria no precise fondos.

En cuanto quede publicado el presente Folleto Base de Pagarés, quedara cancelado el anterior
Programa de Pagarés.

4.13 Restricciones a la libre transmisibilidad de los valores

Segun la legislacién vigente, no existen restricciones particulires, ni de caracter general a la libre
transmisibilidad de los valores que se prevé emitir.

4.14 Fiscalidad de los valores

En general, los rendimientos de los pagarés seran considerados como rendimientos de capital
mabiliario de caracter implicito en los regimenes del Impuesto de Saciedades y del IRPF.

En cualquier caso, es recomendable que los inversores interesados en la adquisicion de los valores
objeto de la Oferta consulten con sus abogados o asesores fiscales, quienes les podran prestar un

asesoramiento personalizado a la vista de sus circunstancias parliculares,

Suscriptores residentes en Espana

De conformidad con lo dispuesto en la Ley 35/2004 v la parte no derogada del RDL 3/2004, en la
actualidad estan sujetos a retencion los pagarés cuyos tenedores sean sujetos pasivos del Impuesto
sobre la renta de las personas fisicas al tipo de retencidn del 18% y se aplicara sobre la diferencia
positiva entre el importe obtenido en la transmision, amortizacidon o reembolso y el de adquisicion o
suscripcidn. EL importe de la retencién sera deducible de la cuota correspondiente al Impuesto sobre la
Renta de las Personas Fisicas



Los pagares cuyos tenedores sean sujetos pasivos del Impueste sobre Sociedades estaran exentos de
retencion segun el articulo 5%.q del R.D. 1.777/2004, de 30 de julio, por el que se aprueba el Reglamento
del Impuesto de Sociedades. o

Suscriptores no residentes en Espana

En el supuesto de gue los tenedores sean personas fisicas o juridicas no residentes en-Espafa. la
tributacion por los intereses producidos vendra determinada per =l RDL 5/2004, de 5 de marzo, por el
gue se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre la Renta de No Residentes, sin perjuicio
de lo dispuesto en los Convenios para evitar la doble imposicion en el caso de gue éstos resulten
aplicables.

Conforme al articulo 14 del RDL 5/2004, los rendimientos derivedos de los pagarés estaran exentos de
tributacién en Espafia cuando sean obtenidos, sin mediacior de establecimiento permanente, por
personas fisicas o juridicas residentes en otros estados miembros de la Unién Europea y siempre que no
se obtengan a través de paises o territorios calificados como paraisos fiscales en el Real Decreto
1080/1991, de 5 de julio.

En el caso de que los intereses sean obtenidos por residentes &n un pais con el que Espana tenga
suscrito un Convenio para evitar la Doble Imposicion, seran aplizables las normas y tipos de gravamen
reducidos establecidos en los mismos,

En los supuestos en los gue exista tributacion en Espana, se practicara una retencién al tipo vigente,
actualmente el 18%, salvo que por aplicacion de un Convenio pera evitar la Doble Imposicion dicho tipo
resulte inferior.

5. CLAUSULAS Y CONDICIONES DE LA OFERTA.

5.1 Descripcion de la oferta publica.

7/

El Folleto Base se formaliza con el objeto de proceder a sucesivas emisiones de pagarés de empresa
que constituiran un conjunto de valores homogéneos en el marzo de un Programa de Pagarés por un
saldo vivo de 600.000.000 de euros, arnpliable hasta 1.000.000.0000 de euros, denominado " Folleto Base
de Pagarés de UNION FENOSA, 5.A. Ao 2007,

5.1.1. Condiciones a la que esta sujeta la oferta

La presente oferta no esta sujeta a ninguna caondician.

9.1.2. Importe de la Oferta

ElL importe de la Oferta sera [600.000.000 €] seiscientos millones de euros nominales,
ampliable, previa comunicacion a la Comisidn N:cional del Mercado de Valores, a
[1.000.000.000 €) mil millones de euros.

Este importe se entiende como saldo maximo vivo de lo 2mitido al amparo del presente Folleto
Base de Pagarés en cada momento.

Por lo anteriormente expuesto y debido a que cada pagaré tendrd un valor de 1.000 euros
nominales, el nimero de pagarés vivos en cada momento no podra exceder de 600.000 o de
1.000.000 en caso de ampliacion.



5.1.3.

5.1.8.

Plazo de la Oferta Publica y descripcidn del proceso de solicit;.i:r._i}""
La vigencia del Programa es de un ano desde su publicacidn, [ oy

Podran adquirir pagarés de Unién Fenosa, S.A., personas fisicas y juridicas sin otras
limitaciones especiales que las derivadas del cumplimiznto de las norﬁ‘iﬁi‘ivas Ifiscalés vigentes
[sumimistro de informacion suficiente para emitir loz certificades de titularidad, es decir,
nombre, domicilio, N.[.LFAD.N.|.}J.

Las suscripciones [que tendran que ser iguales o superiores a 1,000.000 euros) las tramitara la
Direccion Financiera de Unién Fenosa S.A, desde las 11 00 horas hasta las 14:00 horas de lunes
a viernes, se atenderan por orden cronologico y czda peticion minima tendrd un Unico
vencimiento.

El inversor se dirigira, o por via telefonica [en el n® 91.5474000), directamente o a través de un
intermediario financiero, o personalmente, a Avda. de Szn Luis, 77, Madrid,

Durante la tramitacion se le comunicard que existe un Folleto Base de Pagards y un Resumen a
su disposicion y se le enviara un fax de confirmacion al suscriptor.

. Método de prorrateo.

No aplicable.

. Detalles de la cantidad minima y/o maxima de solicitud.

La cantidad minima es de 1.000.000 € y la maxima hastz el saldo vivo méaximo autorizado.

. Método y plazos para el pago de los valores y para la entrega de los mismos

El desembolso de pagarés se producird dos dias hésiles después de la suscripcion y se
entregara un certificado que acredite la titularidad pero gue no seré negociable. El importe de
los pagarés podra hacerse efectivo a la Sociedad mediant2 cheques [nominativos a nombre de
Union Fenosa y con fecha valor dos dias habiles pos:eriores a la suscripciénl, ingresos en
cuenta, transferencias u otros meétodos usuales en la banca, en la fecha de emision del pagaré,

Cuando la suscripcidn se realice a traveés de un interniediario financiero, el emisor pondra a
disposicion de cada entidad bancaria los certificados de adquisicién de los valores que le hayan

sido adjudicados al dia siguiente de la fecha de emisién.

La entrega delvalor se realizara con la asignacion de la referencia de registro,

. Publicaciéon de los resultados de la Oferta

Con objeto de informar sobre los volumenes y precios operados en las distintas colocaciones de
pagarés, estaran a disposicion del publico en las oficines centrales de Unién Fenosa, S.A.,
[Direccian Financiera) en la Avda. de San Luis n® 77, de Madrid. de 9:00 a 14:00 horas, el interes
medio resultante de las ventas mensuales de pagarés, asi como el tipo de interés nominal por
plazos de emisidn, fijados en cada momento.

Ala CNMV se le comunicaran los resultados de la oferts con caracter trimestral,

Procedimiento para el ejercicio de cualquier derecho preferente de compra

No aplicable.
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5.2. Plan de colocacion y adjudicacidn

7

8.2.1.

522,

Categorias de inversores a los que se Ofertan los valores

Y

Los valores ofrecidos van dirigidos a todo tipo de inversores, tanto minoristas . coma

cualificados.
Notificacion a los solicitantes de la cantidad asignada

Descrito los apartados 5.1.3 y5.1.6,

5.3. Precios

5:3:1.

Precio al que se ofertarén los valores o el métoda para determinarlo. Gastas para el
suscriptor.

Dade que los pagarés objeta de esta emisidn se emiten al descuento, tienen un tipo de interés
nominal implicito, que serd pactado entre las partes, esto implica que la rentabilidad de cada
uno, vendra determinada por la diferencia entre el precio de venta o amortizacion y el de
suscripcion o adquisician.

No existen gastos para el suscriptor en el momento de (3 emisidn, sin perjuicio de los gastos o
comisiones gue puedan cobrar las Entidades participantes en Iberclear por el depodsito de los
valores u otras camisiones legalmente aplicadas por éstas.

Los valores seran emitides por Unidn Fenosa, S.A. sin cue de su parte sea exigida comisidn ni
gasto alguno en la suscripcion de los pagarés, ni en |3 armortizacion de los mismos.

Las comisiones y gastos relativos a la primera inscripcion de los valores emitidos en la
Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compznsacion y Liguidacion de Valores, S.A,
[IBERCLEARI, encargada del registro cantable, seran pur cuenta de UNION FENOSA S.A.. Las
entidades participantes de la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y
Liquidacion de Valores, S.A. [IBERCLEAR), podran establecer de acuerdo con la legislacion
vigente, las comisiones repercutibles a los tenedores de los pagarés en concepto de
administracion y custodia de valores gue tibremente delerminen y que en su momento hayan
sido publicados y comunicados al Banco de Espafaya la C.N.M.V. Copia de estas tarifas podran
ser consultadas en los organismaos supervisores mencionados.

Asi, el importe efectivo de cada pagaré se puede calcular aplicandu las siguientes formulas:

al

b}

siendo:

Para plazos de vencimiento iguales o inferiores a 345 dias:

:'\'F
B e,
1+ (ixn/base)

Para plazos de vencimientos superiores a 345 dias:

Aa"
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N= Importe nominal del pagaré

E= Importe efectivo del pagaré

n= nuamero de dias del periodo, hasta el vencimiento
i= tipo de interés nominal, expresado en tanto por uno
base = 365 dias.

A continuacion se presenta una tabla para un valor efectivo de un pagaré de 1.000 euros nominales en
distintos plazos.
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6.

5.4. Colocacion y Aseguramiento | w2

5.4.1. Entidades coordinadoras y participantes en la colocacion

-

No existe ningun contrato de aseguramiento ni colocacién, pudiendo adguirirse pagarés de
Unién Fenosa, S.A., segln se describe en el apartado 5.1.3,

Mo existe entidad directora en las emisiones de pagarés del presente Programa de Pagarés.
5.4.2. Agente de Pagos y Entidades Depositarias

Mo existe ningun contrato de agente de pagos, actuando CECA en la actualidad por cuenta de
Unién Fenosa como pagador de los pagarés.

No hay una entidad depositaria de los valores designada por el Emisor. Cada suscriptor
designara en qué entidad deposita los valores.

5.4.3. Entidades Aseguradoras y procedimiento

Las emisiones al amparc de este Programa de Pagzrés no estdn asequradas por ninguna
entidad.

5.4.4. Fecha del acuerdo de aseguramiento,

No aplicable.

ACUERDOS DE ADMISION A COTIZACION Y NEGOCIACION

6.1,

6.2

Solicitudes de admisidn a cotizacion

Unian Fenosa solicitara la admision a cotizacion oficial de la presente emisidn en el Mercado AIAF de
Renta Fija, para que cotice en un plazo no superior a tres dias habiles desde la fecha de emisién y en
cualquier caso antes del vencimiento.

En case de que no se cumpla este plazo, la Entidad Emisora dard a conocer las causas del
incumplimiento a la Comision Nacional del Mercado de Valores v al pablico mediante la inclusion de un
anuncio en un periddico de difusion nacional o en el Boletin Diaric de Operaciones de AIAF Mercado de
Renta Fija, sin perjuicio de las responsabilidades incurridas por aste hecho.

Union Fenosa solicitara la inclusién en el registro contable gestionado por la Sociedad de Gestién de
los Sistemas de Registra, Compensacion y Liguidacién de Vzlores, IBERCLEAR vy, en su caso, otro
Depositario Central de Valores de la presente emision, de forma que se efectle la compensacion y
liquidacion de los valores de acuerdo con las normas de funcionamiento que respecto a valores
admitidos a cotizacion en el Mercado AIAF de Renta Fija, tenga ustablecidas o puedan ser aprobadas en
un futuro.

La Entidad Emisora hace constar que conoce los requisitos y condiciones que se exigen para la
admision, permanencia y exclusion de los valores en el Mercado AIAF de Renta Fija, segun la
legislacién vigente asi como los reguerimientos de sus Organos Rectores y acepta cumplirlos.

Mercados regulados en los que estan admitidos a cotizacion valores de la misma clase.

Union Fenosa tiene admitidos a negociacion en AIAF 485.941.000 auros de saldo vivo nominal a 15 de
julio de 2007, de los que corresponden 31.500.000,00 euros al pragrama registrado en CNMV can fecha
15 de Julio de 2005 y 454.441.000 euros del programa registracs en la CNMV caon fecha 3 de Agosto de
2006.

I



6.3. Entidades de liquidez.

e

Con el fin de establecer un mecanismo de liquidez para el invarsor, la Emisora ha formalizado con la
Confederacion Espanola de Cajas de Ahorros [en adelante la entidad de liquidez) un contrato de
compromiso de liquidez, para los Pagarés amparados por el presente Folleto Base.

La liquidez que la entidad ofrecera a los titulares de los pagaris, solo se hara extensiva a los emitidos
al amparo de este Folleto Base de Pagarés, hasta un saldo vivo méximo en su cartera de 90 millones
de euros. Union Fenosa se compromete a mantener durante teda la vida del presente Folleto Base de
Pagarés un nivel de liquidez equivalente al 10% del salda vive rorninal maximo,

La entidad de liquidez se obliga asimismo a cotizar y hacer difusién diaria de precios, al menos, por
alguno de los métodes siguientes: Servicio REUTER (Las paginas que sean creadas por la Entidad para
la cotizacion de los distintos pagarés de empresal. Sistema SECA [Sistema Estandarizado de
cotizaciones AIAF] por medio de su pantalla REUTER, siempre y cuande la emisora obtenga para los
valores la admisidn a negaciacion en el Mercado de Renta Fija AIAF".

La entidad de liquidez se obliga, asimismo, a remitir con periadicidad diaria informacion al mercada
AIAF indicando los volimenes contratados, asi como la rentevilidad y el vencimiento de los valores
negociados.

La cotizacién de los precios de compraventa ofrecides por L: entidad de liquidez reflejara en cada
momento la situacidn de liquidez existente en el mercado.

La cotizacion de precios de venta estard sujeta a la dispunibilidad de pagarés en el mercado,
comprometiéndose la entidad de liquidez a actuar con la maxima diligencia en todo momento, para
obtener, ya sea en su propia cartera o en la de otras Entidades, pagarés de acuerdo con las peticiones
efectuadas.

Los precios de compra y venta estardn en funcion de las cond ziones de mercado. La diferencia entre
el precio de compra y precio de venta cotizados por la entidad de liquidez, no serd superior al 10% en
terminos de TIR, con un maximo de 50 puntos basicos en términcs de TIR, y nunca superior a un punto
porcentual en términos de precio. Estos precios serdn aplicablss el dia siguiente al de su publicacion y
tendran vigencia de un dia habil.

La entidad de liquidez podra interrumpir, temporal o definitivamente, su responsabilidad de liquidez
cuando se produzcan cambios en las circunstancias legales actuales que afecten a la emision de
pagarés, a la compraventa de los mismos por las entidades di crédito o bien a la habitual aperatoria
de ésta, comprometiéndose dicha entidad a seguir actuando de entidad de liquidez en las mismas
condiciones, hasta que la emisora encuentre otra entidad que actle como tal y esta entidad
efectivamente asuma la obligacion de dar liquidez en las mismas condiciones.,

EL contrato de liquidez tendra vigencia anual, a contar desde la fecha de la primera emisién efectuada
bajo este Programa de Pagarés, hacienda coincidir su reriovacion con las correspondientes
inscripciones en el Registro de la Comision Nacional del Merciado de Valores, y podra ser cancelado a
peticion de cualquiera de las partes, con un preaviso de 30 diss sobre dichas fechas. No obstante, la
entidad de liguidez mantendrd la liquidez para los pagarés smitidos hasta esa fecha hasta sl
vencimiento de los mismas.

En este supuesto, el emisor, con el fin de mantener la condicion de liguidez del Programa de Pagarés,
se compromete a acordar con otra entidad un nueve contrate de liquidez en las mismas condiciones
mientras tanto C.E.C.A. sequira realizando las mismas funciones hasta que la nueva entidad se
subrogue en las mismas.



INFORMACION ADICIONAL

7.1 Personasy entidades asesoras en la emision _
No aplicable. e y

7.2 Informacidn del Resumen revisado por los auditores
No aplicable.

7.3 Otras informaciones aportadas por terceros
No aplicable.

7.4 Vigencia de las informaciones aportadas por terceros
No aplicable.

7.5 Ratings

No ha habido evaluacion del riesgo inherente a los presentes valores, efectuado por Entidad
calificadora alguna.

A la fecha del registro del presente Folleto de Base de Pagarés, UNION FENOSA, S.A. tiene asignados
los siguientes ratings para sus emisiones a largo plazo y corto plazo por las agencias de calificacion de
riesgos crediticios, todas ellas de reconocido prestigio internacional:

Standard&Poor’s Moody's Fitch i
Largo Corto Fecha uit. Largo Corto Feche dlt. Largo Corto Fecha ilt. |
Plazo Plaza revision Plazo Plazo revision Plazo Plazo revision
BBB+ A2 11-05-2007 Baal P2 09-0%-07 A F2 05-04-2007

Las escalas de calificaciones de deuda a largo plazo empleadas por las agencias son las siguientes:

Standard & Moody's Fitch Significado
Poor’s ) j
AAA Aaa AAA Capacidad de pago de intereses y devolucién del principal muy |
alta. '.
AA Aa Aa Capacidad muy fuerte para pagar intereses y devolver princnpal._
A A A Fuerte capacidad de paczar interés y devolver el principal. Les

factores de proteccion se consideran adecuados pero pueden ser
susceptibles de empearar en el futuro.

BBB Baa BEB La prateccion de los pagos de interés y del principal puede ser |
moderada, la capacidad d» pago se considera adecuada. Las |
condiciones de negocic adversas podrian conducir 3 una
capacidad inadecuada pars hacer los pagos de interés y del
principal.

BB Ba BB Grado especulativo. No se pude considerar que el futuro este
asegurado. La proteccior: del pago de intereses y del principal os |
rauy moderada. i

B B B La garantia de los pagos de interés o del principal puede ser
pequena. Altamente vulrarables a las condiciones adversas del
negocio.

ccc Caa ccc Vulnerabilidad identificaca al incumplimiento. Continuidad de los

pagos dependiente de que las condiciones financieras,
econdmicas y de los negccics sean favorables.

cC Ca cC Altamente especulativos, .
C C C Incurnplimiento actual oinminente.
DbDD, DD,D RD, D Valores especulativos. Su valor puede no exceder del valor de |

reembolse en caso de lig -idacién o reorganizacion del sectar. |
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Las escalas que emplean para la calificacién de deuda a corto plazo son las sigujentes:

Moody's aplica modificadores numéricos 1, 2 y 3 a zada categoria gzl-}r;_l_;_lfr"i:_:a“‘ﬂé. calificacion
desde Aa hasta B. El modificador 1 indica que la obligacidn esta situada en la banda superior de

cada categoria de rating genérica; el modificador 2 incica una banda med:a y el modificador 3,

indica la banda inferior de cada categoria genérica. En concreto, la califacién Baa2 otorgada a
Union Fenosa indica una adecuada calidad crediticia ’ :

Standard & Poor’s aplica un signo mas [+] 6 menos (-] en las cateqorias AA a CCC que indica la
posicion relativa dentro de cada categoria. La calificacion BBB+ otorgada a Unian Fenosa indica
una suficiente capacidad para hacer frente a sus ebligaciones financieras.

Fitch también aplica un signo mas (+] 6 menos (-] en las categorias desde AAA hasta BBB
indicando la posicién que ocupa dentro de cada categorfa, La calificacion BBB+ que concede a
Union Fenosa indica una adecuada capacidad para afrentar sus compromisos financieros cor
toda solvencia.

Standard & | Moady’s Fitch Sianificado i
Poor’s o :
A-1 P-1 F-1 Es la mas alta calficacion indicando que el grado de
seguridad de cobro en los mamentos acordados es muy

alto. !

En el caso de Standard & Poor’s puede ir acompafado
del simbolo + si la saguridad es extrema.

A-2 p-2 F-2 La capacidad de atender correctamente el servicio de la
deuda es satisfactorio, aunque el grado de seguridad no
es tan alto como en ¢l caso anterior.

A-3 P-3 F-3 Capacidad de pago satisfactoria, pero con mayor
vulnerabilidad, que @n los casos anteriores a los
cambios adversos en las circunstancias.

B No Prime B Normalmente implica una suficiente capacidad de pago,
pero unas circunstancias adversas condicionarian
seriamente el servicio de la deuda, |

c ~am C Este rating se asigra a la deuda a corto plazo con una f
dudosa capacidad dz pago. |

D == 0 La deuda calificadz con una O se encuentra en mora.

Esta categoria se utiliza cuando el pago de intereses o
principal ro se ha hecho en la fecha debida, incluso si
existe un periodo de gracia sin expirar.

e - Se utiliza solo parz gobiernos que no han pedido de
forma explicita una calificacion para emisiones de
deudas concretas.

Las calificaciones Prime-2 , A2 y F-2 otorgadas a Unién Fenosa por Moody's, Standard & Poor’s y Fitch, indican
una calidad crediticia adecuada, y una suficiente capacidad para hacer frente a tiempo a sus obligaciones de
deposito a corto plazo.

Estas calificaciones crediticias no constituyen una recomendacion para comprar, vender o ser titular de valores.
La calificacion crediticia puede ser revisada, suspendida o retirada en cualquier momento por la agencia de

calificacion.

Las mencionadas calificaciones crediticias son salo una estimacion y no tiene por qué evitar a los potenciales
inversores la necesidad de efectuar sus propios analisis del Banco o de los valores a adquirir.
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