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PROPUESTA DE ACUERDOS DE LA JUNTA GENERAL ORDINARIA DE
ACCIONISTAS DE GAS NATURAL SDG, S.A.

ORDEN DEL DiA

PRIMERO.- Examen y aprobacion, 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 2008.

Justificacion y oportunidad del acuerdo:

En cumplimiento del articulo 95 de la Ley de Sociedades Anédnimas, la Junta
General debera aprobar, dentro de los seis meses siguientes al cierre del ejercicio
correspondiente, las Cuentas Anuales y el Informe de Gestién, los cuales fueron
formulados por el Consejo de Administracion en fecha 30 de enero de 2009.

Propuesta de acuerdo:

Primero.- Aprobar las Cuentas Anuales y el Informe de Gestién de Gas Natural
SDG, S.A. correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2008.

SEGUNDO.- Examen y aprobacién, en su caso, de las Cuentas Anuales
Consolidadas vy del Informe de Gestion del Grupo Consolidado de GAS
NATURAL SDG, S.A. correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre
de 2008.

Justificacién y oportunidad del acuerdo:

En aplicacién del articulo 95 anteriormente citado y, asimismo, segun lo dispuesto en.
el articulo 42 del Cédigo de Comercio, las Cuentas Anuales Consolidadas y el
Informe de Gestién del Grupo deberdn someterse a la aprobacién de la Junta
General conjuntamente con las Cuentas anuales individuales y el Informe de Gestion
de la Sociedad dominante. Las Cuentas Anuales Consolidadas y el Informe de
Gestiéon del Grupo Consolidado fueron formulados por el Consejo de Administracion
en su sesion de 30 de enero de 2009.

Propuesta de acuerdo:

Segundo.- Aprobar las Cuentas Anuales Consolidadas y el Informe de Gestién del
Grupo Consolidado de Gas Natural SDG, S.A. correspondientes al ejercicio cerrado
el 31 de diciembre de 2008.



gasN§t%'al

TERCERO.- Examen y aprobacion, en su caso, de la propuesta de aplicacion
del resultado del ejercicio 2008 y distribucion de dividendos.

Justificacién y oportunidad del acuerdo:

El Consejo de Administracion somete a la aprobacién de la Junta General la
propuesta de aplicacién del resultado del ejercicio 2008 y la distribucion de
dividendos de acuerdo con la evolucién econémica del Grupo Gas Natural.

Propuesta de acuerdo:

Tercero.- Aprobar la distribucién del resultado del ejercicio 2008, de NOVECIENTOS
NOVENTA Y DOS MILLONES DOSCIENTOS SETENTA Y TRES MIL
DOSCIENTOS OCHO EUROS CON NOVENTA Y SEIS CENTIMOS DE EURO
(992.273.208,96.- Euros), de acuerdo con la propuesta del Consejo de
Administracion, de la forma siguiente:

- A Reserva Voluntaria 419.119.893,12.- Euros
- A Dividendo 573.153.315,84.- Euros

Se hace constar que esta cantidad destinada al pago de dividendos se encuentra ya
distribuida parcialmente en la cantidad de 214.932.493,44.- Euros correspondientes
al pago de dividendos a cuenta del resultado del ejercicio 2008, que se aboné en
fecha 8 de enero de 2009 a los titulares de las 447.776.028 acciones en circulacion
en ese momento (correspondiendo, 0,48.- Euros brutos por accion, esto es, 0,40.-
Euros netos por accion), lo cual fue acordado por el Consejo de Administracion, y se
ratifica en este acto.

Consecuentemente, se acuerda distribuir entre los titulares de las 895.552.056
acciones ordinarias de un Euro de valor nominal cada una, actualmente en
circulacion, un dividendo ordinario complementario de 358.220.822,40.- Euros
(correspondiendo, 0,40.- Euros brutos por accion, esto es, 0,34.- Euros netos por
accion), y serialar el proximo 3 de julio de 2009 como fecha a partir de la cual se
liquidara dicho importe.

La cantidad distribuida a cuenta del dividendo junto con la cantidad destinada a
dividendo complementario, constituye la totalidad del dividendo correspondiente al
gjercicio 2008 de la Sociedad.

Igualmente, se acuerda distribuir entre las 895.552.056 acciones ordinarias de un
Euro de valor nominal cada una, actualmente en circulacion, un dividendo
extraordinario de 89.555.205,60.- Euros, con cargo a la cuenta de Reservas
Voluntarias (correspondiendo, 0,10.- Euros brutos por accién, esto es, 0,08.- Euros
netos por accion) y sefialar el préximo 3 de julio de 2009 como fecha a partir de la
cual se liquidara dicho dividendo extraordinario.
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CUARTO.- Examen y aprobacién, en su caso, de la gestiéon del Consejo de
Administracion durante el ejercicio 2008.

Justificacion y oportunidad del acuerdo propuesto.
De acuerdo con lo previsto en el articulo 95 de la Ley de Sociedades Anénimas, la

Junta General debera censurar la gestion del Consejo de Administracion lievada a
cabo durante el ejercicio 2008.

Propuesta de acuerdo:

Cuarto).- Aprobar la gestién realizada por el Consejo de Administracion durante el
gjercicio 2008.

QUINTO.- Reeleccion de los auditores de cuentas de la Sociedad y de su Grupo

Consolidado para el ejercicio 2009.

Justificacién y oportunidad del acuerdo propuesto.

Segun el articulo 204 de la Ley de Sociedades Anénimas, las personas que deben
ejercer la auditoria de cuentas seran nombradas por la Junta General antes de que
finalice el ejercicio a auditar.

En la Junta General Ordinaria de Accionistas de 2008 se reeligié por un periodo de
un afio a la firma PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. como auditora de la
Sociedad y de su Grupo Consolidado, por lo que es necesaria, en consecuencia, la
renovacion de su nombramiento.

La presente propuesta de renovar a la firma PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.
como auditora de la Sociedad y de su Grupo Consolidado, antes de ser adoptada
por el Consejo de Administracion ha sido informada favorablemente por la Comision
de Auditoria y Control en su sesién de 24 de abril de 2009, segun disponen los
Estatutos Sociales de la Sociedad y el Reglamento de Organizacion y
Funcionamiento del Consejo de Administracién y sus Comisiones.

Propuesta de acuerdo:

Quinto.- Reelegir como auditores de cuentas de la Sociedad y de su Grupo
Consolidado por el plazo de un (1) afio para el ejercicio que se ha iniciado el 1 de
enero de 2009 y finalizara el 31 de diciembre siguiente, a PricewaterhouseCoopers
Auditores, S.L., domiciliada en Madrid, Paseo de la Castellana, 43, con C.I.F. B-
79031290, inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo
9.267, libro 8.054, seccién 32 y en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas con el
nimero S0242, para la realizacion de la auditoria de cuentas a que se refiere el
articulo 203 de la Ley de Sociedades Andnimas y el articulo 42.4 del Cddigo de
Comercio. Dicho mandato se hace extensivo a los demas servicios de auditoria que
pudiera precisar la Sociedad.
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PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. aceptard su cargo por separado,
manifestando que no le comprende incompatibilidad legal alguna.

SEXTO.- Reeleccion, ratificacién y, en su caso, nombramiento de miembros del
Consejo de Administracion.

Justificaciéon y oportunidad de los acuerdos propuestos:

El Sr. D. Salvador Gabarré Serra, actual Presidente del Consejo de Administracién,
fue reelegido Consejero de la Sociedad, por el plazo estatutario de tres afios en la
Junta General Ordinaria celebrada el pasado dia 8 de junio de 2006, al igual que el
Consejero D. Emiliano Lopez Achurra. El primero mantendra la condicion de
Consejero Ejecutivo y el segundo la condicién de Consejero Independiente.

Los referidos nombramientos se encuentran vigentes, por cuanto conforme al
articulo 42 de los Estatutos Sociales de la Compariia, se debera entender que el
nombramiento de Consejero caducara cuando, vencido el plazo (el dia 8 de junio de
2009), se haya celebrado la siguiente Junta, o haya transcurrido el término legal
para la celebracion de la siguiente Junta General Ordinaria.

Por lo que se refiere al nombramiento de Don Joan Rosell Lastortras, la propuesta
de su nombramiento como Consejero Dominical ha sido efectuada por el accionista
Criteria CaixaCorp, S.A.

Las propuestas anteriores vienen avaladas por el informe favorable de la Comision
de Nombramientos y Retribuciones.

Propuesta de acuerdo:

Sexto 1.- Reelegir y, en su caso, nombrar Consejero de la Sociedad, por el plazo
estatutario de tres (3) afios, a DON SALVADOR GABARRO SERRA, cuyas
circunstancias personales son las que se consignaran en el certificado que se emita
¥ que constan en el Registro Mercantil de Barcelona.

El Consejero DON SALVADOR GABARRO SERRA, mantendra en el Consejo de
Administracion la condicién que venia ostentando de Consejero Ejecutivo.

DON SALVADOR GABARRO SERRA aceptara su cargo, bien en el propio acto de la
Junta o bien posteriormente a la misma.

Sexto 2.- Reelegir y, en su caso, nombrar Consejero de la Sociedad, por el plazo
estatutario de tres (3) afios, a DON EMILIANO LOPEZ ACHURRA, cuyas
circunstancias personales son las que se consignaréan en el certificado que se emita
Y que constan en el Registro Mercantil de Barcelona.
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El Consejero DON EMILIANO LOPEZ ACHURRA, mantendré en el Consejo de
Administracién la condicién que venia ostentando de Consejero Independiente.

DON EMILIANO LOPEZ ACHURRA aceptara su cargo, bien en el propio acto de la
Junta o bien posteriormente a la misma.

Sexto 3.- Nombrar Consejero de la Sociedad, por el plazo estatutarlo de tres (3)
anos a DON JUAN ROSELL LASTORTRAS,

LRI AT AN

El Consejero DON JUAN ROSELL LASTORTRAS, tendra en el Consejo de
Administracién la condicién de  Consejero Dominical a propuesta de Criteria
CaixaCorp, S.A.

DON JUAN ROSELL LASTORTRAS aceptara su cargo, bien en el propio acto de la
Junta o bien posteriormente a la misma.

SEPTIMO.- Examen y aprobacion, en su caso, del Balance de fusiéon que se
corresponde con el Balance de GAS NATURAL SDG, S.A. cerrado a 31 de
diciembre de 2008, verificado por los Auditores de Cuentas de la Sociedad; del
Proyecto de Fusién por absorcién de UNION FENOSA, S.A. y UNION FENOSA
GENERACION, S.A. (Sociedades Absorbidas) por GAS NATURAL SDG, S.A.
(Sociedad Absorbente); y de la operacion de fusion por absorcion de UNION
FENOSA, S.A. y UNION FENOSA GENERACION, S.A. (Sociedades Absorbidas)
por GAS NATURAL SDG, S.A. (Sociedad Absorbente), con extincion de las dos
primeras y transmisién en bloque, a titulo universal, de su patrimonio a GAS
NATURAL SDG, S.A., todo ello ajustandose al Proyecto de Fusion.

Justificacién y oportunidad del acuerdo propuesto.

Conforme al articulo 239.2 de la Ley de Sociedades Anénimas, el balance de fusion
debera ser verificado por los auditores de cuentas de la sociedad, cuando exista
obligacién de auditar, y habra de ser sometido a la aprobacién de la Junta General
que delibere sobre la fusion. Asimismo y conforme al 239.1 de la Ley de Sociedades
Andnimas, podra considerarse balance de fusion el Ultimo balance anual aprobado,
siempre que hubiere sido cerrado dentro de los seis meses anteriores a la fecha de
la Junta General que ha de resolver sobre la fusion.

Igualmente, de acuerdo con el articulo 234 de la Ley de Sociedades Anénimas, los
administradores de las sociedades que se fusionan redactaron y suscribieron un
proyecto de fusion, con el contenido exigido por el articulo 235 de la Ley de
Sociedades Anénimas, que fue depositado en los correspondientes Registros
Mercantiles de Barcelona y Madrid. De conformidad con el articulo 237 de la Ley de
Sociedades Anénimas, los administradores de cada una de las sociedades que
participan en la fusion deberan elaborar un informe explicando y justificando
detalladamente el proyecto de fusion en sus aspectos juridicos y econdémicos, con
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especial referencia al tipo de canje de las acciones y a las especiales dificultades de
valoracién que pudieran existir. En cumplimiento de dicha norma el Consejo de
Administracion de GAS NATURAL SDG, S.A. ha elaborado el correspondiente
informe justificativo cuyo contenido no se transcribe aqui para evitar repeticiones
innecesarias pero que se da por integramente reproducido por cuanto justifica el
acuerdo propuesto. El referido informe se encuentra a disposicién de los Sres.
Accionistas.

El informe se emite igualmente a los efectos del art. 144 de la Ley de Sociedades
Anénimas en relacién con la modificaciéon de los articulos 5 y 6 de los Estatutos
Sociales relativos al capital social de GAS NATURAL SDG, S.A. como consecuencia
de la fusién proyectada.

En base a lo anterior, se propone la aprobacién de la operacién de fusion por
absorcion de UNION FENOSA, S.A. y UNION FENOSA GENERACION, SA.
(Sociedades Absorbidas) por parte de GAS NATURAL SDG, S.A. (Sociedad
Absorbente), y en particular, el acogimiento de la misma al régimen fiscal previsto
en el Capitulo VIII, Titulo VIl del Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, por
el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto de Sociedades.

Propuesta de acuerdo:

Séptimo.- Aprobar el Balance de Fusién de GAS NATURAL SDG, S.A, el cual
coincide con el Balance cerrado a 31 de diciembre de 2008, que ha sido objeto de
verificacion por los auditores de la Sociedad y de aprobacién por la presente Junta
General.

Aprobar el proyecto de fusion por Absorcion de las sociedades UNION FENOSA,
S.A. y UNION FENOSA GENERACION, S.A. (Sociedades Absorbidas) por parte de
GAS NATURAL SDG, S.A. (Sociedad Absorbente), redactado y suscrito el 24 de
abril de 2009 por el Consejo de Administracion de GAS NATURAL SDG, S.A. yel 23
de abril de 2009 por el Consejo de Administracién de UNION FENOSA, S.A. y por
los Administradores Solidarios de UNION FENOSA GENERACION, S.A. (el
“Proyecto de Fusién”) y sobre cuyo contenido se elaboré el preceptivo informe por
parte de la firma KPMG AUDITORES,S.L. en su calidad de experto independiente
nombrado por el Registro Mercantil de Barcelona.

El referido Proyecto de Fusién por Absorcion fue depositado respectivamente:

a) En el Registro Mercantil de Barcelona el dia 29 de abril de 2009, respecto de
GAS NATURAL SDG, S.A.

b) En el Registro Mercantil de Madrid el dia 5 de mayo de 2009, respecto de
UNION FENOSA, S.A y de UNION FENOSA GENERACION, S.A.

El hecho del depésito consta publicado:
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a) En el Boletin Oficial del Registro Mercantil de fecha 12 de mayo de 2009,
Nuamero 88, respecto de GAS NATURAL SDG, S.A.

b) En el Boletin Oficial del Registro Mercantil de fecha 18 de mayo de 2009,
Numero 91, respecto de UNION FENOSA, S.A. y de UNION FENOSA
GENERACION, S.A.

En base a lo anterior, aprobar la operacién de Fusién por Absorcién de las
sociedades UNION FENOSA, S.A. y UNION FENOSA GENERACION, S.A.
(Sociedades Absorbidas) por parte de GAS NATURAL SDG, S.A. (Sociedad
Absorbente), conforme al Proyecto de Fusion.

La operacién de fusién por absorcién supone la disolucién sin liquidacién de UNION
FENOSA, S.A. y UNION FENOSA GENERACION, S.A. y la transmisién en blogue
de sus patrimonios a GAS NATURAL SDG, S.A., adquiriendo esta ultima, por
sucesion universal, todos los derechos y obligaciones de UNION FENOSA, S.A. y de
UNION FENOSA GENERACION, S.A.

En cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 228 del Reglamento del Registro
Mercantil, y como parte integrante del contenido de este acuerdo de Fusion, se
expresan las siguientes circunstancias:

Las sociedades participantes en la Fusion son (i) GAS NATURAL SDG, S.A., con
domicilio social en Barcelona, Plaga del Gas, 1, e inscrita en el Registro Mercantil de
Barcelona, Folio 147, Tomo 22.147, inscripcién 6774 Hoja B-33.172, con C.I.F.: A-
08015497 (sociedad absorbente); y (i) UNION FENOSA, S.A., con domicilio social
en Madrid, Avenida de San Luis, 77, e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid,
hoja M-4770, Tomo 236, Seccién 8, Folio 1, Inscripcién 12 con C.I.F.: A-28005239, y
(iii) UNION FENOSA GENERACION, S.A., con domicilio social en Madrid, Avenida
de San Luis, 77, e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 13.250, Folio
67, Seccion 82 Hoja M-214629, con C.I.F.: A-82059833 (sociedades absorbidas).

Como consecuencia de la operacién de fusién por absorcién, se procedera a la
ampliacion del capital social de GAS NATURAL SDG, S.A. con la consiguiente
modificacion de los articulos 5 “Capital Social” y 6 “Acciones” de sus Estatutos
Sociales, que quedaran redactados tal y como se recoge en la propuesta de acuerdo
del siguiente punto del Orden del Dia de la presente Junta General. Asimismo, como
mas adelante se indicard, sujeto a la aprobacién de la operacién de fusion, se
propondra a la Junta General otras modificaciones estatutarias no derivadas de la
fusion, pero que toman en consideracién la nueva realidad del grupo integrado

Las personas que integraran inicialmente el Consejo de Administracion de la
Sociedad absorbente son las que componen el actual Consejo de Administracién de
GAS NATURAL SDG, SA.:
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Presidente
D. Salvador Gabarrd Serra.

Vicepresidente

D. Antonio Brufau Niubo.

Consejero Delegado

D. Rafael Villaseca Marco.

Vocales Consejeros

. Enrique Alcéntara-Garcia Irazoqui.
. Demetrio Carceller Arce.

. Santiago Cobo Cobo.

. Carlos Kinder Espinosa.

Enrique Locutura Rupérez.
Emiliano Lépez Achurra.

Carlos Losada Marrodan.

Juan Nin Génova.

. Francisco Reynés Massanet.
Fernando Ramirez Mazarredo.

. Juan Rosell Lastortras.

. Narcis Serra Serra.

. Miguel Valls Maseda.

. Jaime Vega de Seoane Azpilicueta.

CODODODDODDODDODUDDODODDODOO

La firma de auditoria de la Sociedad Absorbente seguira siendo la que lo era hasta
la fecha y ha auditado Ilos dltimos ejercicios sociales, es decir,
PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.

El tipo de canje, determinado sobre la base del valor real de los patrimonios sociales,
sera el siguiente: tres (3) acciones de GAS NATURAL SDG, S.A. de un (1) euro de
valor nominal cada una, por cada cinco (5) acciones de UNION FENOSA, S.A., de
un (1) euro de valor nominal cada una. Debido a que UNION FENOSA, S.A. es
titular, directo o indirecto, de la totalidad de las acciones de UNION FENOSA
GENERACION, S.A., no procede incluir referencia alguna al tipo y procedimiento de
canje, ni al aumento de capital de GAS NATURAL SDG, S.A., con respecto a UNION
FENOSA GENERACION, S.A.

El procedimiento de canje de las acciones de UNION FENOSA, S.A. por acciones de
GAS NATURAL SDG, S.A. sera el siguiente:

- Acordada la fusién por las Juntas Generales de Accionistas de las sociedades
que se fusionan, presentada ante la Comisién Nacional del Mercado de Valores
(CNMV) y verificada en su caso por ésta la documentacion necesaria para la
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admision a cotizacién de las nuevas acciones de GAS NATURAL SDG, SA. e
inscrita la escritura de fusién en el Registro Mercantil, se procederg al canje de las
acciones de UNION FENOSA, S.A. por acciones de GAS NATURAL SDG, S.A.

- El canje se realizaré a partir de la fecha que se indique en los anuncios que se
publicaran en el Boletin Oficial del Registro Mercantil, en al menos uno de los diarios
de mayor circulacion de Barcelona y Madrid y, en caso de resultar preceptivo, en los
Boletines de Cotizaciéon de las Bolsas espafiolas. A tal efecto, las entidades
participantes en la fusién han designado una entidad financiera, que se identificara
en los anuncios correspondientes, para actuar como encargada de todas las
funciones de agencia relacionadas con el canje.

- El canje de las acciones de UNION FENOSA, S.A. por acciones de GAS
NATURAL SDG, S.A. sera efectuado a través de las entidades participantes en la
Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacién de
Valores, S.A. (Iberclear) que sean depositarias de las acciones de UNION FENOSA,
S.A., de conformidad con los procedimientos establecidos en el Real Decreto
116/1992, de 14 de febrero y con aplicacién de lo previsto en el articulo 59 de Ia Ley
de Sociedades Anénimas en lo que proceda.

- Los accionistas que sean poseedores de acciones que representen una fraccién
del numero de acciones de UNION FENOSA, S.A. fijado como tipo de canje podran
adquirir o transmitir acciones para proceder a canjearlas segun dicho tipo de canje.
Las decisiones oportunas a estos efectos, bien de compra o bien de venta en el
mercado de acciones de UNION FENOSA, S.A., al objeto de alcanzar un nimero de
acciones de UNION FENOSA, S.A. que sea multiplo de cinco (5), deberan ser
tomadas por cada accionista individualmente.

- Sin perjuicio de lo anterior, y al amparo de lo previsto en el Proyecto de Fusion,
se acuerda establecer un mecanismo orientado a facilitar la realizacién del canje a
aquellos accionistas de UNION FENOSA, S.A. que sean litulares de un nimero de
acciones que no sea cinco (5) o multiplo de cinco (5). Los términos y condiciones
fundamentales de dicho mecanismo son los siguientes:

a) Habida cuenta de que la relacion de canje de la fusién equivale a la entrega
de tres (3) acciones de GAS NATURAL SDG, S.A. por cada cinco (5)
acciones de UNION FENOSA, S.A., al término de la ultima sesién bursatil de
UNION FENOSA, S.A. en las Bolsas espafiolas, a partir de la fecha que se
indique en los anuncios anteriormente referidos, cada accionista de UNION
FENOSA, S.A. que, por aplicacién de la mencionada relacién de canje, al no
tener un numero de acciones de UNION FENOSA, S.A. que sea cinco (5) o
multiplo de cinco, le sobren fracciones o picos de acciones de UNION
FENOSA, S.A. podra transmitir dichas acciones al Agente de Picos, todo ello
en el bien entendido de que para el calculo del pico correspondiente a cada
posicion de accionista se computaran la totalidad de las acciones de UNION
FENOSA, S.A. que formen esa posicién. Se entendera que cada accionista
de UNION FENOSA, S.A. se acoge al sistema de adquisicién de picos aqui
previsto, sin que sea necesario que remita instrucciones a la entidad
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depositaria de sus acciones de UNION FENOSA, S.A., participante en la
Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y
Liquidacién de Valores, S.A. (lberclear) correspondiente, la cual le informara
del resultado de la operacién una vez concluida ésta.

Atendiendo a la ecuacién de canje acordada, se deja constancia de que,
con independencia del nimero de acciones que conforme cada posicion de
accionista, los supuestos de adquisicion de picos que pueden producirse
son, por ejemplo, los siguientes:

Pico de acciones
Namero de ACCIONE:T%EREC S de UNION
acciones FENOSA, S.A.
- SDG, S.A. que t
de UNION corresponden sujeto al
FENOSA, e el régimen de
S.A. canie ] adquisicién
l de picos
1 0 1
2 1 0,33
3 1 1,33
4 2 0,66
5 3 0

Por consiguiente, en toda posicién global de accionista, en caso de que
exista un pico, éste oscilara entre un minimo de 0,33 picos de acciones de
UNION FENOSA, S.A. y un méximo de 1,33 picos de acciones de UNION
FENOSA, S.A.

c) El precio de adquisicién de los picos se determinara en funcion de la media
aritmética del cambio medio ponderado de las acciones de UNION FENOSA,
S.A. en el Sistema de Interconexién Bursatil (Mercado Continuo) durante las
tres ultimas sesiones bursétiles de UNION FENOSA, S.A. en las Bolsas
espafiolas.

d) El Agente de Picos, actuando en nombre y por cuenta propia, adquiriré los
picos de accién que sobren en las posiciones que existan al téermino de la
Gltima sesién bursétil de cotizacién de las acciones de UNION FENOSA,
S.A. Las acciones o picos de acciones de UNION FENOSA, S.A. adquiridas
por el Agente de Picos seran canjeadas por las acciones de GAS NATURAL
SDG, S.A.

- Como consecuencia de la fusion, las acciones de UNION FENOSA, SA. y UF
GENERACION, S.A. quedaran extinguidas.

- Por imperativo de lo previsto en el articulo 249 de la Ley de Sociedades Andénimas
y en la normativa sobre acciones propias, todas las acciones de UNION FENOSA,
S.A. 0 UF GENERACION, S.A. que estén en poder de GAS NATURAL SDG, SA,, o
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en poder de otras personas que actuasen en su propio nombre, pero por cuenta de
ésta, que, a fecha de hoy, asciende a 870.363.153 acciones, no seran canjeadas por
acciones de GAS NATURAL SDG, S.A. ¥ deberéan ser amortizadas.

Las nuevas acciones que emita GAS NATURAL SDG, S.A. en la ampliacion de
capital daran derecho a sus titulares a participar en las ganancias sociales de GAS
NATURAL SDG, S.A. obtenidas a partir de la fecha en que se haya inscrito la
escritura de fusion en el Registro Mercantil de Barcelona.

Todas las operaciones llevadas a cabo por UNION FENOSA, S.A. y UNION
FENOSA GENERACION, S.A. se entenderan realizadas por GAS NATURAL SDG,
S.A. con efectos contables a partir del 1 de mayo de 20009.

A efectos de lo previsto en el apartado e) del articulo 235 de la Ley de Sociedades
Anénimas, se hace constar que no se otorgaran en la Sociedad Absorbente
derechos ni se ofreceran opciones como consecuencia de la fusién, al no existir
titulares de acciones de clases especiales.

No obstante, UNION FENOSA, S.A. al ser garante de dos emisiones de
Participaciones Preferentes, tras la operacion de fusion por absorcién, los titulares
de dichas Participaciones tendran derechos equivalentes a los que se les reconocen
actualmente, pasando GAS NATURAL SDG, S.A. como consecuencia de la
operacién, a subrogarse en los derechos y obligaciones que corresponden a UNION
FENOSA, SA.

No se atribuir4n ventajas de ningtn tipo en la Sociedad Absorbente a los expertos
independientes que intervengan en el presente proyecto, ni a los administradores de
las sociedades que se fusionan.

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 96 del Real Decreto Legislativo 4/2004,
de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto
sobre Sociedades, se acuerda someter la Fusion al régimen fiscal especial previsto
para fusiones, escisiones, aportaciones de activos y canje de valores establecido en
el Capitulo VIlI, Titulo VIl de dicha Ley, a cuyo efecto se comunicaréa la Fusion a la
Administracion Tributaria en la forma legal y reglamentariamente prevista.

A los efectos del articulo 2382 de la Ley de Sociedades Anénimas, los
Administradores de la Sociedad informan a la Junta General que desde el momento
de la redaccién y suscripcién del Proyecto de Fusion (esto es, el dia 24 de abril de
2009 por el Consejo de Administracion de GAS NATURAL SDG, S.A. y el dia 23 de
abril de 2009 por el Consejo de Administracién de UNION FENOSA, S.A. y los
Administradores Solidarios de UNION FENOSA GENERACION, S.A. y hasta el
momento presente, no se ha producido ninguna modificacién importante en el
patrimonio activo y pasivo de las Compariias GAS NATURAL SDG, S.A, UNION
FENOSA, S.A. y UNION FENOSA GENERACION, S.A.
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OCTAVO.- Examen y aprobacién, en su caso, de la ampliacién del capital
social de GAS NATURAL SDG, S.A. por importe de VEINTISEIS MILLONES
DOSCIENTOS CUATRO MIL OCHOCIENTOS NOVENTA Y CINCO EUROS
(26.204.895.- Euros), mediante Ia emision de 26.204.895 nuevas acciones, de un
euro de valor nominal cada una, de la misma clase y serie que las actualmente
en circulacion, como consecuencia de la antedicha operacion de fusién por
absorcién y en funcién de la ecuacién de canje aprobada y consecuente
modificacién, en su caso, de los articulos 5 “Capital Social” y 6 “Acciones” de
los Estatutos Sociales. Solicitud de admision a negociacién de la totalidad de
las acciones emitidas en las Bolsas de Barcelona, Madrid, Bilbao y Valencia,
asi como de su contrataciéon a través del Sistema de Interconexién Bursatil
(Mercado Continuo).

Justificacion y oportunidad del acuerdo propuesto.

Como consecuencia de Ila operacién de fusién por absorcién de las sociedades
UNION FENOSA, S.A. y UNION FENOSA GENERACION, S.A. por GAS NATURAL
SDG, S.A. y de la ecuacién de canje aprobada, debe ampliarse el capital social de
esta ultima en la cuantia necesaria para atender el referido canje de fusion.

Propuesta de acuerdo:

Octavo.- Ampliar el capital social de GAS NA TURAL SDG, S.A. en un importe de
VEINTISEIS MILLONES DOSCIENTOS CUATRO MIL OCHOCIENTOS NOVENTA
Y CINCO EUROS (26.204.895.- Euros), mediante la emisién de 26.204.895
acciones de un euro de valor nominal cada una, de la misma clase y serie que las
actualmente en circulacion, representadas mediante anotaciones en cuenta, cuya
suscripcion esta reservada a los titulares de acciones de UNION FENOSA, S.A., sin
que exista, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 159.4 de la Ley de
Sociedades Anénimas derecho de suscripcién preferente a favor de accionistas de
GAS NATURAL SDG, S.A.

Las nuevas acciones se emitiran por su valor nominal de un euro por accién.

El importe de la ampliacién de capital quedard integramente desembolsado como
consecuencia de la transmisién en bloque del patrimonio social de UNION FENOSA,
S.A. y de UNION FENOSA GENERACION, S.A. a GAS NATURAL SDG, S.A. que
adquirira, por sucesioén universal, todos los derechos y obligaciones de aquellas.

Las acciones nuevas oforgaran a sus titulares los mismos derechos y politicos y
economicos que los correspondientes a las acciones actualmente en circulacion a
partir de la fecha en que se haya inscrito la escritura de fusién en el Registro
Mercantil de Barcelona.

Como consecuencia de lo anterior, se modifican los articulos 5 y 6 de los Estatutos
Sociales, que pasan a tener la siguiente redaccién:
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“Articulo 5.- CAPITAL SOCIAL.

El capital social es de NOVECIENTOS VEINTION MILLONES SETECIENTOS
CINCUENTA Y SEIS MIL NOVECIENTOS CINCUENTA Y UN EUROQOS (921.756.951
euros) y estéa integramente suscrito y desembolsado.”

“Articulo 6.- ACCIONES.

El capital social esté integrado por 921.756.951 acciones, de 1 euro de valor nominal
cada una de ellas, representadas por anotaciones en cuenta y pertenecientes a una
misma clase.

Las acciones representativas del capital social tienen la consideracion de valores
mobiliarios y se rigen por lo dispuesto en la normativa reguladora del Mercado de
Valores.

Las acciones representadas por medio de anotaciones en cuenta, se constituyen
como tales en virtud de su inscripcién en el correspondiente registro contable, que
reflejar4 las menciones recogidas en la escritura de emisién y si estan o no
enteramente desembolsadas, en su caso.

La legitimacién para el ejercicio de los derechos de accionista, incluida en su caso la
transmision, se obtiene mediante la inscripcién en el registro contable, que presume
la titularidad legitima y habilita al titular a exigir que la Sociedad le reconozca como
accionista. Dicha legitimacion podra acreditarse mediante la exhibicién de los
certificados oportunos, expedidos por la entidad encargada de los registros
contables.

Si la Sociedad realiza alguna prestacion a favor del presuntamente legitimado,
queda liberada, aunque aquél no sea el titular real de la accion, siempre que la
realizara de buena fe y sin culpa grave.”

La emisién y admisién a cotizacién de las nuevas acciones se sujetara a los
requisitos establecidos en la normativa del mercado de valores.

Se solicitaré la admisién a cotizacion de las nuevas acciones de GAS NATURAL
SDG, S.A. en las Bolsas de Valores en las que actualmente cotizan las acciones de
dicha Sociedad. A tal efecto, se delega en el Consejo de Administracion la facultad
de solicitar la admisién a negociacién de la totalidad de las acciones emitidas en las
Bolsas de Barcelona, Madrid, Bilbao y Valencia, asi como de su contratacion a
través del Sistema de Interconexién Bursétil (Mercado Continuo), con sometimiento
a las normas que existan o puedan dictarse en esta materia.

NOVENO.- Autorizacion 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
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y con los limites legaimente establecidos, dejando sin efecto la autorizacion
acordada por la Junta General Ordinaria de 21 de mayo de 2008.

Justificacion y oportunidad del acuerdo propuesto.

El articulo 75 de la Ley de Sociedades Anénimas exige que la eventual adquisicion
de acciones propias, asi como los términos y condiciones en que ésta deba llevarse
a cabo, esté previamente autorizada por la Junta General.

En prevision de que, en interés de la Sociedad, pueda ser necesaria o conveniente
la adquisicion de acciones propias, se propone a la Junta General, dejando
previamente sin efecto la autorizacién concedida el 21 de mayo de 2008, la
autorizacion de estas operaciones en los términos y por el plazo que se indican a
continuacion.

Propuesta de acuerdo:

Noveno 1.- Dejar sin efecto la autorizacién otorgada al Consejo de Administracién
por la Junta General celebrada el 21 de mayo de 2008, para adquirir a titulo oneroso
acciones de la Sociedad.

Noveno 2.- Autorizar al Consejo de Administracién para que en un plazo no superior
a los dieciocho meses pueda adquirir a titulo oneroso, en una o varias veces, hasta
un maximo del 5% del capital social o la cifra méaxima que resulte de aplicacion
conforme a la normativa vigente en el momento de adquisicion, acciones de la
Sociedad que estén totalmente desembolsadas, sin que nunca se Supere entre las
acciones adquiridas por la Sociedad y las que tuvieran las sociedades dominadas, el
expresado porcentaje, o cualquier otro que legalmente se establezca. El precio
minimo y maximo de adquisicion seré el de cotizacién en el Mercado Continuo de las
Bolsas de Valores espafiolas con una oscilacién en mas o en menos de un 5%. En
el caso de que las acciones no cotizasen, el precio maximo Yy minimo de adquisicion
Se sefialara entre una vez y media y dos veces el valor contable de las acciones, de
acuerdo con el dltimo Balance consolidado auditado. El Consejo de Administracién
queda facultado para delegar la presente autorizacién en la persona o personas que
crea conveniente. La presente autorizacién se entiende que es extensiva a la
adquisicion de acciones de la Sociedad por parte de Sociedades dominadas.

DECIMO.- Autorizacion al Consejo de Administracion, conforme a lo dispuesto
en el articulo 153 1. b) de la Ley de Sociedades Anénimas, para que, dentro del
plazo maximo de cinco (5) afos, si lo estima conveniente, pueda aumentar el
capital social, hasta la cantidad maxima correspondiente al 50% del capital
social de la Sociedad en la fecha de la autorizacion, con prevision 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.
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Justificacién y oportunidad del acuerdo propuesto

La dinamica de toda sociedad mercantil y, en especial, de las compafias cuyas
acciones estan admitidas a negociacion oficial, exige que sus 6rganos de gobierno y
administracion dispongan en todo momento de los instrumentos mas idéneos para
dar respuesta adecuada a las exigencias que en cada caso demande la propia
Sociedad o las necesidades del mercado. Entre estas necesidades puede estar la de
dotar a la Sociedad de nuevos recursos econdémicos para hacer frente a tales
demandas, lo que puede obtenerse mediante nuevas aportaciones en concepto de
capital.

Teniendo en cuenta ademas la actual coyuntura econémica mundial y la alta
volatilidad de los mercados, la rapidez de ejecucion cobra una especial importancia y
se convierte en un factor determinante para la exitosa consecucion de una potencial
captacién de recursos adicionales.

La Ley de Sociedades Anénimas, para obviar dificultades tales como no poder
prever a priori las necesidades a corto o medio plazo de aumentar el capital social y
tener que acudir a la Junta General de Accionistas para ampliar la cifra de capital
social, con los costes y retraso que su celebracion comportaria, obstaculizandose
con ello una respuesta agil y eficaz, permite, en su articulo 153.1.b), que la Junta
General de Accionistas autorice al Consejo de Administracion para ampliar el capital
social, dentro de determinados limites, cumpliendo una serie de requisitos, sin
previa consulta a dicha Junta, asi como la posibilidad de excluir el derecho de
suscripcion preferente, conforme a lo establecido en el 159.2 de la Ley de
Sociedades Anénimas, en el caso de que concurran razones de interés social que
asi justifiquen dicha medida.

Partiendo de esta posibilidad legal, frecuentemente utilizada por las sociedades
cuyas acciones estan admitidas a negociacion oficial, se propone a la Junta General
de Accionistas la autorizaciéon al Consejo de Administracion para ampliar el capital
social, en una o varias veces, hasta un importe maximo de CUATROCIENTOS
CUARENTA Y SIETE MILLONES SETECIENTOS SETENTA Y SEIS MiL
VEINTIOCHO EUROS (447.776.028.- Euros), cifra que corresponde al 50% del
capital social actual, mediante la emision de nuevas acciones ordinarias,
privilegiadas o rescatables, con voto o sin voto, a la par o con prima de emision.

Asimismo, de conformidad con lo establecido en el articulo 159.2 de la Ley de
Sociedades Andnimas, la delegacion al Consejo de Administracion para aumentar el
capital a que se refiere este Informe incluye también la atribucién de la facultad de
excluir, total o parcialmente, el derecho de suscripcion preferente de los accionistas
en relacién con las emisiones de acciones que se acuerden en el ejercicio de la
referida delegacion, cuando el interés de la Sociedad asi lo exija, todo ello en los
términos del citado articulo 159.2.

El Consejo de Administracién considera que esta facultad de excluir el derecho de
suscripcién preferente, como complementaria a la de aumentar el capital, viene
justificada, por una parte, por el abaratamiento relativo de los costes asociados a la
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operacion (incluyendo, en particular, las comisiones de las entidades financieras
participantes en la emisién) que dicha exclusion suele permitir en comparaciéon con
una emisién con derechos de suscripcion preferente, y, por otro, por posibilitar que
los administradores estén en condiciones de ampliar notablemente la rapidez de
actuacion y respuesta que en ocasiones exigen los mercados financieros actuales,
permitiendo que la Sociedad pueda aprovechar los momentos en que las
condiciones de los mercados resultan méas favorables. Adicionalmente, la supresién
del derecho de suscripcion preferente distorsiona en menor medida la negociacién
de las acciones de la Sociedad durante el periodo de emision, que suele resultar
mas corto que en una emision con derechos.

Con todo, nétese que la exclusion del derecho de suscripcioén preferente es una
facultad que la Junta General delega en el Consejo de Administracion, y que
corresponde a éste, atendidas las circunstancias concretas y con respeto a las
exigencias legales, decidir en cada caso si procede o no excluir tal derecho.

En el supuesto de que el Consejo de Administracion decidiese hacer uso de la
posibilidad de excluir el derecho de suscripcion preferente en relacién a un concreto
aumento de capital que eventualmente acuerde en uso de Ia autorizacién concedida
por la Junta General de Accionistas, emitira, al tiempo de acordar el aumento, un
informe explicativo de Ias concretas razones de interés social que justifiquen aquella
decision de supresion del derecho, que sera objeto a su vez del pertinente informe
de auditores a que se refiere el articulo 159.2 de la Ley de Sociedades Andnimas.
Ambos informes seran puestos a disposicién de los accionistas y comunicados a la
primera Junta General que se celebre tras el acuerdo de ampliacién, de conformidad
con lo dispuesto en el indicado precepto.

Consecuentemente, quedara modificado el articulo Transitorio de los Estatutos
Sociales, ya que ello facilitara la flexibilidad en la futura adopcién de eventuales
acuerdos de ampliacién de capital social, de manera que pueda hacerse uso de
dicha facultad en el momento que se considere oportuno en interés de la Compaiiia,
pudiendo, incluso, acordarse la exclusién del derecho de suscripcién preferente.

Propuesta de acuerdo

Décimo 1.- Teniendo en cuenta la cifra actual del capital social, autorizar al Consegjo
de Administracién para aumentar el capital social en CUATROCIENTOS
CUARENTA Y SIETE MILLONES SETECIENTOS SETENTA Y SEIS MIL
VEINTIOCHO EUROS (447.776.028.- Euros) dentro del plazo de cinco afios, 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 autorizacién 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 autorizacion, con previsién de suscripcion incompleta,
todo ello de conformidad con lo establecido en el articulo 153.1.b) de la Ley de
Sociedades Anénimas.
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Décimo 2.- Con arreglo a lo establecido en el articulo 159.2 de la Ley de
Sociedades Anénimas, se atribuye expresamente al Consejo de Administracion la
facultad de excluir, en todo o en parte, el derecho de suscripcién preferente en
relacién con todas o cualquiera de las emisiones que acordare en base a la presente
autorizacion.

Décimo 3.- Como consecuencia del acuerdo precedente, modificar el Articulo
Transitorio de los Estatutos Sociales, hoy sin contenido, 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 26 de junio de 2009, ha sido autorizado para
aumentar el capital social en CUATROCIENTOS CUARENTA Y SIETE MILLONES
SETECIENTOS SETENTA Y SEIS MIL VEINTIOCHO EUROS (447.776.028.-
Euros), dentro del plazo de cinco afios, 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 o0 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 autorizacion, con
previsién de suscripcién incompleta, todo ello de conformidad con lo establecido en
el articulo 153.1.b) de la Ley de Sociedades An6nimas.”

DECIMO-PRIMERO.- Modificacion de determinados articulos de los Estatutos
Sociales y refundicién en un solo texto de su contenido, incorporando las
modificaciones acordadas por la Junta General.

11.1 Modificacién de! articulo 2 de los Estatutos Sociales. (Objeto social).

11.2 Modificacion del articulo 9 de los Estatutos Sociales. (Dividendos pasivos
y mora del accionista).

11.3 Modificacién del articulo 15 de los Estatutos Sociales. (Derecho de
suscripcion preferente).

11.4 Modificacién del articulo 16 de los Estatutos Sociales. (Exclusién del
derecho de suscripcion preferente).

11.5 Modificacion del articulo 17 de los Estatutos Sociales. (Reduccién del
capital social).

11.6 Modificacién del articulo 18 de los Estatutos Sociales. (Emision de
obligaciones).

11.7 Modificacion del articulo 32 de los Estatutos Sociales. (Acuerdos
especiales y mayorias).

11.8 Modificacion del articulo 64 de los Estatutos Sociales. (Distribucion de
dividendos).

11.9 Modificacion del articulo 69 de los Estatutos Sociales. (De la Fusion y
Escisién).
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11.10 Refundicién de los Estatutos Sociales.

Justificacion y oportunidad de los acuerdos propuestos.

La justificacion y oportunidad de los acuerdos propuestos viene extensamente
detallada en el Informe de los Administradores de la Compariia emitido en
cumplimiento del articulo 144.1 a) de la Ley de Sociedades Anénimas motivo por el
cual, para evitar repeticiones innecesarias, se da aqui por integramente reproducido.

Propuestas de acuerdos:

Décimo-Primero 1.- Modificar el articulo 2 de los Estatutos sociales, dejandolo
redactado conforme al siguiente tenor:

“Articulo 2.- OBJETO SOCIAL.
La Sociedad tiene por objeto:

(a) El negocio del gas, de la electricidad y de cualquier otra fuente de energia, en
sus diversas facetas, primaria, industrial y comercial Y, en general, todo tipo de
actividades relacionadas de forma directa, indirecta, complementaria o auxiliar
con las distintas fuentes de energia existentes en cada momento.

(b) La produccién y comercializacién de componentes Y equipos eléctricos,
electromecanicos y electrénicos.

(c) El disefio, desarrollo, implantacién y explotacion de servicios relacionados con la
informacién, gestién y organizacién empresarial (consultoria).

(d) La investigacion, desarrollo y explotacién de nuevas tecnologias.

(e) La planificacién, estudio, proyecto, ejecucion, montaje, gestién de compra de
equipos, inspeccién y control de calidad, explotacion, direccién, gestién y
mantenimiento tanto en trabajos de arquitectura y obras civiles en general como
en instalaciones industriales, abastecimientos de aguas, tratamiento de residuos
urbanos, medio ambiente y nuevas tecnologias energéticas, infraestructuras y
medios de transporte terrestre, maritimo y aeéreo, incluyendo aeropuertos y
ferrocarril, transporte por cualquier medio, gestion de servicios publicos en las
formas previstas por las leyes, y gestién de redes de comunicaciones, de
telecomunicaciones, de distribucién de gas o hidrocarburos en general, asi como
la gestién en la explotacién y consultoria para el desarrollo de trabajos de esta
naturaleza.

(f) La planificacion energética y racionalizacion del uso de la energia y la
cogeneracion de la misma.

(9) La compraventa de electrodomésticos y gasodomésticos, asi como el
mantenimiento de los mismos, pudiendo desarrollar igualmente actividades
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concretas de reparacién y mantenimiento y, en general, servicios tanto a la
industria como al hogar.

(h) La investigacién, desarrollo y explotacién de las comunicaciones y de la
informética en todos sus aspectos. La prestacién de servicios de caracter
industrial y, en especial, los de electricidad, telecomunicaciones, agua, gas e
hidrocarburos.

(i) La investigacion, desarrollo y explotacién de sistemas de seguridad industrial,
tanto en el &mbito industrial como doméstico.

(i) La prestacion de servicios relacionados con la formacion y seleccion de recursos
humanos, asi como la transferencia de conocimiento especializado empresarial.

(k) La gestién, promocién y explotacién inmobiliaria.

Las actividades anteriores podran ser desarrolladas, total o parcialmente, de modo
indirecto, en cualquiera de las formas admisibles en Derecho y, en particular,
mediante la titularidad de acciones o participaciones en otras sociedades con
actividad idéntica, analoga, conexa o complementaria. Ello seré obligatorio en los
casos en que, de acuerdo con la legislacién vigente, determinadas actividades
deban desarrollarse mediante sociedades separadas.

La actuacién como Sociedad Holding, pudiendo al efecto constituir o participar, en
concepto de socio o accionista, en otras Sociedades, cualesquiera que sea su
naturaleza u objeto, mediante la suscripcién o adquisicion y tenencia de acciones,
participaciones o cualquier otro titulo derivado de las mismas, sujeto todo ello al
cumplimiento de los requisitos legales exigibles en cada caso.”

Décimo-Primero 2.- Modificar el primer parrafo del articulo 9 de los Estatutos
sociales, sin variacién de los restantes parrafos, dejando redactado dicho parrafo
primero del articulo 9 conforme al siguiente tenor:

“Cuando existan acciones parcialmente desembolsadas, el accionista debera
proceder al desembolso en el momento que determine el Consejo de Administracion
en el plazo méaximo de cinco afios contados desde la fecha del acuerdo de aumento
de capital. En cuanto a la forma y demés pormenores del desembolso, se estara a lo
dispuesto en el acuerdo de aumento de capital, que podra disponer que los
desembolsos se efectiien tanto mediante aportaciones dinerarias como no
dinerarias.”

Décimo-Primero 3.- Modificar el primer parrafo del articulo 15 de los Estatutos
sociales, sin variacion de los restantes parrafos, dejando redactado dicho parrafo
primero del articulo 15 conforme al siguiente tenor:

“En los aumentos del capital social con emision de nuevas acciones, ordinarias o
privilegiadas, con cargo a aportaciones dinerarias, los antiguos accionistas podran
gjercitar, dentro del plazo que a este efecto les conceda la Administracién de la
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Sociedad, que no sera inferior a quince (15) dias desde la publicacién del anuncio de
la oferta de suscripcién de la nueva emisién en el "Boletin Oficial del Registro
Mercantil”, mientras la Sociedad continte siendo cotizada y a un (1) mes en el resto
de los casos, el derecho a suscribir un nimero de acciones proporcional al valor
nominal de las acciones que posean.”

Décimo-Primero 4.- Modificar el articulo 16 de los Estatutos sociales, dejandolo
redactado como sigue:

“Articulo 16.- EXCLUSION DEL DERECHO DE SUSCRIPCION PREFERENTE.

No habra lugar al derecho de suscripcién preferente, en los casos previstos en la
normativa vigente o cuando el mismo sea suprimido por la Junta General, o con su
delegacion, por el Consejo de Administracién, una vez cumplidos los tramites
requeridos por la normativa vigente.

En particular, se entiende, sin caréacter exhaustivo, que hay razones de interés social
cuando la exclusién sea necesaria para adquirir activos convenientes para el
desarrollo del objeto social, para colocar las acciones nuevas en mercados
extranjeros, para propiciar la incorporacién de un socio industrial o tecnologico y, en
general, para facilitar la realizacion de una operacién que resulte conveniente parala
Sociedad.”

Décimo-Primero 5.- Afiadir un tercer parrafo al articulo 17 de los Estatutos sociales,
del siguiente tenor literal:

“En el caso de reduccion de capital por devolucién de aportaciones, el pago a los
accionistas podra efectuarse, total o parcialmente, en especie, siempre y cuando se
cumplan simultaneamente las tres condiciones previstas en el Articulo 64 de estos
estatutos.”

Décimo-Primero 6.- Afiadir un segundo parrafo al articulo 18 de los Estatutos
sociales, del siguiente tenor literal:

‘La Junta General podra delegar en el Consejo de Administracién la facultad de
emitir obligaciones y valores de todo tipo, incluso convertibles y/o canjeables,
participaciones preferentes, pagarés, warrants u otros, incluyendo, en su caso, la
facultad de excluir el derecho de suscripcion preferente de obligaciones convertibles,
asi como la facultad de determinar el momento en que deba llevarse a efecto la
emision acordada, dentro de lo establecido por la norma aplicable.”

Décimo-Primero 7.- Modificar el articulo 32 de los Estatutos sociales, dejandolo
redactado conforme al siguiente tenor:

“Articulo 32.- ACUERDOS ESPECIALES Y MAYORIAS. CONSTITUCION.

Para que la Junta General ordinaria o extraordinaria, pueda acordar vélidamente Ia
emision de obligaciones, el aumento o la reduccién del capital, la supresién o la
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limitacién del derecho de suscripcién preferente de nuevas acciones u obligaciones
convertibles, asi como la transformacion, la fusion, la escisién o la cesién 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 (50%) del capital suscrito con derecho a voto. En segunda
convocatoria seréd suficiente la concurrencia del veinticinco por ciento (25%) de dicho
capital.”

Décimo-Primero 8.- Afadir un segundo y tercer parrafo al articulo 64 de los
Estatutos sociales, del siguiente tenor literal:

“la Junta General podrd acordar que el dividendo sea satisfecho total o
parcialmente en especie, siempre y cuando:

(i) los bienes o valores objeto de distribucion sean homogéneos;

(i) estén admitidos a cotizaciéon en un mercado oficial -en el momento de la
efectividad del acuerdo- o quede debidamente garantizada por la Sociedad la
obtencién de liquidez en el plazo méximo de un afio; y

(iii) no se distribuyan por un valor inferior al que tienen en el balance de la Sociedad.

Asimismo, la Junta General podra acordar programas de retribucion de los
accionistas basados en la reinversién de dividendos en nuevas acciones, en
programas de recompra de acciones, en la entrega de acciones liberadas con
facultad de recomprar los derechos de asignacién gratuita o en otras formulas
equivalentes, todo ello previa la adopcién de los acuerdos de ampliacion o reduccion
del capital que, en su caso procedan.”

Décimo-Primero 9.- Modificar el articulo 69 de los Estatutos sociales, dejandolo
redactado conforme al siguiente tenor:

“Articulo 69.-. MODIFICACIONES ESTRUCTURALES DE LA SOCIEDAD.

La transformacion, fusién, escisién o cesién global de activo y pasivo de la Sociedad
deberan acordarse por la Junta General de Accionistas, convocada con un mes de
antelacién, como minimo, a la fecha prevista para su celebracién y con la publicidad
exigida por la ley. El acuerdo debera adoptarse por la Junta, de conformidad con los
requisitos y tramites previstos en la ley.”

Décimo-Primero 10.- Como consecuencia de las modificaciones anteriores, se
aprueba un texto refundido de los Estatutos Sociales, en el que, sin variacion del
resto de los preceptos estatutarios, se incorporan, ademas, las restantes
modificaciones acordadas por esta Junta General, cuyo texto figura en el Anexo |.
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DECIMO-SEGUNDO.- Delegacién de facultades para complementar, desarrollar,
ejecutar, interpretar, subsanar y formalizar los acuerdos adoptados por la
Junta General.

Justificacion y oportunidad del acuerdo propuesto.

La eficacia practica de varios de los acuerdos que se adopten en la Junta General
depende de la ejecucién de ciertas formalidades, razén por la cual se propone para
llevar a cabo su realizacion, la delegacion de facultades en las personas gue se
diran.

Propuesta de acuerdo:

Décimo-Segundo 1.- Delegar en el Consejo de Administracién, tan ampliamente
como en derecho sea menester, cuantas facultades se consideren precisas a los
efectos de complementar, desarrollar, ejecutar y subsanar cualesquiera de los
acuerdos adoptados por la Junta General, pudiendo a tal efecto llevar a cabo
cuantas modificaciones, enmiendas y adiciones fueran necesarias o convenientes
para la efectividad y buen fin de dichos acuerdos.

Décimo-Segundo 2.- Delegar y facultar, tan ampliamente como en Derecho sea
menester, al Presidente del Consejo de Administracion DON SALVADOR
GABARRO SERRA, al Conssjero Delegado DON RAFAEL VILLASECA MARCO y al
Secretario de la Junta General y Vicesecretario del Consejo de Administracién DON
FELIPE CANELLAS VILALTA, para que, uno cualquiera de ellos, indistintamente,
pueda suscribir cuantos documentos privados y otorgar ante Notario de su eleccion
cuantos documentos publicos sean necesarios o convenientes para ejecutar los
anteriores acuerdos e inscribir los mismos en los registros correspondientes, con
facultad expresa de subsanacién, sin alterar su alcance, naturaleza o contenido.

Barcelona, 19 de mayo de 2009.
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Anexo | . Texto Refundido de los Estatutos de GAS NATURAL SDG, S.A.

ESTATUTOS DE GAS NATURAL SDG, S.A.
TITULO PRIMERO
DENOMINACION, OBJETO, DURACION Y DOMICILIO

Articulo 1.- DENOMINACION.

La Sociedad se denomina GAS NATURAL SDG, S.A. Fue constituida el 28 de enero
de 1843, ante los Notarios de Barcelona D. José¢ Manuel Planas y Compte y D.
Jaime Burguerol "simul et insolidum protocolando”, y se rige por los presentes
Estatutos, por las disposiciones sobre régimen juridico de las Sociedades Anonimas
y por las demas que resulten de aplicacion.

Articulo 2.- OBJETO SOCIAL.
La Sociedad tiene por objeto:

(@)  El negocio del gas, de la electricidad y de cualquier otra fuente de energia, en
sus diversas facetas, primaria, industrial y comercial y, en general, todo tipo de
actividades relacionadas de forma directa, indirecta, complementaria o auxiliar con
las distintas fuentes de energia existentes en cada momento.

(b) La produccién y comercializacion de componentes y equipos eléctricos,
electromecanicos y electronicos.

(c) El disefio, desarrollo, implantacién y explotacion de servicios relacionados con
la informacién, gestion y organizacion empresarial (consultoria).

(d)  La investigacion, desarrollo y explotacién de nuevas tecnologias.

(e) La planificacién, estudio, proyecto, ejecucién, montaje, gestion de compra de
equipos, inspeccién y control de calidad, explotacién, direccion, gestion y
mantenimiento tanto en trabajos de arquitectura y obras civiles en general como en
instalaciones industriales, abastecimientos de aguas, tratamiento de residuos
urbanos, medio ambiente y nuevas tecnologias energéticas, infraestructuras y
medios de transporte terrestre, maritimo y aéreo, incluyendo aeropuertos vy
ferrocarril, transporte por cualquier medio, gestién de servicios publicos en las
formas previstas por las leyes, y gestion de redes de comunicaciones, de
telecomunicaciones, de distribucién de gas o hidrocarburos en general, asi como la
gestién en la explotacién y consultoria para el desarrolio de trabajos de esta
naturaleza.

f La planificacion energética y racionalizacién del uso de la energia y la
cogeneracion de la misma.

(9) La compraventa de electrodomésticos y gasodomésticos, asi como el
mantenimiento de los mismos, pudiendo desarrollar igualmente actividades
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concretas de reparacion y mantenimiento y, en general, servicios tanto a la industria
como al hogar.

(h)  La investigacion, desarrolio y explotacion de las comunicaciones y de la
informatica en todos sus aspectos. La prestacién de servicios de caracter industrial
Y, en especial, los de electricidad, telecomunicaciones, agua, gas e hidrocarburos.

(i) La investigacion, desarrollo y explotacion de sistemas de seguridad industrial,
tanto en el ambito industrial como doméstico.

() La prestacion de servicios relacionados con la formacion y seleccion de
recursos humanos, asi como la transferencia de conocimiento especializado
empresarial.

(k) La gestién, promocién y explotacion inmobiliaria.

Las actividades anteriores podran ser desarrolladas, total o parcialmente, de modo
indirecto, en cualquiera de las formas admisibles en Derecho y, en particular,
mediante la titularidad de acciones o participaciones en otras sociedades con
actividad idéntica, analoga, conexa o complementaria. Ello sera obligatorio en los
casos en que, de acuerdo con la legislacion vigente, determinadas actividades
deban desarrollarse mediante sociedades separadas.

La actuacion como Sociedad Holding, pudiendo al efecto constituir o participar, en
concepto de socio o accionista, en otras Sociedades, cualesquiera que sea su
naturaleza u objeto, mediante la suscripcién o adquisicion y tenencia de acciones,
participaciones o cualquier otro titulo derivado de las mismas, sujeto todo ello al
cumplimiento de los requisitos legales exigibles en cada caso.

Articulo 3.- DURACION.

La Sociedad tiene una duracién indefinida e inicié sus operaciones el dia de su
constitucion.

Articulo 4.- DOMICILIO SOCIAL.

La Sociedad tiene su domicilio en Barcelona, Plaga del Gas n° 1.

El Consejo de Administracién podra acordar el traslado del domicilio dentro del
término municipal de Barcelona, asi como la creacién, supresion, o traslado de

sucursales, agencias, delegaciones representaciones u oficinas tanto en territorio
espariol como en el extranjero.
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TiTULO SEGUNDO
CAPITAL SOCIAL Y ACCIONES

Articulo 5.- CAPITAL SOCIAL.

El capital social es de NOVECIENTOS VEINTIUN MILLONES SETECIENTOS
CINCUENTA Y SEIS MIL NOVECIENTOS CINCUENTA'Y UN EUROS (921.756.951
euros) y esta integramente suscrito y desembolsado.

Articulo 6.- ACCIONES.

El capital social esta integrado por 921.756.951 acciones, de 1 euro de valor nominal
cada una de ellas, representadas por anotaciones en cuenta y pertenecientes a una
misma clase.

Las acciones representativas del capital social tienen la consideracion de valores
mobiliarios y se rigen por lo dispuesto en la normativa reguladora del Mercado de
Valores.

Las acciones representadas por medio de anotaciones en cuenta, se constituyen
como tales en virtud de su inscripcién en el correspondiente registro contable, que
reflejara las menciones recogidas en la escritura de emision y si estan o no
enteramente desembolsadas, en su caso.

La legitimacién para el ejercicio de los derechos de accionista, incluida en su caso la
transmision, se obtiene mediante la inscripcién en el registro contable, que presume
la titularidad legitima y habilita al titular a exigir que la Sociedad le reconozca como
accionista. Dicha legitimacion podra acreditarse mediante la exhibicion de los
certificados oportunos, expedidos por la entidad encargada de los registros
contables.

Si la Sociedad realiza alguna prestacion a favor del presuntamente legitimado,
queda liberada, aunque aquél no sea el titular real de la accién, siempre que la
realizara de buena fe y sin culpa grave.

Articulo 7.- DERECHOS DE LOS ACCIONISTAS.

La accién confiere a su titular legitimo la condicién de socio y le atribuye los
derechos reconocidos en la Ley y en los presentes Estatutos.

En los términos establecidos en la Ley y salvo en los casos en ella previstos, el
accionista tiene, como minimo, los siguientes derechos:

a) El de participar en el reparto de las ganancias sociales y en el patrimonio
resultante de la liquidacion.

b) El de suscripcion preferente en la emision de nuevas acciones o de
obligaciones convertibles.
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C) El de asistir y votar en las Juntas Generales y el de impugnar los acuerdos
sociales.

d) El de informacién.

Articulo 8.- ACCIONES SIN VOTO.

La Sociedad podra emitir acciones sin derecho de voto por un importe nominal no
superior a la mitad del capital social desembolsado.

Los titulares de acciones sin voto tendran derecho a percibir un dividendo minimo
anual del cinco por ciento del capital desembolsado por cada accién sin voto. Una
vez acordado el dividendo minimo, los titulares de las acciones sin voto tendran
derecho al mismo dividendo que corresponda a las acciones ordinarias.

Articulo 9.- DIVIDENDOS PASIVOS Y MORA DEL ACCIONISTA.

Cuando existan acciones parcialmente desembolsadas, el accionista debera
proceder al desembolso en el momento que determine el Consejo de Administracion
en el plazo maximo de cinco afos contados desde la fecha del acuerdo de aumento
de capital. En cuanto a la forma y demas pormenores del desembolso, se estara a lo
dispuesto en el acuerdo de aumento de capital, que podra disponer que los
desembolsos se efectien tanto mediante aportaciones dinerarias como no
dinerarias.

Se encuentra en mora el accionista que una vez vencido el plazo fijado para el pago
del capital no desembolsado no lo haya satisfecho.

El accionista que se halle en mora en el pago de los dividendos pasivos no podra
ejercitar el derecho de voto. El importe de sus acciones sera deducido del capital
social para el computo del quérum.

Tampoco tendra derecho el socio moroso a percibir dividendos ni a la suscripcién
preferente de nuevas acciones, ni de obligaciones convertibles. Una vez abonado el
importe de los dividendos pasivos, junto con los intereses adeudados, podra el
accionista reclamar el pago de los dividendos no prescritos, pero no podra reclamar
la suscripcion preferente, si el plazo para su ejercicio ya hubiere transcurrido.
Cuando el accionista se halle en mora, la Sociedad podra, seglin los casos, y
atendida la naturaleza de la aportacion no efectuada, reclamar el cumplimiento de la
obligacién de desembolso, con abono del interés legal y de los dafios y perjuicios
causados por la morosidad, o enajenar las acciones por cuenta y riesgo del socio
moroso o proceder ejecutivamente contra los bienes del accionista para hacer
efectiva la porcion de capital en metalico no entregada y sus intereses.

Si la Sociedad hubiera optado por la enajenacion y la venta no pudiese efectuarse,
la accion sera amortizada, con la consiguiente reduccion del capital, quedando en
beneficio de la Sociedad las cantidades ya percibidas por ella a cuenta de la accién.
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El adquiriente de la accion no liberada responde solidariamente con todc_:s los
transmitentes que le precedan, y a eleccion de los Administradores de la Sociedad,
del pago de la parte no desembolsada.

La responsabilidad de los transmitentes durara tres afos, contados desde la fecha
de la respectiva transmision.

Cualquier pacto contrario a la responsabilidad solidaria asi determinada sera nulo. El
adquiriente que pague podra reclamar la totalidad de lo pagado a los adquirientes
posteriores.

Articulo 10.- DOCUMENTACION DE ACCIONES.

Las acciones emitidas deberan constar en las correspondientes escrituras de
emisién en las que figuraran: la denominacion, el nimero de acciones, el valor
nominal y las demas caracteristicas y condiciones de las acciones integradas en la
emision. La Sociedad debe dar cumplimiento en relacion con dichas acciones a lo
dispuesto en la normativa reguladora del mercado de valores.

Articulo 11.- TRANSMISION DE ACCIONES.

Las acciones son transmisibles en la forma en que las disposiciones vigentes lo
regulen.

Articulo 12.- COPROPIEDAD Y DERECHOS REALES SOBRE LAS ACCIONES.

El régimen de copropiedad, usufructo, prenda y embargo de las acciones de la
Sociedad sera el determinado en los articulos 66 a 73 de la Ley de Sociedades
Anénimas y demas disposiciones complementarias.

TITULO TERCERO
AUMENTO Y REDUCCION DEL CAPITAL SOCIAL

Articulo 13.- MODALIDADES DEL AUMENTO.

El aumento del capital social podra realizarse por emisién de nuevas acciones o por
elevacioén del valor nominal de las ya existentes.

En ambos casos, el contravalor del aumento del capital podra consistir, tanto en
nuevas aportaciones dinerarias o no dinerarias al patrimonio social, incluida la
compensacion de créditos contra la Sociedad, como en la transformacion de
reservas o beneficios, que ya figuraban en dicho patrimonio.

El aumento del capital social habrd de acordarse por la Junta General con los
requisitos establecidos para la modificacién de los estatutos sociales.
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Articulo 14.- DELEGACION EN EL CONSEJO DE ADMINISTRACION PARA EL
AUMENTO DEL CAPITAL SOCIAL.

La Junta General, con los requisitos establecidos en la Ley y en estos Estatutos,
podra delegar en el Consejo de Administracion de la Sociedad las siguientes
facultades:

a) Una vez acordado por la propia Junta General el aumento del capital social en
una cantidad determinada:

1.- Sefialar la fecha en que deba llevarse a efecto el aumento en la cifra acordada,
dentro del plazo maximo de un afo, excepto en el caso de conversion de
obligaciones en acciones.

2.- Fijar las condiciones del aumento de capital en todo Io no previsto en el acuerdo
de la Junta General, dentro del plazo maximo de un afio, excepto en el caso de
conversion de obligaciones en acciones.

3.- Sefialar las fechas de inicio y cierre del periodo de suscripcion.
4.- Emitir las acciones que representen el aumento.

5.- Declarar las cantidades suscritas en dicha ampliacién de capital.
6.- Exigir el pago y desembolso de los dividendos pasivos.

7.- Modificar los articulos correspondientes de estos Estatutos Sociales, relativos al
capital social, recogiendo la nueva cifra después del aumento, en funcién de las
cantidades realmente suscritas y,

8.- En general, ejecutar el mencionado acuerdo.

b) La facultad de acordar, en una o varias veces, el aumento del capital social hasta
una cifra determinada, en la oportunidad y cuantia que decida, sin previa consulta a
la Junta General. Estos aumentos no podran ser superiores en ningun caso a la
mitad del capital de la Sociedad en el momento de la autorizacién y deberan
realizarse mediante aportaciones dinerarias, dentro del plazo maximo de cinco afios
a contar del acuerdo de la Junta.

En este supuesto, el Consejo de Administracion quedara también facultado para dar
nueva redaccion a los articulos de los Estatutos Sociales relativos al capital social,
una vez haya sido acordado y ejecutado el aumento.
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Articulo 15.- DERECHO DE SUSCRIPCION PREFERENTE.

En los aumentos del capital social con emision de nuevas acciones, ordinarias o
privilegiadas, con cargo a aportaciones dinerarias, los antiguos accionistas podran
ejercitar, dentro del plazo que a este efecto les conceda la Administraciéon de la
Sociedad, que no sera inferior a quince (15) dias desde la publicacién del anuncio de
la oferta de suscripcién de la nueva emisién en el "Boletin Oficial del Registro
Mercantil", mientras la Sociedad continte siendo cotizada y a un (1) mes en el resto
de los casos, el derecho a suscribir un nimero de acciones proporcional al valor
nominal de las acciones que posean.

Los derechos de suscripcion preferente seran transmisibles en las mismas
condiciones que las acciones de las que se deriven. En caso de aumento con cargo
a reservas, la misma regla sera de aplicacion a los derechos de asignacion gratuita
de las nuevas acciones.

Articulo 16.- EXCLUSION DEL DERECHO DE SUSCRIPCION PREFERENTE.

No habra lugar al derecho de suscripcion preferente en los casos previstos en la
normativa vigente o cuando el mismo sea suprimido por la Junta General, o con su
delegacion, por el Consejo de Administracién, una vez cumplidos los tramites
requeridos por la normativa vigente.

En particular, se entiende, sin caracter exhaustivo, que hay razones de interés social
cuando la exclusion sea necesaria para adquirir activos convenientes para el
desarrollo del objeto social, para colocar las acciones nuevas en mercados
extranjeros, para propiciar la incorporacién de un socio industrial o tecnologico y, en
general, para facilitar la realizacién de una operacion que resulte conveniente para la
Sociedad.

Articulo 17.- REDUCCION DEL CAPITAL SOCIAL.

La reduccion del capital social puede tener por finalidad la devolucion de
aportaciones, la condonacion de dividendos pasivos, la constitucion o el incremento
de la reserva legal o de reservas voluntarias o el restablecimiento del equilibrio entre
el capital y el patrimonio de la Sociedad, disminuido por consecuencia de pérdidas.

La reduccion del capital social tendra caracter obligatorio cuando las pérdidas hayan
disminuido el haber social por debajo de las dos terceras partes de la cifra de capital
y hubiere transcurrido un ejercicio social sin haberse reintegrado el patrimonio.

En el caso de reduccién de capital por devolucion de aportaciones, el pago a los
accionistas podra efectuarse, total o parcialmente, en especie, siempre y cuando se
cumplan simultaneamente las tres condiciones previstas en el Articulo 64 de estos
estatutos.
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TiTULO CUARTO
DE LAS OBLIGACIONES

Articulo 18.- EMISION DE OBLIGACIONES.

La Sociedad podra emitir series numeradas de obligaciones u otros valores, que
reconozcan o creen una deuda, siempre que el importe de aquéllas y éstos, en su
conjunto, no sea superior al capital social desembolsado, méas las reservas que
figuren en el Gltimo balance aprobado y las cuentas de actualizacién y regularizaciéon
de balances, cuando hayan sido aceptadas por el Ministerio de Economia y
Hacienda.

La Junta General podra delegar en el Consejo de Administracion la facultad de emitir
obligaciones y valores de todo tipo, incluso convertibles y/o canjeables,
participaciones preferentes, pagarés, warrants u otros, incluyendo, en su caso, la
facultad de excluir el derecho de suscripcion preferente de obligaciones convertibles,
asf como la facultad de determinar el momento en que deba llevarse a efecto la
emisién acordada, dentro de lo establecido por la norma aplicable.

Articulo 19.- CONDICIONES DE LA EMISION.

Las condiciones de cada emision, asi como la capacidad de la Sociedad para
formalizarlas, cuando no hayan sido reguladas por Ley, se someteran a los acuerdos
adoptados por la Junta General de acuerdo con los presentes Estatutos Sociales.

En todo caso, seran condiciones necesarias la constitucién de una Asociacién de
defensa o Sindicato de obligacionistas y la designacion, por la Sociedad, de una
persona que, con el nombre de Comisario, concurra al otorgamiento del contrato de
emisién en nombre de los futuros obligacionistas.

Articulo 20.- SUSCRIPCION DE LA EMISION.

La suscripcion de las obligaciones implica para cada obligacionista la ratificacién
plena del contrato de emision y su adhesién al Sindicato.

Articulo 21.- SINDICATO DE OBLIGACIONISTAS.

E! sindicato de obligacionistas quedara constituido, una vez que se inscriba la
escritura de emisién, entre los adquirientes de las obligaciones a medida gue vayan
recibiendo los titulos o practicandose las anotaciones correspondientes.

Los gastos normales que ocasione el sostenimiento del Sindicato correran a cargo
de la Sociedad, no pudiendo exceder en ningln caso del 1 por ciento de los
intereses anuales devengados por las obligaciones emitidas.

Articulo 22.- RESCATE.

La Sociedad podra rescatar las obligaciones emitidas:
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a) Por amortizaciéon o por pago anticipado, de acuerdo con las condiciones de la
escritura de emision.

b) Como consecuencia de los convenios celebrados entre la Sociedad y el
Sindicato de Obligacionistas.

c) Por adquisicién en Bolsa, al efecto de amortizarlas.

d) Por conversion en acciones, de acuerdo con los titulares.
] TITULO QUINTO
ORGANOS DE LA SOCIEDAD

Articulo 23.- ORGANOS SOCIALES.

Los 6rganos de la Sociedad son la Junta General de Accionistas y el Consejo de
Administracion.

CAPITULOI
DE LA JUNTA GENERAL

Articulo 24.- JUNTA GENERAL.

Los accionistas constituidos en Junta General, debidamente convocada, decidiran
por mayoria en los asuntos propios de la competencia de la Junta.

Todos los socios, incluso los disidentes y los que no hayan participado en la reunion,
quedan sometidos a los acuerdos de la Junta General.

Articulo 25.- CLASES DE JUNTA.

Las Juntas Generales de accionistas podran ser ordinarias o extraordinarias.
Articulo 26.- JUNTA GENERAL ORDINARIA.

La Junta General Ordinaria, previamente convocada al efecto, se reunira
necesariamente dentro de los seis primeros meses de cada ejercicio para como
minimo censurar la gestién social, aprobar, en su caso, las cuentas del ejercicio

anterior y resolver sobre la aplicacién del resultado.

La Junta General Ordinaria sera vélida aunque haya sido convocada o se celebre
fuera de plazo.

Asimismo la Junta podréa acordar cuantos asuntos se sometan a su consideracion.
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Articulo 27.- JUNTA GENERAL EXTRAORDINARIA.

Toda Junta que no sea la prevista en el articulo anterior tendréa la consideracion de
Junta General Extraordinaria.

Articulo 28.- CONVOCATORIA DE LA JUNTA GENERAL.

La Junta General Ordinaria o Extraordinaria, debera ser convocada por el Consejo
de Administracién mediante anuncio publicado en el “Boletin Oficial del Registro
Mercantil” y en uno de los diarios de mayor circulacién en la provincia, por lo menos
un mes antes de la fecha fijada para su celebracién.

El anuncio expresara la fecha de la reunién en primera convocatoria, y todos los
asuntos que hayan de tratarse. Podra, asimismo, hacerse constar la fecha en la que,
si procediera, se reunira la Junta en segunda convocatoria.

Entre la primera y la segunda reunién debera mediar, por lo menos, un plazo de
veinticuatro horas.

Si la Junta General, debidamente convocada, no se celebrara en primera
convocatoria, ni se hubiese previsto en el anuncio la fecha de la segunda, debera
eésta ser anunciada, con los mismos requisitos de publicidad que la primera, dentro
de los quince dias siguientes a la fecha de la Junta no celebrada y con ocho dias de
antelacion a la fecha de la reunién.

Los accionistas que representen, al menos, el cinco por ciento del capital social,
podran solicitar que se publique un complemento a la convocatoria de la Junta
General de Accionistas incluyendo uno o mas puntos en el orden del dia. El ejercicio
de este derecho debera hacerse mediante notificacién fehaciente que habra de
recibirse en el domicilio social dentro de los cinco dias siguientes a la publicacién de
la convocatoria.

El complemento de la convocatoria debera publicarse con quince dias de antelacion
como minimo a la fecha establecida para la reunién de la Junta. La falta de
publicacion del complemento de la convocatoria en el plazo legalmente fijado sera
causa de nulidad de la Junta.

Articulo 29.- FACULTAD Y OBLIGACION DE CONVOCAR.

El Consejo de Administracién podra convocar la Junta General Extraordinaria de
Accionistas siempre que lo estime conveniente para los intereses sociales.

Debera asimismo convocarla cuando lo solicite un ntimero de socios titular de, al
menos, un cinco por ciento del capital social, expresando en la solicitud los asuntos
a tratar en la Junta. En este caso, la Junta debera ser convocada para celebrarse
dentro de los treinta dias siguientes a la fecha en que se hubiese requerido
notarialmente al Consejo de Administraciéon para convocarla.
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El Consejo de Administracion confeccionara el orden del dia, incluyendo
necesariamente los asuntos que hayan sido objeto de solicitud.

Articulo 30.- JUNTA UNIVERSAL.

No obstante lo dispuesto en los articulos anteriores, la Junta se entendera
convocada y quedara validamente constituida para tratar cualquier asunto siempre
que esté presente todo el capital social y los asistentes acepten por unanimidad la
celebracion de la Junta. En este caso la Junta podra celebrarse en cualquier lugar.

Articulo 31.- CONSTITUCION DE LA JUNTA.

La Junta General quedara validamente constituida, en primera convocatoria, cuando
los accionistas, presentes o representados, posean, al menos, el veinticinco por
ciento del capital suscrito con derecho a voto.

En segunda convocatoria, sera valida la constitucion de la Junta cualquiera que sea
el capital concurrente a la misma.

Articulo 32.- ACUERDOS ESPECIALES Y MAYORIAS. CONSTITUCION.

Para que la Junta General ordinaria o extraordinaria, pueda acordar validamente la
emisién de obligaciones, el aumento o la reduccion del capital, la supresion o la
limitacion del derecho de suscripcion preferente de nuevas acciones u obligaciones
convertibles, asi como la transformacion, 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 (50%) del capital suscrito con derecho a voto. En segunda
convocatoria sera suficiente la concurrencia del veinticinco por ciento (25%) de dicho
capital.

Cuando concurran accionistas que representen menos del cincuenta por ciento
(50%) del capital suscrito con derecho a voto, los acuerdos a que se refiere el
parrafo anterior, s6lo podran adoptarse validamente con el voto favorable de los dos
tercios del capital presente o representado en la Junta.

Articulo 33.- 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 antelacion 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 caracter nominativo por las entidades a
las que legalmente corresponda.

Los miembros del Consejo de Administracion deberan asistir a las Juntas Generales.
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Los Directores, Gerentes y Técnicos de la Sociedad podran asistir a las Juntas
Generales cuando fueren invitados por el Consejo de Administracion.

El Presidente podra autorizar la asistencia de cualquier otra persona que juzgue
conveniente, si bien la Junta podréa revocar dicha autorizacién.

Articulo 34.- REPRESENTACION.

Todo accionista que tenga derecho de asistencia podra 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 representacién conferida
con 3 dias de anticipacién, cuando menos, a la fecha de celebracién de la reunién.
La representacién debera conferirse por escrito y con caracter especial para cada
Junta, salvo lo dispuesto en articulo 108 de le Ley de Sociedades Anénimas. La
representacion es siempre revocable. La asistencia personal a la Junta del
representado tendra valor de revocacién.

Articulo 35.- PRESIDENCIA Y VICEPRESIDENCIA DE LA JUNTA GENERAL.

La Junta sera presidida por el Presidente del Consejo de Administracion y, a falta de
este, por el Vicepresidente y, siendo varios, por el que corresponda segun su orden,
y si no hubiere tal orden empezando por el de mas edad o, en defecto de todos
ellos, por el Consejero que en cada caso elijan los socios asistentes a la reunién.

El Presidente estard asistido por un Secretario, que sera el del Consejo de
Administracién, y en su defecto actuara el Vicesecretario del Consejo de
Administracion si lo hubiere, y a falta de éste la persona que designe la propia Junta.

Articulo 36.- LISTA DE ASISTENTES.

Antes de entrar en el orden del dia se formaré la lista de asistentes, expresando el
caracter o representacion de cada uno de ellos y el nimero de acciones, propias o
ajenas, con que concurran.

La lista de asistentes podra formarse también mediante fichero o incorporarse a
soporte informatico. En estos casos se consignara en la propia acta el medio
utilizado, y se extenderd en la cubierta precintada del fichero o del soporte la
oportuna diligencia de identificacion, firmada por el Secretario, con el visto bueno del
Presidente.

Al final de la lista se determinara el nimero de accionistas, presentes o
representados, asi como el importe del capital del que sean titulares, especificando
el que corresponde a los accionistas con derecho de voto.

Articulo 37.- DELIBERACION Y ADOPCION DE ACUERDOS.

Abierta la sesion se dara lectura por el Secretario a los puntos que integran el orden
del dia.

34




gasNat%al

Una vez se haya producido la intervencién del Presidente del Consejo de
Administracion, y de las personas autorizadas por él, el Presidente concedera la
palabra a los accionistas que lo soliciten, dirigiendo y manteniendo el debate dentro
de los limites del orden del dia, salvo lo dispuesto en los articulos 131 y 134 del
Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anoénimas. El Presidente pondra fin al
debate cuando el asunto haya quedado, a su juicio, suficientemente debatido, y
sometera seguidamente a votacion las diferentes propuestas de acuerdo.

Los acuerdos se habran de adoptar con el voto favorable de la mayoria de capital
social con derecho a voto, presente y representado en la Junta, con las excepciones
previstas en la Ley y en estos Estatutos.

Articulo 38.- DERECHO DE INFORMACION.

Los accionistas podran solicitar por escrito, con anterioridad a la reunion de la Junta
o verbalmente durante la misma, los informes o aclaraciones que estimen precisos,
acerca de los asuntos comprendidos en el orden del dia. El Consejo de
Administracion estara obligado a proporcionarselos, salvo en los casos en que, a
juicio del Presidente, la publicidad de los datos solicitados perjudique a los intereses
sociales.

Esta excepcién no procedera cuando la solicitud esté apoyada por accionistas que
representen, al menos, la cuarta parte del capital.

Articulo 39.- ACTA DE LA JUNTA.

El acta de la Junta podra ser aprobada por la propia Junta a continuacion de
haberse celebrado ésta y, en su defecto, dentro del plazo de quince dias, por el
Presidente de la Junta y dos interventores, uno en representacion de la mayoria y
otro por la minoria.

El acta aprobada en cualquiera de estas dos formas tendra fuerza ejecutiva a partir
de la fecha de su aprobacion.

En caso de que la Junta se hubiera celebrado con la presencia de Notario requerido
para levantar acta por el Consejo de Administracién, conforme al articulo 114 de la
Ley de Sociedades Anénimas, el acta notarial tendra la consideracion de acta de la
Junta, no siendo precisa por tanto su aprobacion.

Articulo 40.- IMPUGNACION DE ACUERDOS SOCIALES.

Los acuerdos adoptados por las Juntas Generales podran ser impugnados en los
casos y mediante los procedimientos establecidos en la legislacion vigente.
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CAPITULO Il
DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

Articulo 41.- CONSEJO DE ADMINISTRACION.

La administraciéon de la Sociedad se confia al Consejo de Administracién, que se
compondra de diez Consejeros como minimo y veinte como maximo, reelegibles
indefinidamente.

Corresponde a la Junta General la determinacién de su numero, asi como el
nombramiento y separacion de Consejeros.

El cargo de Consejero es renunciable, revocable y reelegible.

Queda prohibido que ocupen cargos en la Sociedad Y, en su caso, ejercerlos, a
aquellas personas declaradas incompatibles en la medida y condiciones fijadas por
la Ley 12/1995, de 11 de mayo, asi como las que estén incursas en las prohibiciones
del articulo 124 de la Ley de Sociedades Anénimas u otras disposiciones legales.

Articulo 42.- DURACION Y COOPTACION.

La duracién del cargo de Consejero sera de tres anos. Al término del plazo para el
que fueron designados, los Consejeros podran ser reelegidos.

A efectos de este articulo, se debe entender que el nombramiento caducara cuando,
vencido el plazo, se haya celebrado la siguiente Junta, o haya transcurrido el término
legal para la celebracion de la siguiente Junta General Ordinaria.

Si durante el plazo para el que fueron nombrados los Administradores se produjesen
vacantes, el Consejo podra designar entre los accionistas las personas que hayan
de ocuparlas hasta que se retina la primera Junta General.

Articulo 43.- REPRESENTACION DE LA SOCIEDAD.

El poder de representacion de la Sociedad, en juicio o fuera de él, corresponde al
Consejo de Administracion.

La representacién se extendera a todos los actos comprendidos dentro del objeto
social establecido en los presentes Estatutos.

Articulo 44.- RETRIBUCION.
La remuneracién del Consejo de Administraciéon consistira en un 10% del beneficio

anual como maximo, determinandose dentro de dicho limite, en proporciéon al
namero de Consejeros en ejercicio.
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Dicha remuneracion soélo podra ser detraida de los beneficios liquidos después de
estar cubiertas las reservas legales y estatutarias y de haber reconocido a las
acciones ordinarias un dividendo no inferior al 4 por ciento de su valor nominal.

El Consejo la distribuira entre sus miembros segun propio acuerdo.

Los Consejeros podran ser remunerados adicionalmente con la entrega de acciones
de la Sociedad, derechos de opcién sobre acciones, o de otros valores que den
derecho a la obtencién de acciones, o mediante sistemas retributivos referenciados
al valor de la cotizacion de las acciones. La aplicacion de dichos sistemas debera ser
acordada por la Junta General, que determinara el valor de las acciones que se
tome como referencia, el nimero de acciones a entregar a cada Consejero, el precio
de ejercicio de los derechos de opcion, el plazo de la duracién del sistema que se
acuerde y cuantas condiciones estime oportunas.

El Consejo de Administracion podré aplicar formulas de incentivo consistentes en la
entrega de acciones de la Sociedad, de derechos de opcion sobre las mismas, de
otros valores que den derecho a la obtencién de acciones, o referenciadas a la
cotizacion de las acciones para retribuir al personal de la Compafiia o la parte del
mismo que considere conveniente, cumpliendo siempre los requisitos establecidos
en la Ley de Sociedades An6nimas, Ley de Mercado de Valores y demas normas
aplicables a estos supuestos, en particular la previa aprobacion de la Junta General
cuando sea preceptiva.

Las percepciones previstas en este articulo seran compatibles e independientes de
los sueldos, retribuciones, indemnizaciones, pensiones, opciones sobre acciones 0
compensaciones de cualquier clase establecidos con caracter general o singular
para aquellos miembros del Consejo de Administracion que cumplan funciones
ejecutivas, cualquiera que sea la naturaleza de su relacion con la sociedad, ya
laboral — comun o especial de alta direccion — mercantil o de prestacién de servicios,
relaciones que seran compatibles con la condicién de miembro del Consejo de
Administracion.

Articulo 45.- RESPONSABILIDAD.

Los Consejeros desempefiaran su cargo con la diligencia de un ordenado
empresario y representante leal.

Deberan guardar secreto de las informaciones de caracter confidencial, aun después
de cesar en sus funciones.

Articulo 46.- CONVOCATORIA Y LUGAR DE CELEBRACION.

El Consejo se reunird cuantas veces lo convoque el Presidente o quien haga sus
veces, a iniciativa suya o cuando lo solicite un tercio (1/3) de los Consejeros. Las
reuniones tendran lugar, de ordinario, en el domicilio social, pero podran también
celebrarse en otro que determine el Presidente.
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Sin perjuicio de lo indicado en el parrafo anterior, cuando la ley asi lo autorice,
podran adoptarse acuerdos sin sesion y por escrito, ajustandose a los requisitos y
formalidades establecidos en el Reglamento del Registro Mercantil.

La convocatoria se cursara por télex, telegrama, telefax o carta a cada uno de los
Consejeros. No obstante, sera vélida la constitucién del Consejo sin convocatoria
previa, siempre que todos los Consejeros se hallen presentes o representados y
acepten por unanimidad la celebracion del Consejo.

Articulo 47.- CONSTITUCION DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION.

El Consejo de Administracion quedara validamente constituido cuando concurran a
la reunion, presentes o representados, la mitad mas uno del nimero de Consejeros
que haya establecido la Junta General.

Los Consejeros que no puedan asistir podran delegar su representacién en otro
Consejero, sin que exista limite al nimero de representaciones gue pueda ostentar
cada Consejero. La representacién habra de conferirse por cualquier medio escrito,
siendo vélida también por telegrama, télex o telefax.

Podra asistir a las reuniones del Consejo de Administracion cualquier persona que el
Presidente juzgue conveniente.

Articulo 48.- CARGOS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION.

El Consejo elige de su seno un Presidente y podra nombrar uno o varios
Vicepresidentes, determinando el orden de prelacién de éstos. Al Presidente le
sustituye, en caso de vacante, ausencia o enfermedad, el Vicepresidente primero si
existiere, y a falta de éste, los demas Vicepresidentes, segtin su orden de prelacién;
en defecto de todos ellos, desemperiara las funciones de Presidente el Consejero
que a estos efectos sea elegido interinamente.

Compete asimismo al Consejo la eleccién de Secretario, que podra ser o no
Consejero. También podra nombrar, el Consejo, un Vicesecretario, que auxiliara al
Secretario y le sustituird en caso de vacante, ausencia o enfermedad. En defecto de
éste, sustituird al Secretario el Consejero de menor edad de entre los asistentes a la
reunién.

Articulo 49.- DELIBERACION Y ADOPCION DE ACUERDOS.

Abierta la sesion, se dara lectura por el Secretario a los puntos que integran el orden
del dia, procediéndose a su debate y correspondiente votacion.

El Consejo deliberara sobre las cuestiones contenidas en el orden del dia.

Los acuerdos se adoptaran por mayoria absoluta de los presentes o representados
en la sesion de que se trate.
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Los acuerdos del Consejo de Administracion se consignaran en acta, que se
extendera o transcribira en el libro de actas correspondiente, con expresion de las
circunstancias prevenidas por la legislacion vigente.

Las actas se aprobaran por el propio Consejo de Administracion, al final de la
reunion o en otra posterior.

Las actas podran ser también aprobadas por el Presidente y dos Consejeros
asistentes a la reunién del Consejo a que el acta se refiera, designados en cada
sesion por el propio Consejo.

Articulo 50.- DELEGACION DE FACULTADES.

El Consejo de Administracién 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 aquéllas que,
legalmente, o por acuerdo de la Junta General, fueran de la exclusiva competencia
de ésta, o indelegables del Consejo.

La delegacién permanente de facultades del Consejo de Administracion en la
Comisién Ejecutiva y/o en el Consejero Delegado y la designacion de los Consejeros
que hayan de ocupar tales cargos requeriran también, para su validez, el voto
favorable de las dos terceras partes de los componentes del Consejo segun el
numero fijado por la Junta General, y no produciran efecto alguno hasta su
inscripcion en el Registro Mercantil.

Articulo 51.- COMPOSICION DE LA COMISION EJECUTIVA.

El propio Consejo de Administraciéon determinara en cada caso la composicion de
cada Comisién Ejecutiva y las personas que ostenten los cargos dentro de la misma.
En cuanto el Consejo de Administracion no haya determinado o regulado respecto al
funcionamiento de las Comisiones Ejecutivas, sera de aplicacién analdgica lo
establecido en los presentes Estatutos y en la Ley de Sociedades An6nimas para el
funcionamiento del Consejo de Administracion.

Los Consejeros nombrados como miembros de la Comision Ejecutiva,
desempenaran su cargo durante la vigencia de su nombramiento como Consejeros y
en las sucesivas reelecciones, salvo que el Consejo revocara la designacion.

Articulo 51 bis.- COMITE DE AUDITORIA.

La Sociedad tendra un Comité de Auditoria, con la denominacién que el Consejo de
Administracién considere en cada caso adecuada integrado por, al menos, tres
Consejeros hombrados por el propio Consejo de Administracion. La mayoria de los
miembros del Comité seran Consejeros no ejecutivos. Su Presidente sera elegido
entre dichos Consejeros no ejecutivos debiendo ser sustituido cada cuatro ahos y
pudiendo ser reelegido transcurrido un afio desde su cese.
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El referido Comité tendra, entre otras, las siguientes competencias:

1.- Informar en la Junta General de Accionistas sobre las cuestiones que en ella
planteen los accionistas en materias de su competencia.

2.- Proponer al Consejo de Administracion, para su sometimiento a la Junta General
de Accionistas, el nombramiento de los Auditores de Cuentas Externos a que se
refiere el articulo 204 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas,
aprobado por Real Decreto- Legislativo 1564/1989. de 22 de Diciembre.

3.- Supervisar los servicios de Auditoria interna.

4.- Conocer del proceso de informacion financiera y de los sistemas de control
interno de la Sociedad.

S5.- Mantener la relacién con los auditores externos para recibir informacion 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 técnicas de Auditoria.

6.- Cualquier otra funcién que le sea encomendada por el Consejo de Administracién
con caracter general o particular.

El Comité se reunird 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 aplicacion 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.

Articulo 51 ter.- COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES.

La Sociedad tendra una Comision de Nombramientos y Retribuciones, integrada por,
al menos, tres Consejeros nombrados por el propio Consejo de Administracién. El
Consejo de Administracién elegira asimismo al Presidente de la Comisién.

La referida Comision tendra, entre otras, las siguientes competencias:

1.- Proponer los criterios de retribucion de los Consejeros de la Sociedad, asi como
velar por la transparencia de las retribuciones.

2.- Proponer la politica general de remuneracion de los Directivos del Grupo GAS
NATURAL.
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3.- Revisar la estructura y composicion del Consejo de Administracion, los criterios
que deban informar la renovacion 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 incorporacion
de nuevos miembros, elevando al Consejo los oportunos informes cuando proceda.

4 - 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.

La Comisién se reunira cuantas veces sea necesario para emitir los informes, cada
vez que lo convoque su Presidente o lo soliciten dos de sus miembros, y, al menos,
cuatro veces al afo.

En cuanto al funcionamiento de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones
seran de aplicacion directa las reglas que establezca el Reglamento del Consejo de
Administracion. A falta de previsién al efecto, se aplicaran, en la medida en que lo
permita su naturaleza, las reglas de funcionamiento del Consejo de Administracion.

Articulo 52.- ATRIBUCIONES DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION.
Son facultades del Consejo de Administracion:
1. Aceptar, en su caso, las dimisiones de los miembros que lo componen.

2. Llevar a efecto los actos y otorgar los contratos que sean necesarios o
convenientes para la realizacion del objeto social, sin exceptuar los que versen
sobre adquisicion o enajenacion de inmuebles, constitucion de derechos reales,
incluso el de hipoteca y el especial de arrendamiento, y resolver sobre toda clase de
negocios y operaciones permitidas a la Sociedad por sus Estatutos.

3. Librar, aceptar, cobrar, pagar, endosar, protestar, descontar, garantizar y negociar
letras de cambio, comerciales o financieras, pagarés, cheques, talones y demas
documentos de giro o cambio. Realizar, fijando sus condiciones, endosos Yy
descuentos de resguardos, de efectos de comercio de cualquier clase, asi como de
los mandamientos u 6rdenes de pago sobre el Tesoro publico, bancos, cajas de
depésito y otras entidades donde la Sociedad tenga valores, efectos, metalico o
cualquier otra clase de bienes.

4. Realizar toda clase de pagos, disponiendo lo necesario para el debido
cumplimiento de todas las obligaciones de la Sociedad y exigir los recibos, cartas de
pago y resguardos oportunos.

5. Reclamar, cobrar y percibir cuanto por cualquier concepto deba ser abonado o
pagado a la Sociedad, en metalico, en efectos o en cualquier otro tipo de prestacion,
por los particulares, entidades bancarias o de otra clase, por el Estado,
Comunidades Auténomas, Provincias, Islas o Municipios, y, en general, por cualquier
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otrI(()j ente publico o privado. Dar y exigir recibos y cartas de pago, fijar y finiquitar
saldos.

Determinar la forma de pago de las cantidades debidas a la Sociedad, conceder
prérrogas, fijar plazos y su importe.

Aceptar de los deudores toda clase de garantias, personales y reales, incluso
hipotecarias, mobiliarias e inmobiliarias, prendas con o sin desplazamiento, con los
pactos, clausulas y condiciones que estime oportunas, y cancelarlas una vez
recibidos los importes o créditos garantizados; aceptar de los deudores
adjudicaciones de bienes muebles o inmuebles en pago de las deudas o de parte de
ellas y valorar dichos bienes; adoptar sobre los bienes de los deudores cuantas
medidas judiciales o extrajudiciales considere necesarias o convenientes para la
defensa de los derechos e intereses de la Sociedad.

6. Autorizar las operaciones de afianzamiento y prestacién de avales.

7. Acordar las operaciones de crédito o préstamo gue pudieran convenir a la
Sociedad.

8. Determinar lo necesario para la emisiéon de obligaciones con arreglo a lo que
hubiese acordado la Junta General.

9. Convocar las Juntas Generales Ordinarias y Extraordinarias y ejecutar sus
acuerdos.

10. Formular y presentar anualmente a la Junta General Ordinaria las cuentas
anuales, el informe de gestién y la propuesta de aplicacion del resultado del
ejercicio.

11. Acordar la distribucion de cantidades a cuenta de dividendos, previo
cumplimiento de los requisitos y condiciones establecidos en la ley.

12. Conferir poderes a personas determinadas, ya sean generales o especiales para
actos concretos o para su actuacién en ramas o sectores del negocio social.

13. Acordar lo que juzgue conveniente sobre el ejercicio de los derechos y acciones
que a la Sociedad correspondan ante los juzgados y tribunales ordinarios o
especiales, de cualquier jurisdiccién, asi como respecto a la interposicion de
recursos ordinarios o extraordinarios, nombrando representantes, procuradores o
letrados que, a estos efectos, lleven la representacion y defensa de la Sociedad,
confiriéndoles, en la forma que fuera necesario, las facultades generales o
especiales oportunas, incluso para avenirse y desistir en conciliaciones, expedientes,
pleitos, reclamaciones, recursos o actuaciones de cualquier clase y en cualquier
estado del procedimiento, para pedir la suspension de éste y para todo lo que fuera
menester, incluso transigir judicialmente con toda amplitud y absolver posiciones.
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14. Comparecer ante cualquier Autoridad Administrativa o Corporacion del Estado
Espafiol, Comunidad Economica Europea 'y otros Estados, asi como las
Comunidades Auténomas, Provincias, Islas y Municipios y ante ellas instar y seguir
en todos sus tramites hasta su finalizacion cualquier expediente administrativo,
desistir del mismo y consentir resoluciones, ejercitando con las mas amplias
facultades todos cuantos actos permita la legislacion correspondiente.

15. Resolver las dudas que se susciten sobre la interpretacion de los Estatutos.

16. Las consignadas de manera especial en articulos determinados de los Estatutos.
La presente determinacién de atribuciones del Consejo es solamente enunciativa y
no limita, en manera alguna, las amplias facultades que le competen para dirigir y
administrar los negocios e intereses de la Sociedad en todo cuanto no esté
especialmente reservado a la competencia de la Junta General de Accionistas.

Articulo 53.- I,MPUGNACI(')N DE LOS ACUERDOS DEL CONSEJO DE
ADMINISTRACION.

Los Consejeros y los accionistas que representen un cinco por ciento del capital
social podran impugnar los acuerdos nulos y anulables de los 6rganos colegiados de
administracion, con arreglo a los plazos y al procedimiento que la ley establece.

TiTULO SEXTO
CUENTAS ANUALES

Articulo 54.- EJERCICIO ECONOMICO.

El ejercicio econémico comenzara el 1 de enero y terminara el 31 de diciembre de
cada afo.

Articulo 55.- CUENTAS ANUALES.

Las cuentas anuales, formando una unidad, comprenderan el Balance, la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias, el Estado de cambios en el patrimonio neto, el Estado de
flujos de efectivo y la Memoria.

Dichos documentos deberan ser redactados de forma que ofrezcan una imagen fiel
del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la Sociedad, de
conformidad con las disposiciones legales.

Articulo 56.- CONTENIDO DE LAS CUENTAS ANUALES.

En el Balance figuraran de forma separada el activo, el pasivo y el patrimonio neto
de la Compaiiia.

La Cuenta de Pérdidas y Ganancias recogera el resultado del ejercicio, separando
debidamente los ingresos y los gastos imputables al mismo, y distinguiendo los
resultados de explotacion, de los que no lo sean.
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El Estado de cambios en el patrimonio neto tendra dos partes. La primera, el Estado
_de ingresos y gastos reconocidos recogera el resultado del ejercicio y el resto de
ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio y la segunda, el Estado total
de cambios en el patrimonio neto, contendra todos los movimientos habidos en el
patrimonio neto.

El Estado de flujos de efectivo informara sobre el origen y la utilizacion del efectivo y
otros medios liquidos equivalentes, clasificando los movimientos por actividades e
indicando, su variacion en el ejercicio.

La Memoria completara, ampliara y comentara el contenido de los otros documentos
que integran las cuentas anuales.

Todos los referidos documentos se ajustaran en cuanto a su estructura y contenido a
lo previsto en el Cédigo de Comercio y demas disposiciones de aplicacion.

Articulo 57.- INFORME DE GESTION.

El Informe de gestion habra de contener, al menos, la exposicion fiel sobre la
evolucion de los negocios y la situacién de la Sociedad. El informe debera incluir,
igualmente, indicaciones sobre los acontecimientos importantes para la Sociedad
ocurridos después del cierre del ejercicio, la evolucion previsible de aquélla, las
actividades en materia de investigacion y desarrollo y las adquisiciones de acciones
propias, de acuerdo con la Ley.

Articulo 58.- AUDITORIA DE CUENTAS.

Las cuentas anuales y el informe de gestion, deberan ser revisados por los auditores
de cuentas de conformidad con las disposiciones legales. Los auditores verificaran
también la concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales del
ejercicio. Los auditores de cuentas dispondran, como minimo, de un plazo de un
mes, a partir del momento en que les fueran entregadas las cuentas firmadas por los
administradores, para presentar su informe.

Articulo 59.- NOMBRAMIENTO DE AUDITORES.

Las personas que deben ejercer la auditoria de cuentas seran nombradas por Ia
Junta General antes de que finalice el ejercicio a auditar, por un periodo de tiempo
inicial, que no podra ser inferior a tres afios ni superior a nueve a contar desde la
fecha en que se inicie el primer ejercicio a auditar, pudiendo ser reelegidas por la
Junta General por periodos maximos de tres afios una vez que haya finalizado el
periodo inicial. La Junta General podra designar a una o varias personas fisicas o
juridicas que actuaran conjuntamente. Cuando los designados sean personas
fisicas, la Junta debera nombrar tantos suplentes como auditores titulares.
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Articulo 60.- FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES.

El Consejo de Administracion esta obligado a formular, en el plazo maximo de tres
meses, contados a partir del cierre del ejercicio social, las cuentas anuales, el
informe de gestion y la propuesta de la aplicacion del resultado, asi como, en su
caso, las cuentas y el informe de gestién consolidados. Las cuentas anuales y el
informe de gestién deberan estar firmados por todos los Consejeros. Si faltare la
firma de alguno de ellos, se sefalara esta circunstancia, en cada uno de los
documentos en que falte, con expresa indicacion de la causa.

Articulo 61.- APROBACION DE LAS CUENTAS ANUALES.

Las cuentas anuales se aprobaran por la Junta General de Accionistas, la cual
resolvera sobre la aplicacion del resultado del Ejercicio, de acuerdo con el Balance
aprobado.

Articulo 62.- RESERVA LEGAL.

En todo caso, una cifra igual al diez por ciento del beneficio del ejercicio se destinara
a la reserva legal, hasta que ésta alcance, al menos un veinte por ciento del capital
social. La reserva legal, mientras no supere el limite indicado, s6lo podra destinarse
a la compensacion de pérdidas, en el caso de que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin, sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 157
de la Ley de Sociedades Anonimas.

Articulo 63.- RESERVA ESTATUTARIA.

Una cifra igual al dos por ciento del beneficio del ejercicio se destinara a dotar el
fondo de reserva estatutaria hasta que alcance por lo menos un diez por ciento del
capital social. Cuando por acumulacion de las consignaciones sucesivas, el fondo de
reserva estatutario haya alcanzado un diez por ciento del capital social, esta
atribucién dejara de ser obligatoria, a menos que ofra cosa acuerde la Junta
General, a propuesta del Consejo de Administracion. Si viniese a desaparecer o
disminuir se destinara de nuevo a su reposiciéon el dos por ciento de los beneficios
anuales.

Articulo 64.- DISTRIBUCION DE DIVIDENDOS.

Una vez cubiertas las atenciones previstas por la Ley o los Estatutos, sélo podran
repartirse dividendos con cargo al beneficio del ejercicio, o a reservas de libre
disposicion, si el valor del patrimonio neto contable no es o, a consecuencia del
reparto, no resulta ser inferior al capital social. Si existiesen pérdidas de ejercicios
anteriores que hiciesen que ese valor del patrimonio neto de la Sociedad fuese
inferior a la cifra del capital social, el beneficio se destinara a la compensacién de
estas pérdidas.

La Junta General podra acordar que el dividendo sea satisfecho total o parcialmente
en especie, siempre y cuando:
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(i) los bienes o valores objeto de distribucién sean homogéneos;

(i) e.st_én admitidos a cotizacién en un mercado oficial -en el momento de la
efectividad del acuerdo- o quede debidamente garantizada por la Sociedad la
obtencion de liquidez en el plazo maximo de un afo; y

(i) no se distribuyan por un valor inferior al que tienen en el balance de la Sociedad.

Asimismo, la Junta General podrd acordar programas de retribucién de los
accionistas basados en la reinversién de dividendos en nuevas acciones, en
programas de recompra de acciones, en la entrega de acciones liberadas con
facultad de recomprar los derechos de asignacion gratuita o en otras férmulas
equivalentes, todo ello previa la adopcién de los acuerdos de ampliacién o reduccién
del capital que, en su caso procedan.

Articulo 65.- CANTIDADES A CUENTA DE DIVIDENDOS.

La distribucion entre los accionistas de cantidades a cuenta de dividendos sélo
podra acordarse por la Junta General o por el Consejo de Administracion bajo las
siguientes condiciones:

1) El Consejo de Administracion formulara un estado contable, en el que se ponga
de manifiesto que existe liquidez suficiente para la distribucion. Este estado se
incluira, posteriormente, en la Memoria.

2) La cantidad a distribuir no podra exceder de la cuantia de los resultados obtenidos
desde el fin del ultimo ejercicio deducidas las pérdidas procedentes de ejercicios
anteriores y las cantidades con las que deban dotarse las reservas obligatorias, por
Ley o por disposicién estatutaria, asf como la estimacion del impuesto a pagar sobre
dichos resultados.

Articulo 66.- DEPOSITO DE LAS CUENTAS ANUALES.

Dentro del mes siguiente a la aprobacién de las cuentas anuales, se presentara,
para su depoésito en el Registro Mercantil del domicilio social certificacion de los
acuerdos de la Junta General de aprobacién de las cuentas anuales y de aplicacion
del resultado, a la que se adjuntara un ejemplar de cada una de dichas cuentas, asi
como del informe de gestion y del informe de los auditores.
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TiITULO SEPTIMO ,
MODIFICACION DE ESTATUTOS, DISOLUCION Y LIQUIDACION

Articulo 67.- (Sin contenido).
Articulo 68.- MODIFICACION DE ESTATUTOS.

La modificacion de los Estatutos debera ser acordada por la Junta General y exige la
concurrencia de los requisitos siguientes:

1) Que el Consejo de Administracién 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
modificacién 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 inscribira en
el Registro Mercantil y se publicara en el Boletin Oficial del mismo.

Articulo 69.-. MODIFICACIONES ESTRUCTURALES DE LA SOCIEDAD.

La transformacién, fusion, escisién o cesion global de activo y pasivo de la Sociedad
deberan acordarse por la Junta General de Accionistas, convocada con un mes de
antelacion, como minimo, a la fecha prevista para su celebracién y con la publicidad
exigida por la ley. El acuerdo debera adoptarse por la Junta, de conformidad con los
requisitos y tramites previstos en la ley.

Articulo 70.- DISOLUCION DE LA SOCIEDAD.

La Sociedad se disolvera por acuerdo de la Junta General y en los demas supuestos
previstos en la legislacién vigente.

Articulo 71.- LIQUIDACION DE LA SOCIEDAD.

Una vez disuelta la Sociedad, se abrira el periodo de liquidacién, salvo en los
supuestos de fusion o escision total o cualquier otro de cesion global del activo y del
pasivo.

Desde el momento en que la Sociedad se declare en liquidacion, cesara la
representacion del Consejo de Administracion, en los términos previstos en la Ley de
Sociedades Andénimas, y la misma Junta General, que acuerde la disolucion,
designara las personas que, en numero impar, deban proceder a dicha liquidacion y
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acqrdaré las normas para efectuarla, con observancia de lo dispuesto por la
legislacion vigente.

Terminada la liquidacién, los liquidadores formaran el balance final, que sera
censurado por los interventores, si hubieren sido nombrados. También determinaran
la cuota del activo social que debera repartirse por cada accion.

Este balance se sometera, para su aprobacion, a la Junta General y se publicara en
el Boletin Oficial del Registro Mercantil y en uno de los periédicos de mayor
circulacion en la Provincia del domicilio social.

DISPOSICION ADICIONAL

Los presentes Estatutos se aplicaran o interpretaran con arreglo a los preceptos de
la Ley de Sociedades Anénimas de 22 de diciembre de 1989, del Coédigo de
Comercio y de sus disposiciones complementarias y s6lo podran ser modificados
con los requisitos que exige la legislacién vigente y los propios Estatutos.

DISPOSICION ADICIONAL BIS

Podran realizarse por medios electrénicos y otras técnicas de comunicacién a
distancia los actos de comunicaciéon e informacion preceptivos, necesarios o
voluntarios que tengan lugar entre la Sociedad, los accionistas y los
Administradores, cualquiera que sea el emisor y el destinatario de los mismos. A
estos efectos, debera garantizarse, en todo caso, la seguridad de los sistemas y los
derechos de los accionistas.

La prescripcién del parrafo anterior sera aplicable a la celebracién, votacién y
adopcion de acuerdos por los distintos 6rganos de gobierno de la Sociedad, asi
como a la solicitud y otorgamiento de la representacion para las Juntas Generales de
accionistas.

Para ejercitar el derecho de representacién en la Junta General por medios de
comunicacioén electrénica o telematica a distancia o ejercer el voto previamente o en
la Junta a través de los mismos, sera necesario que dichos medios garanticen
debidamente, en favor de los accionistas, la representacién conferida y la identidad
del representado. El Consejo de Administracion, conforme a lo establecido, en su
caso, en el Reglamento de la Junta General podra determinar la exigencia de firma
electronica reconocida u otros sistemas que, sin cumplir esa exigencia, el Consejo
considere que reunen suficientes garantias de autenticidad e identificacion del
accionista.

ARTICULO TRANSITORIO
PRIMERO.- DELEGACION AL CONSEJO DE ADMINISTRACION.

El Consejo de Administracion de la Sociedad, por acuerdo de la Junta General
Ordinaria de Accionistas celebrada el 26 de junio de 2009, ha sido autorizado para
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aumentar el capital social en CUATROCIENTOS CUARENTA Y SIETE MILLONES
SETECIENTOS SETENTA Y SEIS MIL VEINTIOCHO EUROS (447.776.028) euros,
dentro del plazo de cinco afios, 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
previsién de suscripcién incompleta, todo ello de conformidad con lo establecido en
el articulo 153.1.b) de la Ley de Sociedades An6nimas.”
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GAS NATURAL SDG, S.A.

JUNTA GENERAL ORDINARIA DE ACCIONISTAS
26 de junio de 2009

INFORME ELABORADO POR EL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE
GAS NATURAL SDG, S.A. SOBRE EL PROYECTO DE FUSION POR
ABSORCION DE UNION FENOSA, S.A. Y UNION FENOSA GENERACION,
S.A. POR GAS NATURAL SDG, S.A. Y LA CONSIGUIENTE AMPLIACION
DE CAPITAL

INTRODUCCION

De conformidad con lo establecido en los articulos 234 y concordantes del
Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas (la “LSA”), los miembros
del Consejo de Administracion de GAS NATURAL SDG, S.A. (“GAS
NATURAL” o la “Sociedad Absorbente”), en su reunion celebrada en fecha 24
de abril de 2009, y los de UNION FENOSA, S.A. (“UNION FENOSA"), asi
como los administradores solidarios de UNION FENOSA GENERACION, S.A.
(“UF GENERACION”), en sus respectivas reuniones celebradas en fecha de
23 de abril de 2009, redactaron y suscribieron el proyecto de fusion entre
dichas sociedades (el “Proyecto de Fusion”), que fue depositado en los
Registros Mercantiles de Barcelona en fecha 29 de abril de 2009, en cuanto a
GAS NATURAL y de Madrid en fecha 5 de mayo de 2009, en cuanto a UNION
FENOSA y UF GENERACION.

Con el presente Informe, se da cumplimiento a lo previsto en el articulo 237
de la LSA, procediendo el Consejo de Administracion de GAS NATURAL a
explicar y justificar detalladamente el Proyecto de Fusién en sus aspectos
juridicos y economicos, con especial referencia al tipo de canje de las
acciones de la fusiéon proyectada (la “Fusién”), asi como al articulo 144.1 a)
de la LSA por lo que a la modificacion de los Estatutos de GAS NATURAL se
refiere.

DESCRIPCION GENERAL DEL PROCESO DE FUSION

La Fusién consiste en la absorcion de UNION FENOSA y UF GENERACION
por GAS NATURAL e implica la extincién, via disolucién sin liquidacion, de
UNION FENOSA y UF GENERACION vy la transmisién en bloque de sus
respectivos patrimonios sociales a la Sociedad Absorbente, adquiriendo esta
Ultima, por sucesion universal, los derechos y obligaciones de UNION
FENOSA y UF GENERACION.
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GAS NATURAL aumentard su capital social en la cuantia que proceda
(conforme a la ecuacion de canje descrita en el Proyecto de Fusion y que mas
adelante se analiza) a fin de permitir que los accionistas de UNION FENOSA
participen en GAS NATURAL, recibiendo un nimero de acciones proporcional
a sus respectivas participaciones.

Dado que UNION FENOSA es titular, directo o indirecto, de la totalidad de las
acciones de UF GENERACION, tal y como se hizo constar en el Proyecto de
Fusion, no se incluy6 referencia alguna al tipo de canje, ni al aumento de
capital de GAS NATURAL, con respecto a UF GENERACION.

La Fusién supone la cuiminacién del proceso de integracion iniciado a través
de la adquisicion por GAS NATURAL de una participacién de control en
UNION FENOSA, mediante la adquisicion de las acciones de las que era
titular directo o indirecto la sociedad ACS, Actividades de Construccion y
Servicios, S.A., y la posterior Oferta Publica de Adquisicién obligatoria
formulada por el capital social de UNION FENOSA por GAS NATURAL (la
“‘Oferta”). La Oferta fue autorizada por la Comision Nacional del Mercado de
Valores en fecha 18 de marzo de 2009.

ASPECTOS JURIDICOS DE LA FUSION

General

La Fusién que aqui se describe, asi como la totalidad de los tramites y actos
necesarios para su ejecucion, se llevara a cabo de conformidad con la LSA,
asi como con lo dispuesto en el Real Decreto 1784/1996, de 19 de julio, por el
que se aprueba el Reglamento del Registro Mercantil (el “Reglamento del
Registro Mercantil’) y en las demas disposiciones vigentes que resulten de
aplicacioén.

Identificacién de las sociedades intervinientes en la fusién

La Sociedad Absorbente es GAS NATURAL SDG, S.A., con domicilio social
en Barcelona, Plaza del Gas, 1, e inscrita en el Registro Mercantil de
Barcelona, Folio 147, Tomo 22.147, inscripcién 6772, Hoja B-33.172, con
C.ILF.: A-08.015.497; y las sociedades absorbidas son (i) UNION FENOSA,
S.A., con domicilio social en Madrid, Avenida de San Luis, 77, e inscrita en el
Registro Mercantil de Madrid, Tomo 236, Folio 1, Seccién 8, Hoja M-4770,
Inscripcion 12, con C.LF.: A-28.005.239; y (i) UNION FENOSA
GENERACION, S.A., con domicilio social en Madrid, Avenida de San Luis, 77,
e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 13.250, Folio 67, Seccién
82, Hoja M-214.629, con C.I.F.: A-82059833.

Menciones necesarias del Proyecto de Fusion

El Proyecto de Fusién suscrito por los administradores de GAS NATURAL,
UNION FENOSA y UF GENERACION, contiene todas las menciones exigidas
por el articulo 235 de la LSA.
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Informe de experto independiente

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 236 de la LSA, los Organos de
Administracién de las sociedades intervinientes en la fusion solicitaron al
Registro Mercantil de Barcelona (Registro Mercantil correspondiente al
domicilio de la Sociedad Absorbente) que procediese a la designacién de un
Unico experto independiente para la elaboracion de un unico informe sobre el
Proyecto de Fusion, y sobre los activos y pasivos aportados por UNION
FENOSA y UF GENERACION. Atendiendo a tal solicitud, el Registro
Mercantil de Barcelona procedié a designar como experto independiente a
KPMG Auditores, S.L., quien acepté el cargo.

Celebracién de las Juntas Generales de Accionistas

Los Organos de Administracion de GAS NATURAL, UNION FENOSA y UF
GENERACION someteran a la aprobacién de sus respectivas Juntas
Generales de Accionistas la Fusién descrita para que se delibere y se decida
sobre la misma. En el momento de publicarse la convocatoria de las
respectivas Juntas Generales quedaran a disposicion de los accionistas,
obligacionistas y titulares de derechos especiales, asi como de los
representantes de los trabajadores, en el domicilio social, para su examen,
los documentos a que se refiere el articulo 238 de la LSA, esto es:

- El Proyecto de Fusion;

- Elinforme del experto independiente sobre el Proyecto de Fusion;

- Los informes de los Administradores de las sociedades intervinientes en la
fusion;

- Cuentas Anuales Informes de Gestion de los tres ultimos ejercicios (2006,
2007 y 2008) de GAS NATURAL, de UNION FENOSA y de UF GENERACION
asi como los Informes de verificacién emitidos por los Auditores de Cuentas
respectivos;

- El balance de fusién de cada una de las sociedades participantes en la
Fusion, acompafiado de los correspondientes Informes de verificacion
emitidos por los Auditores de Cuentas respectivos;

- El texto integro de las modificaciones que, en su caso, hayan de
introducirse en los Estatutos de GAS NATURAL;

- Los Estatutos vigentes de las sociedades participantes en la Fusion; y

- Datos de los Administradores de GAS NATURAL SDG, S.A,, de UNION
FENOSA, S.A. y de UNION FENOSA GENERACION, S.A., asi como la fecha
desde la que desempefan sus cargos. En su caso, datos de quienes van a
ser propuestos Administradores como consecuencia de la fusion.

Dicha documentacién sera igualmente accesible por via telematica a través

de la pagina web de GAS NATURAL (www.gasnatural.com) y de UNION
FENOSA (www.unionfenosa.es).

Anuncios y derecho de oposicién
Una vez adoptado, en su caso, el acuerdo de Fusion por las referidas Juntas
Generales de Accionistas éste sera publicado tres (3) veces en el Boletin
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Oficial del Registro Mercantil y una vez en dos (2) periédicos de gran
circulacién en las provincias de Madrid y Barcelona.

Durante el plazo de un (1) mes a contar desde la fecha del Ultimo de dichos
anuncios, los acreedores de las sociedades participantes en la Fusién podran
oponerse a la misma en los términos establecidos en los articulos 243 y 166
de la LSA. Transcurrido el plazo legal sin que ningln acreedor haya ejercitado
su derecho de oposicién o, en su caso, habiéndose garantizado debidamente
los créditos de los acreedores que se hubieran opuesto, se otorgara la
correspondiente escritura de Fusién, presentandose la misma, seguidamente,
en los Registros Mercantiles de Madrid y Barcelona.

Derechos de las nuevas acciones

Las nuevas acciones que, como se indica posteriormente, GAS NATURAL
emitira para atender a la relacién de canje, tendran plenos derechos politicos
desde la fecha de inscripcion de la escritura de Fusién en el Registro
Mercantil de Barcelona y otorgaran a sus titulares, igualmente desde esa
fecha, los mismos derechos econémicos, incluido el derecho a participar en
las ganancias sociales, que las acciones de GAS NATURAL actualmente
existentes.

Derechos gue van a otorgarse en la Sociedad Absorbente a los titulares de

acciones o derechos especiales

No existiendo titulares de acciones especiales, se hace constar, a efectos de lo
previsto en el apartado e) del articulo 235 de la LSA, que no se otorgaran en la
Sociedad Absorbente derechos ni se ofreceran opciones como consecuencia de
la Fusién.

No obstante, al ser UNION FENOSA garante de dos emisiones de
Participaciones Preferentes, tras la Fusion, los titulares de dichas Participaciones
tendran derechos equivalentes a los que se les reconocen actualmente, pasando
GAS NATURAL, como consecuencia de la Fusion, a subrogarse en los derechos
y obligaciones que corresponden a UNION FENOSA.

Ventajas a favor de los expertos independientes y administradores

No se atribuirdn ventajas de ningln tipo en la Sociedad Absorbente a los
expertos independientes que han intervenido en el Proyecto, ni a los
administradores de las sociedades que se fusionan.

3.10. Régimen fiscal

De conformidad con el articulo 96 de la Ley del Impuesto sobre Sociedades,
Texto Refundido aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de
marzo, la fusién se acoge expresamente al régimen tributario establecido en
el Capitulo VIII del Titulo VII de la citada Ley. A tales efectos, la opcién de
acogerse a dicho régimen tributario se comunicara al Ministerio de Economia
y Hacienda, Agencia Estatal de Administracion Tributaria, en la forma y
plazos reglamentariamente determinados.
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ASPECTOS ECONOMICOS DE LA FUSION: MOTIVACION Y FINALIDAD

En el Folleto Explicativo de la Oferta, GAS NATURAL manifesto que la finalidad
perseguida con la adquisicion del control de UNION FENOSA vy la consiguiente
formulacion de la Oferta era la creacidén de un grupo energético internacional,
con una presencia relevante en toda la cadena de valor del gas y la electricidad.
El crecimiento organico y la integracion y aprovechamiento de sinergias
operativas a partir de la integracion de los activos de GAS NATURAL y UNION
FENOSA, una gestion del riesgo de ejecucion de la estrategia de crecimiento del
grupo resultante de la adquisicion del control de UNION FENOSA por parte de
GAS NATURAL deberia generar valor para los accionistas de ambas
compaiiias. En este contexto, GAS NATURAL también indic6 en el citado Folleto
Explicativo que buscaba la integracion del grupo UNION FENOSA en el grupo
GAS NATURAL desde una perspectiva operativa.

El interés de GAS NATURAL por UNION FENOSA se apoya en cuatro pilares
fundamentales: ejecucién de su plan estratégico, negocio internacional de gas
de alta calidad, mix de generacion diversificado y competitivo y un negocio de
distribucién renovado. La ejecucion del plan estratégico, denominado Bigger, ha
reforzado, ademas, la actividad internacional y ha confirmado el posicionamiento
de UNION FENOSA como un operador eléctrico integrado en gas y electricidad.

En el negocio gasista, UNION FENOSA ha logrado consolidar su posicién como
operador de GNL en el Mediterraneo, presente en toda la cadena de valor del
gas. UNION FENOSA cuenta con alianzas estratégicas en paises productores
que permiten el desarrollo de la compariia mediante una combinaciéon de
crecimiento organico, de adquisiciones y de impulso de alianzas.

En el negocio eléctrico, UNION FENOSA dispone de un mix de generacion
diversificado y competitivo, con un fuerte impulso a la actividad en energias
renovables y una amplia cartera de ciclos combinados en Espafia. Con respecto
a la actividad de distribucion eléctrica, cabe destacar, por una parte, el aumento
de la retribucion a través de la actualizacion de los ingresos reconocidos en la
tarifa y, por otra, los excelentes resultados que UNION FENOSA ha alcanzado
en relacion con la calidad de suministro.

Los Organos de Administraciéon de las tres sociedades han llegado a la
conclusién de que la fusion propuesta es la formula mas adecuada para
optimizar la gestion de las mismas, adecuando la estructura del grupo UNION
FENOSA a la del grupo GAS NATURAL. La fusién persigue concentrar en GAS
NATURAL de una parte, las actividades de generacion eléctrica, de manera
compatible con el desarrollo de la actividad liberalizada de generacion de
electricidad y, de otra, la propia actividad de la gestién del grupo empresarial
mediante la tenencia de participaciones que tienen las sociedades absorbidas,
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en tanto que estas actividades son ejercidas en seno del grupo GAS NATURAL
por la sociedad cabecera GAS NATURAL.

Asimismo, permitira optimizar de forma conjunta los activos de generacion del
grupo UNION FENOSA y del grupo GAS NATURAL, proporcionando importantes
sinergias operativas, como son la unificacion del control de generacion,
esquemas homogéneos de operacién y mantenimiento del parque de generaciéon
yldti)seiﬁo de procesos comunes tendentes a mejorar la optimizacion de manera
global.

Por ultimo, se pretende racionalizar y optimizar el desempefio de estas
actividades y simplificar la estructura societaria del grupo, eliminar las
duplicidades, reducir los costes y aprovechar las sinergias entre las diversas
compaiiias y economias de escala a través de una asignaciéon mas eficiente de
recursos y sistemas y de un aprovechamiento mas eficaz de los recursos
humanos y profesionales de los grupos integrados.

TIPO DE CANJE

De acuerdo con el Proyecto de Fusion, el tipo de canje a aplicar respecto de
la fusién por absorcién de UNION FENOSA por parte de GAS NATURAL.
determinado sobre la base del valor real de los patrimonios sociales, es el
siguiente: tres (3) acciones de GAS NATURAL de un (1) euro de valor
nominal cada una, por cada cinco (5) acciones de UNION FENOSA, de un (1)
euro de valor nominal cada una.

Valoracién de UNION FENOSA, UF GENERACION y GAS NATURAL y
criterios de valoracién utilizados.

La ecuacion de canje se ha determinado sobre la base del valor real de los
patrimonios sociales de las Sociedades Absorbidas y Absorbente, tomando
en consideracion métodos y criterios de valoracién generalmente aceptados
que los Organos de Administracién han considerado adecuados, asi como los
respectivos estados financieros anuales consolidados, cerrados a 31 de
diciembre de 2008, de las compafiias.

La metodologia de valoracion empleada incluye la valoracién intrinseca de las
Sociedades con arreglo al método de descuento de flujos de caja, asi como
una valoracion en base a mudltiplos y precios de mercado, calculados
homogéneamente a los que cotizaban las acciones de GAS NATURAL y
UNION FENOSA u otras comparables.

La valoracién intrinseca se ha realizado en base al método de Descuento de
Flujos de Caja Libres (DFC), que permite obtener una valoracion de cada
compafiia en funcion de las proyecciones futuras de flujos de caja, antes de
gastos e ingresos financieros y después de aplicar la tasa de impuesto sobre
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sociedades y de considerar las inversiones materiales y variaciones del fondo
de maniobra. El periodo de proyeccion utilizado ha sido, en general, hasta el
31 de diciembre de 2020. La tasa de descuento empleada es el coste de
capital medio ponderado estimado teniendo en cuenta el perfil de riesgo de
los negocios analizados. En su caso, la valoracion incorpora un valor terminal
del negocio.

Por su parte para la determinacion de la valoracion de mercado se ha
recurrido al método de mdltiplos en transacciones comparables. Esta
metodologia permite obtener una referencia de valor sobre la base de los
multiplos a los que las compafilas comparables del sector han sido
adquiridas. Los multiplos EV/EBITDA resultantes se han aplicado a GAS
NATURAL y UNION FENOSA.

Como contraste se han realizado, adicionalmente, comparativas del precio de
las acciones de UNION FENOSA y GAS NATURAL cotizado en periodos
previos al anuncio de la operacion (precios de 1, 3y 6 meses y un afio de
anterioridad a que la cotizacion de ambas companiias se viera afectada por el
anuncio de las adquisicién) y los mdiltiplos implicitos en la Oferta sobre las
acciones de UNION FENOSA.

En base a lo anterior, los Organos de Administracion de las Sociedades
acordaron la ecuacion de canje recogida en el Proyecto de Fusion.

La ecuacion de canje supone el intercambio de tres (3) acciones de GAS
NATURAL por cada cinco (5) acciones de UNION FENOSA, que se encuentra
dentro del rango de relaciones de canje calculado bajo todas las
metodologias mencionadas en los parrafos anteriores.

Asimismo, la valoracién realizada determina que no resulta necesaria la
entrega a los accionistas de UNION FENOSA de complemento alguno en
dinero. Para la fijacion de esta ecuacion, tal y como se manifiesta en el
Proyecto de Fusién, los érganos de administracion han tenido en cuenta las
propuestas de pago por GAS NATURAL de un dividendo complementario
ordinario por importe de 0,40 euros brutos por accion y de un dividendo
extraordinario con cargo a reservas por importe de 0,10 euros brutos por
accion, asi como la propuesta de pago por UNION FENOSA de un dividendo
complementario por importe de 0,37 brutos euros por accion. Se presenta a la
Junta General de Accionistas de GAS NATURAL la propuesta de pago de los
dividendos a partir del dia 3 de julio de 2009. En lo referente a UNION
FENOSA, se presenta a su Junta General de Accionistas la propuesta de
pago del dividendo complementario a partir del dia 2 de julio de 2009.

Santander Investment, S.A., como asesor financiero de GAS NATURAL para
esta operacién, ha expresado al Consejo de Administracion de esta sociedad
su opinidn (fairness opinion) de que la relacion de canje acordada es
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equitativa (fair) desde un punto de vista financiero para los accionistas de
GAS NATURAL. Por su parte, Lazard Asesores Financieros, S.A., asesor de
UNION FENOSA para esta operacion, ha expresado al Consejo de
Administracion de esta sociedad su opinién (fairness opinion) de que la
relacién de canje acordada es equitativa (fair) desde un punto de vista
financiero para los accionistas de UNION FENOSA distintos de GAS
NATURAL.

Tal y como se ha indicado anteriormente, el Registro Mercantil designé a
KPMG Auditores, S.L. como experto independiente, quien con fecha 18 de
mayo de 2009 emiti6 el correspondiente informe sobre el Proyecto de Fusién,
el cual se pondra a disposicién de los Sres. Accionistas de las sociedades
participantes en el momento de la convocatoria de las respectivas Juntas
Generales de Accionistas. Dicho informe incluye las siguientes conclusiones:

‘Las metodologias de valoracién utilizadas en la determinacién del valor real
de las Sociedades son adecuadas en el contexto y las circunstancias de la
operacion planteada, estando justificado el tipo de canje previsto en el
Proyecto de Fusién.

El valor del patrimonio aportado por las Sociedades Absorbidas es igual, por
lo menos, al importe del aumento de capital que la Sociedad Absorbente tiene
previsto efectuar con arreglo al tipo de canje previsto en el Proyecto de
Fusién.”

AMPLIACION DE CAPITAL DE GAS NATURAL Y MODIFICACION
ESTATUTARIA

Tal y como se prevé en el Proyecto de Fusién, GAS NATURAL realizara una
ampliacién de capital en la cantidad necesaria para hacer frente al canje de
las acciones de UNION FENOSA de acuerdo con la ecuacién de canje
establecida. El aumento se realizara por un importe nominal de VEINTISEIS
MILLONES DOSCIENTOS CUATRO MIL OCHOCIENTOS NOVENTA Y
CINCO EUROS (26.204.895.- Euros) EUROS, mediante la emisién y puesta
en circulacion de 26.204.895 acciones ordinarias, de UN EURO (1.- Euro) de
valor nominal cada una, de la misma clase y serie que las actualmente en
circulacion, representadas mediante anotaciones en cuenta.

Tras la ejecucion de la fusién, el capital social de GAS NATURAL ascendera
a NOVECIENTOS VEINTIUN MIL SETECIENTOS CINCUENTA Y SEIS MIL
NOVECIENTOS CINCUENTA Y UN EUROS (921.756.951 .- Euros), dividido
en 921.756.951 acciones ordinarias, de UN EURO (1.- Euro) de valor nominal
cada una, y representadas mediante anotaciones en cuenta, modificandose
en consecuencia los articulos 5y 6 de los Estatutos Sociales, en el siguiente
tenor literal:
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“Articulo 5.- CAPITAL SOCIAL. )

El capital social es de NOVECIENTOS VEINTIUN MILLONES SETECIENTOS
CINCUENTA Y SEIS MIL NOVECIENTOS CINCUENTA Y UN EUROS
(921.756.951 euros) y est4 integramente suscrito y desembolsado.”

“Articulo 6.- ACCIONES.

El capital social esta integrado por 921 .756.951 acciones, de 1 euro de valor
nominal cada una de ellas, representadas por anotaciones en cuenta y
pertenecientes a una misma clase.

Las acciones representativas del capital social tienen la consideracion de
valores mobiliarios y se rigen por lo dispuesto en la normativa reguladora del
Mercado de Valores.

Las acciones representadas por medio de anotaciones en cuenta, se
constituyen como tales en virtud de su inscripcion en el correspondiente
registro contable, que reflejara las menciones recogidas en la escritura de
emisién y si estan o no enteramente desembolsadas, en su caso.

La legitimacién para el ejercicio de los derechos de accionista, incluida en su
caso Ja transmisién, se obtiene mediante la inscripcién en el registro contable,
que presume la titularidad legitima y habilita al titular a exigir que la Sociedad
le reconozca como accionista. Dicha legitimacién podra acreditarse mediante
la exhibicion de los certificados oportunos, expedidos por la entidad
encargada de los registros contables.

Si la Sociedad realiza alguna prestacion a favor del presuntamente
legitimado, queda liberada, aunque aquél no sea el titular real de la accion,
siempre que la realizara de buena fe y sin culpa grave.”

El aumento de capital quedara enteramente desembolsado como
consecuencia de la transmision en bloque del patrimonio social de UNION
FENOSA y UF GENERACION a GAS NATURAL, que adquirirda por sucesion
universal los derechos y obligaciones de UNION FENOSA y de UF
GENERACION. De conformidad con lo previsto en los articulos 159.4 y 247
de la LSA, las nuevas acciones a emitir por GAS NATURAL estaran dirigidas
exclusivamente a atender el canje resultante de la Fusién, no daran lugar a
derecho de suscripcion preferente y seran adjudicadas integramente a los
accionistas de UNION FENOSA, en proporcién a su respectiva participacion
en UNION FENOSA.

Se solicitara la admision a negociacion de las nuevas acciones en las Bolsas
de Valores de Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao, asi como su
incorporacién en el Sistema de Interconexiéon Bursatil (Mercado Continuo).
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6.5. Sujeto a la aprobacion de la operacion de Fusion, se propondran a la Junta
General otras modificaciones estatutarias no derivadas de la Fusion, pero que
toman en consideracion la realidad del nuevo grupo integrado.

7. PROCEDIMIENTO DE CANJE

7.1. El procedimiento de canje de las acciones de UNION FENOSA por acciones
de GAS NATURAL sera el siguiente:

7.1.1. Acordada la Fusién por las Juntas Generales de Accionistas de las
sociedades que se fusionan, presentada ante la Comisién Nacional del
Mercado de Valores (CNMV) y verificada en su caso por ésta la
documentacién necesaria para la admisién a cotizacion de las nuevas
acciones de GAS NATURAL e inscrita la escritura de fusion en el Registro
Mercantil, se procedera al canje de las acciones de UNION FENOSA por
acciones de GAS NATURAL.

7.1.2. El canje se realizara a partir de la fecha que se indique en los anuncios que
se publicaran en el Boletin Oficial del Registro Mercantil, en al menos uno de
los diarios de mayor circulacion de las provincias de Barcelona y Madrid y, en
su caso, en los Boletines de cotizacion de las Bolsas espariolas. A tal efecto,
las entidades participantes en la fusién han designado una entidad financiera,
que se identificara en los anuncios correspondientes, para actuar como
encargada de todas las funciones de agencia relacionadas con el canje
(“Entidad Agente” y “Agente de Picos”).

7.1.3. El canje de las acciones de UNION FENOSA por acciones de GAS NATURAL
sera efectuado a través de las entidades participantes en la Sociedad de
Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacién y Liquidacién de
Valores, S.A. (Iberclear) que sean depositarias de las acciones de UNION
FENOSA, de conformidad con los procedimientos establecidos en el Real
Decreto 116/1992, de 14 de febrero, con aplicacién de lo previsto en el
articulo 59 de la LSA en lo que proceda.

7.1.4. Los accionistas que sean poseedores de acciones que representen una
fraccion del nimero de acciones de UNION FENOSA fijado como tipo de
canje, podran adquirir o transmitir acciones para proceder a canjearlas segun
dicho tipo de canje. Las decisiones oportunas a estos efectos, bien de compra
o bien de venta en el mercado de acciones de UNION FENOSA, al objeto de
alcanzar un nimero de acciones de UNION FENOSA que sea multiplo de
cinco (5), deberan ser tomadas por cada accionista individualmente.

7.1.5. Sin perjuicio de lo anterior, y al amparo de lo previsto en el Proyecto de
Fusion, se propone a la Junta General establecer un mecanismo orientado a
facilitar la realizacion del canje a aquellos accionistas de UNION FENOSA
que sean titulares de un namero de acciones que no sea mditiplo de cinco (5).
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Los términos y condiciones fundamentales de dicho mecanismo son los
siguientes:

Habida cuenta de que la relacion de canje de la fusion equivale a la entrega de
tres (3) acciones de GAS NATURAL por cada cinco (5) acciones de UNION
FENOSA, al término de la dltima sesién bursatil de UNION FENOSA en las
Bolsas espafiolas, a partir de la fecha que se indique en los anuncios
anteriormente referidos, cada accionista de UNION FENOSA que, por aplicacion
de la mencionada relacion de canje, al no tener un nimero de acciones de
UNION FENOSA que sea cinco (5) o mdiltiplo de cinco, le sobren fracciones o
picos de acciones de UNION FENOSA, podra transmitir dichas acciones al
Agente de Picos, todo ello en el bien entendido de que para el célculo del pico
correspondiente a cada posicion de accionista se computaran la totalidad de las
acciones de UNION FENOSA que formen esa posicion. Se entendera que cada
accionista de UNION FENOSA se acoge al sistema de adquisicion de picos aqui
previsto, sin que sea necesario que remita instrucciones a la entidad depositaria
de sus acciones de UNION FENOSA participante en la Sociedad de Gestion de
los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A
(Iberclear) correspondiente, la cual le informara del resultado de la operacion
una vez concluida ésta.

Atendiendo a la ecuacién de canje acordada, se deja constancia de que, con
independencia del numero de acciones que conforme cada posiciéon de
accionista, los supuestos de adquisicién de picos que pueden producirse son,
por ejemplo, los siguientes:

. ACCIONES DE GAS Pico de acciones de
a’i‘é‘;’;‘f‘fsddee NATURAL que UNION FENOSA
UNION FENOSA corresponden en sujeto al régimen de

virtud del canje adquisicion de picos
1 0 1
2 1 0,33
3 1 1,33
4 2 0,66
5 3 0

Por c_:onsiguiente, en toda posicion global de accionista, en caso de que exista
un pico, éste oscilard entre un minimo de 0,33 picos de acciones de UNION
FENOSA y un maximo de 1,33 picos de acciones de UNION FENOSA.

El precio de adquisicién de los picos se determinara en funciéon de la media
aritmética del cambio medio ponderado de las acciones de UNION FENOSA en
el Sistema de Interconexién Bursatil (Mercado Continuo) durante las tres uitimas
sesiones bursatiles de UNION FENOSA en las Bolsas espafiolas.
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El Agente de Picos, actuando en nombre Y por cuenta propia, adquirira los picos
de accion que sobren en las posiciones que existan al término de la Gltima
sesion bursatil de cotizacién de las acciones de UNION FENOSA. Las acciones
0 picos de acciones de UNION FENOSA adquiridas por el Agente de Picos
seran canjeadas por las acciones de GAS NATURAL.

Como consecuencia de la Fusion, las acciones de UNION FENOSA quedaran
extinguidas.

Por imperativo de lo previsto en el articulo 249 de la LSA y en la normativa
sobre acciones propias, todas las acciones de UNION FENOSA gue estén en
poder de GAS NATURAL o en poder de otras personas que actuasen en su
propio nombre, pero por cuenta de esta, no seran canjeadas por acciones de
GAS NATURAL y deberan ser amortizadas. A fecha del presente Informe
GAS NATURAL es titular de a 870.363.153 acciones de UNION FENOSA.

BALANCES DE FUSION

En cumplimiento del articulo 239 de la LSA, conforme se indica en el Proyecto
de Fusion, seran considerados como balances de fusién los balances
individuales de GAS NATURAL, UNION FENOSA y UF GENERACION
cerrados a 31 de diciembre de 2008 (en adelante, los “Balances de Fusion”),
los cuales han sido formulados por los Consejos de Administraciéon de GAS
NATURAL de 30 de enero de 2009 y de UNION FENOSA de 28 de enero de
2009, y por los Administradores Solidarios de UF GENERACION en fecha 28
de enero de 2009, que han sido verificados por los respectivos auditores de
cuentas de GAS NATURAL, UNION FENOSA y UF GENERACION, y seran
sometidos a la aprobacién de las Juntas Generales de Accionistas de cada
una de las sociedades que hayan de decidir sobre la aprobacién de la Fusion.

FECHAS RELEVANTES PREVISTAS EN EL PROYECTO DE FUSION

Fecha a partir de la cual las nuevas acciones daran derecho a participar en
las ganancias sociales de la Sociedad Absorbente

Las nuevas acciones que emita GAS NATURAL daran derecho a sus titulares
a participar en las ganancias sociales de GAS NATURAL obtenidas a partir de
la fecha en que se haya inscrito la escritura de fusién en el Registro Mercantil
de Barcelona.

Fecha de efectividad de la Fusién a efectos contables

A efectos de lo previsto en el articulo 235.d) de la LSA, todas las operaciones
llevadas a cabo por UNION FENOSA y UF GENERACION se entenderan
realizadas por la Sociedad Absorbente con efectos contables a partir del 1 de
mayo de 2009.

12
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10. AUTORIZACIONES ADMINISTRATIVAS

10.1 La efectividad de la Fusién, tal y como se advierte en el Proyecto de Fusion,
queda sujeta, en su caso, a la realizacion de las notificaciones y a la
obtencién de las autorizaciones y registros que resulten pertinentes de
acuerdo con la legislacién aplicable tanto en Espana como en las demas
jurisdicciones en que estén presentes GAS NATURAL, UNION FENOS, UF
GENERACION y las sociedades de sus grupos.

Y en base a las consideraciones expuestas y reiterando en lo menester el
contenido del Proyecto de Fusion, en cumplimiento de lo establecido en el
articulo 237 de la Ley de Sociedades An6nimas, el Consejo de Administracion
de GAS NATURAL suscribe, a los efectos legales oportunos, el presente
Informe sobre el Proyecto de Fusién por absorcion de UNION FENOSA y UF
GENERACION por GAS NATURAL.

En Barcelona, a 19 de mayo de 2009.

Los administradores de Gas Natural SDG, S.A.:

Don Salvador Gabarr6 Serra Don Antonio Brufau Niubd
Presidente del Consejo de Vicepresidente del Consejo de
Administracion Administracién. Firma en su

nombre el Presidente del Consejo
de Administracion, a quien le ha
delegado su representacion.

Don Rafael Villaseca Marco Don Enrique Alcantara-Garcia Irazoqui

Vocal del Consejo de Vocal del Consejo de Administracién
Administracién

13
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Don José Arcas Romeu
Vocal del Consejo de Administracion

Don Narcis Serra Serra
Vocal del Consejo de Administracién

Don Demetrio Carceller Arce
Vocal del Consejo de Administracion

Don Santiago Cobo Cobo
Vocal del Consejo de Administracién

Don Carlos Kinder Espinosa
Vocal del Consejo de Administracion

Don Enrique Locutura Rupérez
Vocal del Consejo de Administracién

Don Emiliano Lépez Achurra
Vocal del Consejo de Administracion

Don Joan Maria Nin Génova
Vocal del Consejo de Administracion

Don Carlos Losada Marrodan
Vocal del Consejo de Administracién

Don Fernando Ramirez Mazarredo
Vocal del Consejo de Administracién.
Firma en su nombre el Presidente del
Consejo de Administracién, a quien le
ha delegado su representacion.

Don Francisco Reynés Massanet
Vocal del Consejo de Administracion

Don Jaime Vega de Seoane Azpilicueta

Vocal del Consejo de Administracion

Don Miguel Valls Maseda
Vocal del Consejo de Administracién

14
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GAS NATURAL SDG, S.A.

JUNTA GENERAL ORDINARIA DE ACCIONISTAS
26 de junio de 2009

INFORME ELABORADO POR EL CONSEJO DE ADMINISTRACIC)N DE GAS
NATURAL SDG, S.A. A LOS EFECTOS DEL ARTICULO 144.1. a) DE LA LEY
DE SOCIEDADES ANONIMAS SOBRE LA PROPUESTA DE ACUERDO DE
AUTORIZACION AL CONSEJO PARA AMPLIAR EL CAPITAL SOCIAL, CON
LA FACULTAD DE EXCLUIR EL DERECHO DE SUSCRIPCION PREFERENTE.
MODIFICACION DEL ARTICULO TRANSITORIO DE LOS ESTATUTOS
SOCIALES

El presente Informe se formula por el Consejo de Administracion de GAS
NATURAL SDG, S.A. en virtud de la obligacién establecida en el articulo 144 de
la Ley de Sociedades Anénimas, en relacién con los articulos 152, 153.1.b) y 159
de dicha Ley.

De conformidad con el articulo 153.1.b) de la Ley de Sociedades Anonimas, la
Junta General de Accionistas puede, con los requisitos establecidos para la
modificacién de Estatutos, delegar en el Consejo de Administracion la facultad de
acordar en una o varias veces el aumento del capital social hasta una cifra
determinada, en la oportunidad y en la cuantia que el Consejo de Administracion
decida, sin previa consulta a la Junta General. E! aumento, o aumentos de capital
referidos, no podran superar la mitad del capital social y deberan realizarse,
mediante aportaciones dinerarias, en el plazo maximo de CINCO (5) afios,
tomando en ambos casos como referencia el momento de la autorizacion.

Conviene recordar que la Junta General de Accionistas de GAS NATURAL SDG,
S.A., en su reunién de 16 de mayo de 2007 faculté al Consejo de Administracion
para ampliar el capital social con arreglo al articulo 153.1.b) de la Ley de
Sociedades Anénimas, sin necesidad de solicitar para ello nueva autorizacion de
la Junta.

Este procedimiento fue utilizado, por su importe total, por el Consejo de
Administracién de la Sociedad de fecha 10 de marzo de 2009, cuando en virtud
de la referida autorizacién acordd aumentar el capital social de la Sociedad, que
estaba fijado en la cuantia de 447.776.028.-Euros, totalmente suscrito y
desembolsado, en la cuantia de 223.888.014.-Euros. El mismo Consejo combin6
dicho aumento de capital con otro de igual importe acordado en virtud de la
delegacion realizada por la Junta General de Accionistas de 10 de marzo de 2009
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de. conformidad con el articulo 153.1.a) de la Ley de Sociedades Anénimas,
dejando el capital social, en consecuencia, en la cifra de 895.552.056.- Euros.

Adicionalmente, segin permite el articulo 159 2 de la Ley de Sociedades
Andénimas para el caso de sociedades cotizadas, cuando la Junta General de
Accionistas delega en los administradores la facultad de aumentar el capital social
conforme a lo establecido en el articulo 1 53.1.b) antes referido, puede atribuirles
también la facultad de excluir el derecho de suscripcion preferente en relacién a
las emisiones de acciones que sean objeto de delegacion, cuando el interés de la
Sociedad asi lo exija, si bien, debera constar dicha propuesta de exclusion en la
convocatoria de Junta General de Accionistas y se pondra a disposicién de los
accionistas un informe de los administradores en el que se justifique la propuesta.

En este sentido, se informa que la delegacion al Consejo de Administracién para
ampliar el capital contenida en la propuesta a la que este Informe se refiere
también incluye, conforme a lo permitido por el articulo 159.2 de dicha Ley, la
atribucién a los administradores de la facultad de excluir, total o parcialmente, el
derecho de suscripcion preferente de los accionistas en relacién a las emisiones
de acciones objeto de esta delegacién, cuando el interés de la Sociedad asi lo
exija, todo ello en los términos del mencionado articulo 159.

En cualquier caso, se deja expresa constancia de que la exclusion, total o parcial,
del derecho de suscripcion preferente constituye tan solo una facultad que la
Junta General de Accionistas atribuye al Consejo de Administracién y cuyo
ejercicio dependera de que el propio Consejo de Administracién asi lo decida,
atendidas las circunstancias en cada caso existentes y con respeto a las
exigencias legales. Si, en uso de las referidas facultades, el Consejo de
Administracién decidiera suprimir el derecho de suscripcién preferente en relacion
con una concreta ampliacién de capital social, que eventualmente decida realizar
al amparo de la autorizacién concedida por la Junta General de Accionistas,
emitira al tiempo de acordar el aumento un Informe detallando las concretas
razones de interés social que justifiquen dicha medida, que sera objeto del
correlativo Informe de Auditor de Cuentas al que se refiere el articulo 159.2 de la
Ley de Sociedades Anénimas. Ambos Informes seran puestos a disposicion de
los accionistas y comunicados a la primera Junta General de Accionistas que se
celebre tras el acuerdo de ampliacién de capital social, de conformidad con lo
establecido en el mencionado precepto.

Este Informe, que contiene igualmente el texto integro de la propuesta, se elabora
en cumplimiento de la obligacion legal anteriormente referida de los articulos 144,
152, 153 y 159 de la Ley de Sociedades Anénimas, poniéndose a disposicion de
los accionistas en el modo previsto en los citados articulos.
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Justificacién y oportunidad del acuerdo propuesto

La dinamica de toda sociedad mercantil y, en especial, de las compaifiias cuyas
acciones estan admitidas a negociacion oficial, exige que sus 6rganos de
gobierno y administracién dispongan en todo momento de los instrumentos
mas idoneos para dar respuesta adecuada a las exigencias que en cada caso
demande la propia Sociedad o las necesidades del mercado. Entre estas
necesidades puede estar la de dotar a la Sociedad de nuevos recursos
econémicos para hacer frente a tales demandas, lo que puede obtenerse
mediante nuevas aportaciones en concepto de capital.

Teniendo en cuenta ademas la actual coyuntura econémica mundial y la alta
volatilidad de los mercados, la rapidez de ejecucion cobra una especial
importancia y se convierte en un factor determinante para la exitosa
consecucion de una potencial captacion de recursos adicionales.

La Ley de Sociedades Anénimas, para obviar dificultades tales como no poder
prever a priori las necesidades a corto o medio plazo de aumentar el capital
social y tener que acudir a la Junta General de Accionistas para ampliar la cifra
de capital social, con los costes y retraso que su celebracién comportaria,
obstaculizandose con ello una respuesta agil y eficaz, permite, en su articulo
153.1.b), que la Junta General de Accionistas autorice al Consejo de
Administraciéon para ampliar el capital social, dentro de determinados limites,
cumpliendo una serie de requisitos, sin previa consulta a dicha Junta, asi como
la posibilidad de excluir el derecho de suscripcion preferente, conforme a lo
establecido en el 159.2 de la Ley de Sociedades Andnimas, en el caso de que
concurran razones de interés social que asi justifiquen dicha medida.

Partiendo de esta posibilidad legal, frecuentemente utilizada por las
sociedades cuyas acciones estan admitidas a negociacion oficial, se propone a
la Junta General de Accionistas la autorizacion al Consejo de Administracion
para ampliar el capital social, en una o varias veces, hasta un importe maximo
de CUATROCIENTOS CUARENTA Y SIETE MILLONES SETECIENTOS
SETENTA Y SEIS MIL VEINTIOCHO EUROS (447.776.028.- Euros), cifra que
corresponde al 50% del capital social actual, mediante la emisién de nuevas
acciones ordinarias, privilegiadas o rescatables, con voto o sin voto, a la par o
con prima de emision.

Asimismo, de conformidad con lo establecido en el articulo 169.2 de la Ley de
Sociedades Andnimas, la delegacion al Consejo de Administracion para
aumentar el capital a que se refiere este Informe incluye también la atribucion
de la facultad de excluir, total o parcialmente, el derecho de suscripcion
preferente de los accionistas en relacién con las emisiones de acciones que se
acuerden en el ejercicio de la referida delegacién, cuando el interés de la
Sociedad asf lo exija, todo ello en los términos del citado articulo 159.2.
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El Consejo de Administracion considera que esta facultad de excluir el derecho
de suscripcién preferente, como complementaria a la de aumentar el capital,
viene justificada, por una parte, por el abaratamiento relativo de los costes
asociados a la operacién (incluyendo, en particular, las comisiones de las
entidades financieras participantes en la emision) que dicha exclusién suele
permitir en comparacién con una emisién con derechos de suscripcién
preferente, y, por otro, por posibilitar que los administradores estén en
condiciones de ampliar notablemente la rapidez de actuacion y respuesta que
en ocasiones exigen los mercados financieros actuales, permitiendo que la
Sociedad pueda aprovechar los momentos en que las condiciones de los
mercados resultan mas favorables. Adicionalmente, la supresion del derecho
de suscripcién preferente distorsiona en menor medida la negociacién de las
acciones de la Sociedad durante el periodo de emision, que suele resultar mas
corto que en una emision con derechos.

Con todo, nétese que la exclusién del derecho de suscripciéon preferente es
una facultad que la Junta General delega en el Consejo de Administracién, y
que corresponde a éste, atendidas las circunstancias concretas y con respeto a
las exigencias legales, decidir en cada caso si procede o no excluir tal derecho.

En el supuesto de que el Consejo de Administracién decidiese hacer uso de la
posibilidad de exclusién del derecho de suscripcion preferente en relacion a un
concreto aumento de capital que eventualmente acuerde en uso de la
autorizacion concedida por la Junta General de Accionistas, emitira, al tiempo
de acordar el aumento, un informe explicativo de las concretas razones de
interés social que justifiquen aquella decisién de supresién del derecho, que
sera objeto a su vez del pertinente informe de auditores a que se refiere el
articulo 159.2 de la Ley de Sociedades Anénimas. Ambos informes seran
puestos a disposicion de los accionistas y comunicados a la primera Junta
General que se celebre tras el acuerdo de ampliacion, de conformidad con lo
dispuesto en el indicado precepto.

Consecuentemente, quedara modificado el articulo Transitorio de los Estatutos
Sociales, ya que ello facilitara la flexibilidad en la futura adopcion de
eventuales acuerdos de ampliacién de capital social, de manera que pueda
hacerse uso de dicha facultad en el momento que se considere oportuno en
interés de la Compaiiia, pudiendo, incluso, acordarse la exclusidn del derecho
de suscripcion preferente.

Propuesta de acuerdo

Décimo 1.- Teniendo en cuenta la cifra actual del capital social, autorizar al
Consejo de Administracion para aumentar el capital social en
CUATROCIENTOS CUARENTA Y SIETE MILLONES SETECIENTOS
SETENTA'Y SEIS MIL VEINTIOCHO EUROS (447.776.028..- Euros) dentro del
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plazo de cinco afios, 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
autorizacion, con prevision de suscripcion incompleta, todo ello de conformidad
con lo establecido en el articulo 153.1.b) de la Ley de Sociedades Andnimas.

Décimo 2.- Con arreglo a lo establecido en el articulo 159.2 de la Ley de
Sociedades Anénimas, se atribuye expresamente al Consejo de Administracion
la facultad de excluir, en todo o en parte, el derecho de suscripcion preferente
en relacién con todas o cualquiera de las emisiones que acordare en base a la
presente autorizacion.

Décimo 3.- Como consecuencia del acuerdo precedente, modificar el Articulo
Transitorio de los Estatutos Sociales, hoy sin contenido, 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 26 de junio de 2009, ha sido autorizado
para aumentar el capital social en CUATROCIENTOS CUARENTA Y SIETE
MILLONES SETECIENTOS SETENTA Y SEIS MIL VEINTIOCHO EUROS
(447.776.028.- Euros), dentro del plazo de cinco afios, 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 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 autorizacioén, con prevision de
suscripcién incompleta, todo ello de conformidad con lo establecido en el
articulo 153.1.b) de la Ley de Sociedades Anbénimas.”
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GAS NATURAL SDG, S.A.

JUNTA GENERAL ORDINARIA DE ACCIONISTAS
26 de junio de 2009

INFORME ELABORADO POR EL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE GAS
NATURAL SDG, S.A. A LOS EFECTOS DEL ARTICULO 144.1. a) DE LA LEY
DE SOCIEDADES ANONIMAS SOBRE LA MODIFICACION DE
DETERMINADOS ARTICULOS DE LOS ESTATUTOS SOCIALES DE GAS
NATURAL SDG, S.A.

El presente informe se formula en cumplimiento de lo previsto en el articulo 144.1.a)
de la Ley de Sociedades Andnimas, para justificar la propuesta de modificacién de
determinados articulos de los Estatutos Sociales de GAS NATURAL SDG, S.A. (la
“Sociedad”) que se somete a la aprobacion de la Junta General de accionistas.

Los Estatutos son el texto normativo en el cual se contienen, de una parte, las reglas
de organizacién de la Sociedad y, de ofra, los derechos y obligaciones de los
accionistas. Dada su importancia en la ordenacién de la Sociedad, tienden a
mantener una cierta estabilidad en su contenido normativo, si bien ello en modo
alguno resulta incompatible con la posibilidad de su modificacién. Las sociedades
deben contar con los instrumentos necesarios para que tanto su estructura
organizativa como su régimen de funcionamiento den una respuesta adecuada a las
necesidades cambiantes de la Sociedad, siendo la modificacién del texto estatutario
uno de los cauces principales para llevar a cabo la actualizacién.

Por este motivo, considerandolo beneficioso para el interés social y atendiendo a la
nueva etapa que inaugura la Sociedad tras su integracién con Unién Fenosa, S.A. y
Unién Fenosa Generacién, S.A. (en adelante denominadas conjuntamente “Unién
Fenosa”) mediante la fusion por absorcion de estas dos Ultimas por la Sociedad, se
estima conveniente proponer a la Junta General de accionistas la aprobacién de un
nuevo texto refundido de los Estatutos Sociales. Dicha aprobacion quedara sujeta,
en todo caso, a la previa aprobacion de la operacion de Fusion que se somete a la
Junta bajo el punto Séptimo del orden del dia.

Por otra parte, se aprovecha la ocasion para adaptar la actual redaccion de los
Estatutos a las recientes modificaciones legislativas habidas en materia de
sociedades.

La propuesta de modificacion se refiere a un numero limitado de articulos de los
estatutos vigentes y, concretamente, a los siguientes: 2, 9, 15 a 18, 32,64y 69, e
incorpora asimismo la previsién de aprobar un nuevo texto refundido de los
estatutos, en el que queden debidamente integradas las reformas propuestas, asi
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como otras sometidas a aprobacion de la Junta General sobre los articulos 5 6y
Transitorio (los “Nuevos Estatutos” o “NE”) asegurando asi la necesaria unidad de
estilo y coherencia sistematica a las normas estatutarias que, en caso de ser
aprobadas en la Junta General, seran aplicables a la Sociedad en el futuro.

Justificacion y oportunidad de los acuerdos propuestos

La reforma estatutaria cuya aprobacién se propone a la Junta General de accionistas
persigue tres objetivos fundamentales:

En primer lugar, se somete a la Junta General la modificacién del articulo 2 de los
Estatutos Sociales, relativo al objeto social, a fin de ampliarlo para que comprenda
todas las actividades que se prevé que, en adelante, la Sociedad pudiera desarrollar.

En segundo lugar, es asimismo objetivo de la reforma que se propone, incorporar a
los Estatutos de la Sociedad una serie de previsiones que le permitiran disponer de
una mayor flexibilidad en la gestion financiera y la habilitaran para la realizacién de
determinadas operaciones que pueden resultar altamente convenientes, tales como:
(i) la limitacién a los accionistas de los derechos de suscripcién preferente en
emisiones de obligaciones convertibles y la fijacién de pautas interpretativas para la
valoracion del interés social exigible para la supresion del derecho de suscripcién
preferente (articulos 15 y 16 NE); (ii) posibilidad de delegacién por la Junta General
en favor del Consejo de Administracién de la facultad de emitir obligaciones
convertibles y/o canjeables y valores de todo tipo, incluyendo la facultad de excluir el
derecho de suscripcién preferente de obligaciones convertibles, asi como la facultad
de determinar el momento en que deba llevarse a efecto la emisién acordada, al
objeto de facilitar la rapida reaccién de la Sociedad en los momentos en que
requiera realizar emisiones sin necesidad de convocar juntas y evitar dudas sobre la
viabilidad legal de estos procedimientos (articulo 18 de los NE) vy (iii) reducciones de
capital y abono de dividendos en especie (articulos 17 y 64 de los NE
respectivamente), que eventualmente permitiran establecer programas novedosos
de retribucion de los accionistas.

En linea con todo ello, se propone la modificacion de los siguientes articulos de los
Estatutos Sociales:

- Articulo 15: se adapta a la modificacion introducida en la Ley de Sociedades
Anoénimas por la Ley 3/2009 y, en consecuencia, se aclaran las referencias al
derecho de suscripcion preferente de los accionistas en los aumentos de capital con
aportaciones no dinerarias y al derecho de suscripcion preferente de los titulares de
obligaciones convertibles.

- Articulo 16: se introduce una indicacién objetiva de los supuestos en los que
concurre el interés social que justifica la exclusién del derecho de suscripcion
preferente en aportaciones dinerarias.

- Articulo 17: se incorpora la posibilidad de que Ia reduccion del capital pueda
realizarse mediante la devolucion de aportaciones en especie, siempre y cuando se
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cumplan simultdneamente las tres condiciones previstas en los nuevos parrafos 2° y
3° del articulo 64. El objetivo que se persigue es modernizar los estatutos de la
Sociedad al objeto de que ésta pueda acometer operaciones de demergery arbitrar
programas alternativos de retribucion de los accionistas que permitan compatibilizar
el refuerzo de la estructura de capital de la compariia con la posibilidad de que los
accionistas puedan obtener la restitucién de aportaciones en forma de acciones. De
este modo se dota a la Sociedad de instrumentos que incrementaran el espectro de
sus posibilidades y la flexibilidad necesaria para hacer frente a un entorno en rapida
evolucion.

- Articulo 18: se introduce un segundo parrafo en el que se prevé expresamente la
posibilidad de que la Junta General delegue en el Consejo de Administracién la
facultad de emitir acciones u otros valores, incluyendo la de excluir, en su caso, el
derecho de suscripcién preferente, asi como la de determinar el momento de la
emision, todo ello con el fin de dotar a la Sociedad de instrumentos que permitan al
Consejo de Administracién reaccionar con rapidez y agilidad cuando se requiera
captar nuevos recursos o aprovechar determinadas coyunturas de mercado.

- Articulo 64: contempla la posibilidad de abonar dividendos en especie, fijando las
condiciones y cautelas que deben darse para que la junta pueda acordar su
distribucién, esto es (i) que los bienes o valores a distribuir sean homogéneos, (ii)
gue estén admitidos a negociacién en un mercado oficial 0 quede debidamente
garantizada la obtencion de liquidez en un afio y (iii) que no se distribuyan por un
valor inferior al que tengan en el balance de la Sociedad. Estas cautelas estan
respectivamente destinadas a asegurar la paridad de trato de los accionistas, la
liquidez de los activos objeto de reparto y la compatibilidad del reparto con las reglas
de proteccion del capital. Se trata de una previsién que no resulta infrecuente entre
las sociedades cotizadas espafiolas, que esta admitida por la practica y la doctrina
mas autorizada y que permitira a la Sociedad, en el caso de estimarse conveniente,
arbitrar programas alternativos de retribucion del accionista. Asimismo, se propone
completar este precepto con una referencia a la posibilidad de que la Junta General
acuerde programas de retribucién a los accionistas basados en la reinversion del
dividendo, en programas de recompra o en la entrega de acciones liberadas con
facultad de recomprar los derechos de asignacién gratuita o féormulas equivalentes.
Estas previsiones pueden resultar de interés para la compafiia y sus accionistas v,
bajo determinadas circunstancias, pueden permitir compatibilizar una adecuada
retribucion a los accionistas con el mantenimiento de la estructura de capital.

Finalmente, en tercer lugar, también se hace necesario adaptar los estatutos a la
Ley 3/2009, sobre modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles, que
ha modificado la normativa mercantil general sobre modificaciones estructurales
corporativas para incorporar a nuestro ordenamiento varias Directivas relativas al
régimen de las sociedades mercantiles. Ademas, tal como sefiala en su Exposicién
de motivos, en dicha Ley el legislador se ha preocupado de armonizar el régimen de
dichas modificaciones estructurales con el conjunto normativo de las sociedades
mercantiles, para lo que, en sus disposiciones adicionales, ha modificado el Texto
Refundido de la Ley de Sociedades An6nimas. Entre las modificaciones introducidas
se comprende la que adecua el régimen del derecho de suscripcion preferente y de
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las obligaciones convertibles al pronunciamiento de la Sentencia del Tribunal de
Justicia de las Comunidades Europeas de 18 de diciembre de 2008. Ademas, dicha
Ley introduce reformas en cuanto a las mayorias reforzadas para la adopcién de
ciertos acuerdos por la Junta y en materia de dividendos pasivos. Todo ello aconseja
la revision y actualizacion de los Estatutos de la Sociedad, a fin de disponer de
instrumentos adecuados para dar una respuesta rapida y eficaz a las necesidades
cambiantes que se puedan plantear.

En este sentido, se propone la modificacién de los siguientes articulos de los
Estatutos Sociales:

- Articulo 9: se modifica su primer parrafo para adaptarlo al nuevo articulo 42 del
Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas de cuya redaccién se deduce
que los Estatutos deben prever la forma y el plazo maximo de pago de los
dividendos pasivos.

- Articulo 32: este articulo, que regula la constitucion de la Junta en supuestos
especiales, se modifica para adaptarlo a la relacién de las distintas tipologias de
modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles y otras previsiones que
regula la Ley 3/20089.

- Articulo 69: se modifica el titulo, que ha pasado a ser el de “modificaciones
estructurales de la Sociedad” y se han incluido entre sus supuestos las nuevas
clases de modificaciones que define la Ley 3/2009.

Las propuestas de modificacion de cada uno de los articulos agrupados en los
apartados anteriores seran objeto de votacion por separado.

Propuesta de acuerdo

Décimo-Primero 1.- Modificar el articulo 2 de los Estatutos sociales, dejandolo
redactado conforme al siguiente tenor:

“Articulo 2.- OBJETO SOCIAL.
La Sociedad tiene por objeto:

(a) El negocio del gas, de la electricidad y de cualquier otra fuente de energia, en
sus diversas facetas, primaria, industrial y comercial y, en general, todo tipo de
actividades relacionadas de forma directa, indirecta, complementaria o auxiliar con
las distintas fuentes de energia existentes en cada momento.

(b) La produccién y comercializacién de componentes y equipos eléctricos,
electromecénicos y electrénicos.

(c) El disefio, desarrollo, implantacién y explotacién de servicios relacionados con la
informacién, gestién y organizacién empresarial (consultoria).
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(d) La investigacién, desarrollo y explotacién de nuevas tecnologias.

(e) La planificacion, estudio, proyecto, ejecucién, montaje, gestién de compra de
equipos, inspeccion 'y control de calidad, explotacion, direccién, gestion 'y
mantenimiento tanto en trabajos de arquitectura y obras civiles en general como en
instalaciones industriales, abastecimientos de aguas, tratamiento de residuos
urbanos, medio ambiente y nuevas tecnologias energéticas, infraestructuras y
medios de transporte terrestre, maritimo y aéreo, incluyendo aeropuertos y
ferrocarril, transporte por cualquier medio, gestién de servicios publicos en las
formas previstas por las leyes, y gestion de redes de comunicaciones, de
telecomunicaciones, de distribucién de gas o hidrocarburos en general, asi como la
gestion en la explotacion y consultoria para el desarrollo de trabajos de esta
naturaleza.

(f) La planificacién energetica y racionalizacién del uso de la energia y la
cogeneracién de la misma.

(9) La compraventa de electrodomésticos y gasodomésticos, asi como el
mantenimiento de los mismos, pudiendo desarrollar igualmente actividades
concretas de reparacién y mantenimiento y, en general, servicios tanto a la industria
como al hogar.

(hy La investigacion, desarrollo y explotacién de las comunicaciones y de la
informatica en todos sus aspectos. La prestacion de servicios de caracter industrial
y, en especial, los de electricidad, telecomunicaciones, agua, gas € hidrocarburos.

(i) La investigacién, desarrollo y explotacién de sistemas de seguridad industrial,
tanto en el ambito industrial como domeéstico.

() La prestacién de servicios relacionados con la formacion y seleccién de recursos
humanos, asf como la transferencia de conocimiento especializado empresarial.

(k) La gestién, promocién y explotacion inmobiliaria.

Las actividades anteriores podran ser desarrolladas, total o parcialmente, de modo
indirecto, en cualquiera de las formas admisibles en Derecho y, en particular,
mediante la titularidad de acciones o participaciones en otras sociedades con
actividad idéntica, analoga, conexa o complementaria. Ello sera obligatorio en los
casos en que, de acuerdo con la legislacion vigente, determinadas actividades
deban desarrollarse mediante sociedades separadas.

La actuacién como Sociedad Holding, pudiendo al efecto constituir o participar, en
concepto de socio o accionista, en otras Sociedades, cualesquiera que sea su
naturaleza u objeto, mediante la suscripcion o adquisicién y tenencia de acciones,
participaciones o cualquier otro titulo derivado de las mismas, sujeto todo ello al
cumplimiento de los requisitos legales exigibles en cada caso.”
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Décimo-Primero 2.- Modificar el primer parrafo del articulo 9 de los Estatutos
sociales, sin variaciéon de los restantes parrafos, dejando redactado dicho parrafo
primero del articulo 9 conforme al siguiente tenor:

“Cuando existan acciones parcialmente desembolsadas, el accionista debers
proceder al desembolso en el momento que determine el Consejo de Administracion
en el plazo méximo de cinco afios contados desde Ia fecha del acuerdo de aumento
de capital. En cuanto a la forma y demas pormenores del desembolso, se estara a lo
dispuesto en el acuerdo de aumento de capital, que podra disponer que los
desembolsos se efectien tanto mediante aportaciones dinerarias como no
dinerarias.”

Décimo-Primero 3.- Modificar el primer parrafo del articulo 15 de los Estatutos
sociales, sin variacién de los restantes parrafos, dejando redactado dicho parrafo
primero del articulo 15 conforme al siguiente tenor:

‘En los aumentos del capital social con emisién de nuevas acciones, ordinarias o
privilegiadas, con cargo a aportaciones dinerarias, los antiguos accionistas podran
gjercitar, dentro del plazo que a este efecto les conceda la Administracién de Ia
Sociedad, que no sera inferior a quince (15) dias desde la publicacién del anuncio de
la oferta de suscripcién de la nueva emisién en el "Boletin Oficial del Registro
Mercantil”, mientras la Sociedad continde siendo cotizada y a un (1) mes en el resto
de los casos, el derecho a suscribir un nimero de acciones proporcional al valor
nominal de las acciones que posean.”

Décimo-Primero 4.- Modificar el articulo 16 de los Estatutos sociales, dejandolo
redactado como sigue:

“Articulo 16.- EXCLUSION DEL DERECHO DE SUSCRIPCION PREFERENTE.

No habra lugar al derecho de suscripcion preferente, en los casos previstos en la
normativa vigente o cuando el mismo sea suprimido por la Junta General, o con su
delegacion, por el Consejo de Administracién, una vez cumplidos los tramites
requeridos por la normativa vigente.

En particular, se entiende, sin car4cter exhaustivo, que hay razones de interés social
cuando la exclusiéon sea necesaria para adquirir activos convenientes para el
desarrollo del objeto social, para colocar las acciones nuevas en mercados
extranjeros, para propiciar la incorporacién de un socio industrial o tecnolégico y, en
general, para facilitar la realizaciéon de una operacion que resulte conveniente para la
Sociedad.”

Décimo-Primero 5.- Afadir un tercer parrafo al articulo 17 de los Estatutos sociales,
del siguiente tenor literal:

“En el caso de reduccion de capital por devolucién de aportaciones, el pago a los
accionistas podré efectuarse, total o parcialmente, en especie, siempre y cuando se
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cumplan simulténeamente las tres condiciones previstas en el Articulo 64 de estos
estatutos.”

Décimo-Primero 6.- Afadir un segundo parrafo al articulo 18 de los Estatutos
sociales, del siguiente tenor literal:

“ a Junta General podré delegar en el Consejo de Administracion la facultad de
emitir obligaciones y valores de todo tipo, incluso convertibles y/o canjeables,
participaciones preferentes, pagarés, warrants u otros, incluyendo, en su caso, la
facultad de excluir el derecho de suscripcion preferente de obligaciones convertibles,
asi como la facultad de determinar el momento en que deba llevarse a efecto la
emisién acordada, dentro de lo establecido por la norma aplicable.”

Décimo-Primero 7.- Modificar el articulo 32 de los Estatutos sociales, dejandolo
redactado conforme al siguiente tenor:

“Articulo 32.- ACUERDOS ESPECIALES Y MAYORIAS. CONSTITUCION.

Para que la Junta General ordinaria 0 extraordinaria, pueda acordar vélidamente la
emisién de obligaciones, el aumento o la reduccién del capital, la supresién o la
limitacién del derecho de suscripcién preferente de nuevas acciones u obligaciones
convertibles, asi como la transformacién, la fusion, la escision o la cesién global de
activo y pasivo, el traslado del domicilio al extranjero, y, en general, cualquier
modificacién de los Estatutos sociales, sera necesaria, en primera convocatoria, la
concurrencia de accionistas presentes o representados que posean, al menos, el
cincuenta por ciento (50%) del capital suscrito con derecho a voto. En segunda
convocatoria seré suficiente la concurrencia del veinticinco por ciento (25%) de dicho
capital.”

Décimo-Primero 8.- Adadir un segundo y tercer parrafo al articulo 64 de los
Estatutos sociales, del siguiente tenor literal:

“l & Junta General podréa acordar que el dividendo sea satisfecho total o parcialmente
en especie, siempre y cuando:

(i) los bienes o valores objeto de distribucion sean homogéneos;
(i) estén admitidos a cotizacion en un mercado oficial -en el momento de la
efectividad del acuerdo- o quede debidamente garantizada por la Sociedad la

obtencién de liquidez en el plazo méaximo de un afio; y

(iii) no se distribuyan por un valor inferior al que tienen en el balance de la Sociedad.

Asimismo, la Junta General podré acordar programas de retribucién de los
accionistas basados en la reinversién de dividendos en nuevas acciones, en
programas de recompra de acciones, en la entrega de acciones liberadas con
facultad de recomprar los derechos de asignacion gratuita o en otras formulas
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equivalentes, todo ello previa la adopcién de los acuerdos de ampliacién o reduccion
del capital que, en su caso procedan.”

Décimo-Primero 9.- Modificar el articulo 69 de los Estatutos sociales, dejandolo
redactado conforme al siguiente tenor:

“Articulo 69.-. MODIFICACIONES ESTRUCTURALES DE LA SOCIEDAD.

La transformacién, fusién, escisién o cesién global de activo y pasivo de la Sociedad
deberén acordarse por la Junta General de Accionistas, convocada con un mes de
antelacion, como minimo, a la fecha prevista para su celebracién y con la publicidad
exigida por la ley. El acuerdo debers adoptarse por la Junta, de conformidad con los
requisitos y tramites previstos en Ia ley.”

Décimo-Primero 10.- Como consecuencia de las modificaciones anteriores, se
aprueba un texto refundido de los Estatutos Sociales, en el que, sin variacién del
resto de los preceptos estatutarios, se incorporan las modificaciones acordadas por
esta Junta General, cuyo texto figura en el Anexo |.
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Anexo | . Texto Refundido de los Estatutos de GAS NATURAL SDG, S.A.

ESTATUTOS DE GAS NATURAL SDG, S.A.
~ TITULO PRIMERO |
DENOMINACION, OBJETO, DURACION Y DOMICILIO

Articulo 1.- DENOMINACION.

La Sociedad se denomina GAS NATURAL SDG, S.A. Fue constituida el 28 de enero
de 1843, ante los Notarios de Barcelona D. José Manuel Planas y Compte y D.
Jaime Burguerol "simul et insolidum protocolando”, y se rige por los presentes
Estatutos, por las disposiciones sobre régimen juridico de las Sociedades Anénimas
y por las demas que resulten de aplicacion.

Articulo 2.- OBJETO SOCIAL.

La Sociedad tiene por objeto:

(a) El negocio del gas, de la electricidad y de cualquier otra fuente de energia, en
sus diversas facetas, primaria, industrial y comercial y, en general, todo tipo de
actividades relacionadas de forma directa, indirecta, complementaria o auxiliar con

las distintas fuentes de energia existentes en cada momento.

(b) La produccién y comercializacion de componentes y equipos eléctricos,
electromecanicos y electrénicos.

(c) Eldisefio, desarrollo, implantacion y explotacién de servicios relacionados con la
informacion, gestion y organizacién empresarial (consultoria).

(d) La investigacion, desarrolio y explotacion de nuevas tecnologias.

(e) La planificacion, estudio, proyecto, ejecucién, montaje, gestién de compra de
equipos, inspeccion y control de calidad, explotacion, direccion, gestion y
mantenimiento tanto en trabajos de arquitectura y obras civiles en general como en
instalaciones industriales, abastecimientos de aguas, tratamiento de residuos
urbanos, medio ambiente y nuevas tecnologias energéticas, infraestructuras y
medios de transporte terrestre, maritimo y aéreo, incluyendo aeropuertos y
ferrocarril, transporte por cualquier medio, gestion de servicios publicos en las
formas previstas por las leyes, y gestion de redes de comunicaciones, de
telecomunicaciones, de distribucién de gas o hidrocarburos en general, asi como la
gestion en la explotacién y consultoria para el desarrollo de trabajos de esta
naturaleza.

() La planificaciéon energetica y racionalizacién del uso de la energia y la
cogeneracion de la misma.

(g) La compraventa de electrodomésticos y gasodomésticos, asi como el
mantenimiento de los mismos, pudiendo desarroliar igualmente actividades




gasNQt%al

concretas de reparacién y mantenimiento y, en general, servicios tanto a la industria
como al hogar.

(h) La investigacion, desarrollo y explotacién de las comunicaciones y de la
informatica en todos sus aspectos. La prestacion de servicios de caracter industrial
y, en especial, los de electricidad, telecomunicaciones, agua, gas e hidrocarburos.

() La investigacion, desarrollo y explotacion de sistemas de seguridad industrial,
tanto en el ambito industrial como doméstico.

(i) La prestacion de servicios relacionados con la formacion y seleccién de recursos
humanos, asi como la transferencia de conocimiento especializado empresarial.

(k) La gestion, promocion y explotacién inmobiliaria.

Las actividades anteriores podran ser desarrolladas, total o parcialmente, de modo
indirecto, en cualquiera de las formas admisibles en Derecho y, en particular,
mediante la titularidad de acciones o participaciones en otras sociedades con
actividad idéntica, anéaloga, conexa o complementaria. Ello sera obligatorio en los
casos en que, de acuerdo con la legislacién vigente, determinadas actividades
deban desarrollarse mediante sociedades separadas.

La actuacién como Sociedad Holding, pudiendo al efecto constituir o participar, en
concepto de socio o accionista, en otras Sociedades, cualesquiera que sea su
naturaleza u objeto, mediante la suscripcion o adquisicion y tenencia de acciones,
participaciones o cualquier otro titulo derivado de las mismas, sujeto todo ello al
cumplimiento de los requisitos legales exigibles en cada caso.

Articulo 3.- DURACION.

La Sociedad tiene una duracién indefinida e inicid sus operaciones el dia de su
constitucion.

Articulo 4.- DOMICILIO SOCIAL.

La Sociedad tiene su domicilio en Barcelona, Placa del Gas n° 1.

El Consejo de Administracién podra acordar el traslado del domicilio dentro del
término municipal de Barcelona, asi como la creacién, supresion, o traslado de

sucursales, agencias, delegaciones representaciones u oficinas tanto en territorio
espariol como en el extranjero.

10
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TiTULO SEGUNDO
CAPITAL SOCIAL Y ACCIONES

Articulo 5.- CAPITAL SOCIAL.

El capital social es de NOVECIENTOS VEINTIUN MILLONES SETECIENTOS
CINCUENTA'Y SEIS MIL NOVECIENTOS CINCUENTA Y UN EUROS (921.756.951
euros) y esta integramente suscrito y desembolsado.

Articulo 6.- ACCIONES.

El capital social esta integrado por 921.756.951 acciones, de 1 euro de valor nominal
cada una de ellas, representadas por anotaciones en cuenta y pertenecientes a una
misma clase.

Las acciones representativas del capital social tienen la consideracién de valores
mobiliarios y se rigen por lo dispuesto en la normativa reguladora del Mercado de
Valores.

Las acciones representadas por medio de anotaciones en cuenta, se constituyen
como tales en virtud de su inscripcion en el correspondiente registro contable, que
reflejarda las menciones recogidas en la escritura de emision y si estan o no
enteramente desembolsadas, en su caso.

La legitimacion para el ejercicio de los derechos de accionista, incluida en su caso la
transmision, se obtiene mediante la inscripcion en el registro contable, que presume
la titularidad legitima y habilita al titular a exigir que la Sociedad le reconozca como
accionista. Dicha legitimacién podra acreditarse mediante la exhibicion de los
certificados oportunos, expedidos por la entidad encargada de los registros
contables.

Si la Sociedad realiza alguna prestacién a favor del presuntamente legitimado,
queda liberada, aunque aquél no sea el titular real de la accion, siempre que la
realizara de buena fe y sin culpa grave.

Articulo 7.- DERECHOS DE LOS ACCIONISTAS.

La accién confiere a su titular legitimo la condicién de socio y le atribuye los
derechos reconocidos en la Ley y en los presentes Estatutos.

En los términos establecidos en la Ley y salvo en los casos en ella previstos, el
accionista tiene, como minimo, los siguientes derechos:

a) El de participar en el reparto de las ganancias sociales y en el patrimonio
resultante de la liquidacion.

b) El de suscripcion preferente en la emisién de nuevas acciones o de obligaciones
convertibles.

11
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c) El de asistir y votar en las Juntas Generales y el de impugnar los acuerdos
sociales.

d) Elde informacion.

Articulo 8.- ACCIONES SIN VOTO.

La Sociedad podra emitir acciones sin derecho de voto por un importe nominal no
superior a la mitad del capital social desembolsado.

Los titulares de acciones sin voto tendran derecho a percibir un dividendo minimo
anual del cinco por ciento del capital desembolsado por cada accién sin voto. Una
vez acordado el dividendo minimo, los titulares de las acciones sin voto tendran
derecho al mismo dividendo que corresponda a las acciones ordinarias.

Articulo 9.- DIVIDENDOS PASIVOS Y MORA DEL ACCIONISTA.

Cuando existan acciones parcialmente desembolsadas, el accionista debera
proceder al desembolso en el momento que determine el Consejo de Administracion
en el plazo maximo de cinco afnos contados desde la fecha del acuerdo de aumento
de capital. En cuanto a la forma y demas pormenores del desembolso, se estara a lo
dispuesto en el acuerdo de aumento de capital, que podra disponer que los

desembolsos se efectien tanto mediante aportaciones dinerarias como no
dinerarias.

Se encuentra en mora el accionista que una vez vencido el plazo fijado para el pago
del capital no desembolsado no lo haya satisfecho.

El accionista que se halle en mora en el pago de los dividendos pasivos no podra
ejercitar el derecho de voto. El importe de sus acciones sera deducido del capital
social para el computo del quérum.

Tampoco tendra derecho el socio moroso a percibir dividendos ni a la suscripcion
preferente de nuevas acciones, ni de obligaciones convertibles. Una vez abonado el
importe de los dividendos pasivos, junto con los intereses adeudados, podra el
accionista reclamar el pago de los dividendos no prescritos, pero no podra reclamar
la suscripcion preferente, si el plazo para su ejercicio ya hubiere transcurrido.
Cuando el accionista se halle en mora, la Sociedad podra, segun los casos, Yy
atendida la naturaleza de la aportacion no efectuada, reclamar el cumplimiento de la
obligacién de desembolso, con abono del interés legal y de los dafios y perjuicios
causados por la morosidad, o enajenar las acciones por cuenta y riesgo del socio
moroso o proceder ejecutivamente contra los bienes del accionista para hacer
efectiva la porcion de capital en metalico no entregada y sus intereses.

12
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Si la Sociedad hubiera optado por la enajenacion y la venta no pudiese efectuarse,
la accién sera amortizada, con la consiguiente reduccion del capital, quedando en
beneficio de la Sociedad las cantidades ya percibidas por ella a cuenta de la accion.
El adquiriente de la accién no liberada responde solidariamente con todos los
transmitentes que Ie precedan, y a eleccién de los Administradores de la Sociedad,
del pago de la parte no desembolsada.

La responsabilidad de los transmitentes durara tres anos, contados desde la fecha
de la respectiva transmision.

Cualquier pacto contrario a la responsabilidad solidaria asi determinada sera nulo. El
adquiriente que pague podra reclamar la totalidad de lo pagado a los adquirientes
posteriores.

Articulo 10.- DOCUMENTACION DE ACCIONES.

Las acciones emitidas deberan constar en las correspondientes escrituras de
emisién en las que figuraran: la denominacién, el numero de acciones, el valor
nominal y las demas caracteristicas y condiciones de las acciones integradas en la
emisién. La Sociedad debe dar cumplimiento en relacién con dichas acciones a Io
dispuesto en la normativa reguladora del mercado de valores.

Articulo 11.- TRANSMISION DE ACCIONES.

Las acciones son transmisibles en la forma en que las disposiciones vigentes lo
regulen.

Articulo 12.- COPROPIEDAD Y DERECHOS REALES SOBRE LAS ACCIONES.

El regimen de copropiedad, usufructo, prenda y embargo de las acciones de la
Sociedad sera el determinado en los articulos 66 a 73 de la Ley de Sociedades
Anobnimas y demas disposiciones complementarias.

TiITULO TERCERO
AUMENTO Y REDUCCION DEL CAPITAL SOCIAL

Articulo 13.- MODALIDADES DEL AUMENTO.

El aumento del capital social podra realizarse por emisién de nuevas acciones o por
elevacion del valor nominal de las ya existentes.

En ambos casos, el contravalor del aumento del capital podra consistir, tanto en
nuevas aportaciones dinerarias o no dinerarias al patrimonio social, incluida la
compensacion de créditos contra la Sociedad, como en la transformacién de
reservas o beneficios, que ya figuraban en dicho patrimonio.

El aumento del capital social habra de acordarse por la Junta General con los
requisitos establecidos para la modificacion de los estatutos sociales.
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Articulo 14.- DELEGACION EN EL CONSEJO DE ADMINISTRACION PARA EL
AUMENTO DEL CAPITAL SOCIAL.

La Junta General, con los requisitos establecidos en la Ley y en estos Estatutos,
podra delegar en el Consejo de Administracion de la Sociedad las siguientes
facultades:

a) Una vez acordado por la propia Junta General el aumento del capital social en
una cantidad determinada:

1.- Sefalar la fecha en que deba llevarse a efecto el aumento en la cifra acordada,
dentro del plazo maximo de un afio, excepto en el caso de conversion de
obligaciones en acciones.

2 .- Fijar las condiciones del aumento de capital en todo lo no previsto en el acuerdo
de Ia Junta General, dentro del plazo maximo de un afo, excepto en el caso de
conversion de obligaciones en acciones.

3 _ Sefialar las fechas de inicio y cierre del periodo de suscripcion.
4.- Emitir las acciones que representen el aumento.

5.- Declarar las cantidades suscritas en dicha ampliacion de capital.
6.- Exigir el pago y desembolso de los dividendos pasivos.

7.- Modificar los articulos correspondientes de estos Estatutos Sociales, relativos al
capital social, recogiendo la nueva cifra después del aumento, en funcién de las
cantidades reailmente suscritas y,

8.- En general, ejecutar el mencionado acuerdo.

b) La facultad de acordar, en una o varias veces, el aumento del capital social hasta
una cifra determinada, en la oportunidad y cuantia que decida, sin previa consulta a
la Junta General. Estos aumentos no podran ser superiores en ningin caso a la
mitad del capital de la Sociedad en el momento de la autorizacion y deberan
realizarse mediante aportaciones dinerarias, dentro del plazo maximo de cinco afios
a contar del acuerdo de la Junta.

En este supuesto, el Consejo de Administracion quedara también facultado para dar
nueva redaccion a los articulos de los Estatutos Sociales relativos al capital social,
una vez haya sido acordado y ejecutado el aumento.

Articulo 15.- DERECHO DE SUSCRIPCION PREFERENTE.
En los aumentos del capital social con emision de nuevas acciones, ordinarias o

privilegiadas, con cargo a aportaciones dinerarias, los antiguos accionistas podran
ejercitar, dentro del plazo que a este efecto les conceda la Administracion de la
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Sociedad, que no sera inferior a quince (15) dias desde la publicacién del anuncio de
la oferta de suscripcién de la nueva emisién en el "Boletin Oficial del Registro
Mercantil", mientras la Sociedad continte siendo cotizada y a un (1) mes en el resto
de los casos, el derecho a suscribir un niumero de acciones proporcional al valor
nominal de las acciones que posean.

Los derechos de suscripcién preferente seran transmisibles en las mismas
condiciones que las acciones de las que se deriven. En caso de aumento con cargo
a reservas, la misma regla sera de aplicacion a los derechos de asignacion gratuita
de las nuevas acciones.

Articulo 16.- EXCLUSION DEL DERECHO DE SUSCRIPCION PREFERENTE.

No habra lugar al derecho de suscripcién preferente en los casos previstos en la
normativa vigente o cuando el mismo sea suprimido por la Junta General, o con su
delegacién, por el Consejo de Administracion, una vez cumplidos los tramites
requeridos por la normativa vigente.

En particular, se entiende, sin caracter exhaustivo, que hay razones de interés social
cuando la exclusién sea necesaria para adquirir activos convenientes para el
desarrollo del objeto social, para colocar las acciones nuevas en mercados
extranjeros, para propiciar la incorporacién de un socio industrial o tecnolégico y, en
general, para facilitar la realizacion de una operacién que resulte conveniente para la
Sociedad.

Articulo 17.- REDUCCION DEL CAPITAL SOCIAL.

La reduccién del capital social puede tener por finalidad la devolucién de
aportaciones, la condonacion de dividendos pasivos, la constitucion o el incremento
de la reserva legal o de reservas voluntarias o el restablecimiento del equilibrio entre
el capital y el patrimonio de la Sociedad, disminuido por consecuencia de pérdidas.

La reduccién del capital social tendra caracter obligatorio cuando las pérdidas hayan
disminuido el haber social por debajo de las dos terceras partes de la cifra de capital
y hubiere transcurrido un ejercicio social sin haberse reintegrado el patrimonio.

En el caso de reducciéon de capital por devolucién de aportaciones, el pago a los
accionistas podra efectuarse, total o parcialmente, en especie, siempre y cuando se
cumplan simultineamente las tres condiciones previstas en el Articulo 64 de estos
estatutos. .
TITULO CUARTO
DE LAS OBLIGACIONES

Articulo 18.- EMISION DE OBLIGACIONES.
La Sociedad podra emitir series numeradas de obligaciones u otros valores, que

reconozcan o creen una deuda, siempre que el importe de aquélias y éstos, en su
conjunto, no sea superior al capital social desembolsado, mas las reservas que
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figuren en el Gltimo balance aprobado y las cuentas de actualizacion y regularizaciéon

de balances, cuando hayan sido aceptadas por el Ministerio de Economia y
Hacienda.

La Junta General podra delegar en el Consejo de Administracién la facultad de emitir
obligaciones y valores de todo tipo, incluso convertibles y/o canjeables,
participaciones preferentes, pagarés, warrants u otros, incluyendo, en su caso, la
facultad de excluir el derecho de suscripcion preferente de obligaciones convertibles,
asi como la facultad de determinar el momento en que deba llevarse a efecto la
emision acordada, dentro de lo establecido por la norma aplicable.

Articulo 19.- CONDICIONES DE LA EMISION.

Las condiciones de cada emisién, asi como la capacidad de la Sociedad para
formalizarlas, cuando no hayan sido reguladas por Ley, se someteran a los acuerdos
adoptados por la Junta General de acuerdo con los presentes Estatutos Sociales.

En todo caso, seran condiciones necesarias la constitucion de una Asociacion de
defensa o Sindicato de obligacionistas y la designacién, por la Sociedad, de una
persona que, con el nombre de Comisario, concurra al otorgamiento del contrato de
emision en nombre de los futuros obligacionistas.

Articulo 20.- SUSCRIPCION DE LA EMISION.

La suscripcion de las obligaciones implica para cada obligacionista la ratificacion
plena del contrato de emisién y su adhesién al Sindicato.

Articulo 21.- SINDICATO DE OBLIGACIONISTAS.

El sindicato de obligacionistas quedara constituido, una vez que se inscriba la
escritura de emision, entre los adquirientes de las obligaciones a medida que vayan
recibiendo los titulos o practicandose las anotaciones correspondientes.

Los gastos normales que ocasione el sostenimiento del Sindicato correran a cargo
de la Sociedad, no pudiendo exceder en ningln caso del 1 por ciento de los
intereses anuales devengados por las obligaciones emitidas.

Articulo 22.- RESCATE.

La Sociedad podra rescatar las obligaciones emitidas:

a) Por amortizacién o por pago anticipado, de acuerdo con las condiciones de la
escritura de emisién.

b) Como consecuencia de los convenios celebrados entre la Sociedad y el
Sindicato de Obligacionistas.

c) Por adquisicién en Bolsa, al efecto de amortizarlas.
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d) Por conversién en acciones, de acuerdo con los titulares.
] TiTULO QUINTO
ORGANOS DE LA SOCIEDAD
Articulo 23.- ORGANOS SOCIALES.

Los 6rganos de la Sociedad son la Junta General de Accionistas y el Consejo de
Administracién.

CAPITULO |
DE LA JUNTA GENERAL

Articulo 24.- JUNTA GENERAL.

Los accionistas constituidos en Junta General, debidamente convocada, decidiran
por mayoria en los asuntos propios de la competencia de la Junta.

Todos los socios, incluso los disidentes y los que no hayan participado en la reunién,
quedan sometidos a los acuerdos de la Junta General.

Articulo 25.- CLASES DE JUNTA.

Las Juntas Generales de accionistas podran ser ordinarias o extraordinarias.
Articulo 26.- JUNTA GENERAL ORDINARIA.

La Junta General Ordinaria, previamente convocada al efecto, se reunira
necesariamente dentro de los seis primeros meses de cada ejercicio para como
minimo censurar la gestion social, aprobar, en su caso, las cuentas del ejercicio

anterior y resolver sobre la aplicacion del resultado.

La Junta General Ordinaria sera valida aunque haya sido convocada o se celebre
fuera de plazo.

Asimismo la Junta podra acordar cuantos asuntos se sometan a su consideracion.
Articulo 27.- JUNTA GENERAL EXTRAORDINARIA.

Toda Junta que no sea la prevista en el articulo anterior tendra la consideraciéon de
Junta General Extraordinaria.

Articulo 28.- CONVOCATORIA DE LA JUNTA GENERAL.

La Junta General Ordinaria o Extraordinaria, debera ser convocada por el Consejo
de Administracién mediante anuncio publicado en el “Boletin Oficial del Registro
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Mercantil” y en uno de los diarios de mayor circulacién en la provincia, por lo menos
un mes antes de la fecha fijada para su celebracion.

El anuncio expresara la fecha de la reuni6n en primera convocatoria, y todos los
asuntos que hayan de tratarse. Podra, asimismo, hacerse constar la fecha en la que,
si procediera, se reunira la Junta en segunda convocatoria.

Entre la primera y la segunda reunion debera mediar, por lo menos, un plazo de
veinticuatro horas.

Si la Junta General, debidamente convocada, no se celebrara en primera
convocatoria, ni se hubiese previsto en el anuncio la fecha de la segunda, debera
ésta ser anunciada, con los mismos requisitos de publicidad que la primera, dentro
de los quince dias siguientes a la fecha de la Junta no celebrada y con ocho dias de
antelacion a la fecha de la reunion.

Los accionistas que representen, al menos, el cinco por ciento del capital social,
podran solicitar que se publique un complemento a la convocatoria de la Junta
General de Accionistas incluyendo uno o mas puntos en el orden del dia. El ejercicio
de este derecho deberad hacerse mediante notificacion fehaciente que habra de
recibirse en el domicilio social dentro de los cinco dias siguientes a la publicacién de
la convocatoria.

El complemento de la convocatoria debera publicarse con quince dias de antelacion
como minimo a la fecha establecida para la reunion de la Junta. La falta de
publicacién del complemento de la convocatoria en el plazo legalmente fijado sera
causa de nulidad de la Junta.

Articulo 29.- FACULTAD Y OBLIGACION DE CONVOCAR.

El Consejo de Administracion podrd convocar la Junta General Extraordinaria de
Accionistas siempre que lo estime conveniente para los intereses sociales.

Debera asimismo convocarla cuando lo solicite un nimero de socios titular de, al
menos, un cinco por ciento del capital social, expresando en la solicitud los asuntos
a tratar en la Junta. En este caso, la Junta debera ser convocada para celebrarse
dentro de los treinta dias siguientes a la fecha en que se hubiese requerido
notarialmente al Consejo de Administraciéon para convocaria.

El Consejo de Administracién confeccionard el orden del dia, incluyendo
necesariamente los asuntos que hayan sido objeto de solicitud.
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Articulo 30.- JUNTA UNIVERSAL.

No obstante lo dispuesto en los articulos anteriores, la Junta se entendera
convocada y quedara validamente constituida para tratar cualquier asunto siempre
que esté presente todo el capital social y los asistentes acepten por unanimidad la
celebracion de la Junta. En este caso la Junta podra celebrarse en cualquier lugar.

Articulo 31.- CONSTITUCION DE LA JUNTA.

La Junta General quedara validamente constituida, en primera convocatoria, cuando
los accionistas, presentes o representados, posean, al menos, el veinticinco por
ciento del capital suscrito con derecho a voto.

En segunda convocatoria, sera valida la constitucién de la Junta cualquiera que sea
el capital concurrente a la misma.

Articulo 32.- ACUERDOS ESPECIALES Y MAYORIAS. CONSTITUCION.

Para que la Junta General ordinaria o extraordinaria, pueda acordar validamente la
emisién de obligaciones, el aumento o la reduccién del capital, la supresién o la
limitacion del derecho de suscripcion preferente de nuevas acciones u obligaciones
convertibles, asi como la transformacion, la fusion, la escision o la cesién global de
activo y pasivo, el traslado del domicilio al extranjero, y, en general, cualquier
modificacién de los Estatutos sociales, sera necesaria, en primera convocatoria, la
concurrencia de accionistas presentes o representados que posean, al menos, el
cincuenta por ciento (50%) del capital suscrito con derecho a voto. En segunda
convocatoria sera suficiente la concurrencia del veinticinco por ciento (25%) de dicho
capital.

Cuando concurran accionistas que representen menos del cincuenta por ciento
(50%) del capital suscrito con derecho a voto, los acuerdos a que se refiere el
parrafo anterior, sélo podran adoptarse validamente con el voto favorable de los dos
tercios del capital presente o representado en la Junta.

Articulo 33.- 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 expedira con caracter nominativo por las entidades a
las que legalmente corresponda.

Los miembros del Consejo de Administracién deberan asistir a las Juntas Generales.
Los Directores, Gerentes y Técnicos de la Sociedad podran asistir a las Juntas
Generales cuando fueren invitados por el Consejo de Administracion.
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El Presidente podra autorizar la asistencia de cualquier otra persona que juzgue
conveniente, si bien la Junta podra revocar dicha autorizacion.

Articulo 34.- REPRESENTACION.

Todo accionista que tenga derecho de asistencia podra 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 representacién conferida
con 3 dias de anticipacion, cuando menos, a la fecha de celebracion de la reunién.
La representacion debera conferirse por escrito y con caracter especial para cada
Junta, salvo lo dispuesto en articulo 108 de le Ley de Sociedades An6nimas. La
representacién es siempre revocable. La asistencia personal a la Junta del
representado tendra valor de revocacion.

Articulo 35.- PRESIDENCIA Y VICEPRESIDENCIA DE LA JUNTA GENERAL.

La Junta sera presidida por el Presidente del Consejo de Administracion y, a falta de
éste, por el Vicepresidente y, siendo varios, por el que corresponda segun su orden,
y si no hubiere tal orden empezando por el de mas edad o, en defecto de todos
ellos, por el Consejero que en cada caso elijan los socios asistentes a la reunion.

El Presidente estara asistido por un Secretario, que sera el del Consejo de
Administracién, y en su defecto actuara el Vicesecretario del Consejo de
Administracion si lo hubiere, y a falta de éste la persona que designe la propia Junta.

Articulo 36.- LISTA DE ASISTENTES.

Antes de entrar en el orden del dia se formara la lista de asistentes, expresando el
caracter o representacion de cada uno de ellos y el nimero de acciones, propias o
ajenas, con que concurran.

La lista de asistentes podra formarse también mediante fichero o incorporarse a
soporte informatico. En estos casos se consignara en la propia acta el medio
utilizado, y se extendera en la cubierta precintada del fichero o del soporte la
oportuna diligencia de identificacion, firmada por el Secretario, con el visto bueno del
Presidente.

Al final de la lista se determinara el nimero de accionistas, presentes o
representados, asi como el importe del capital del que sean titulares, especificando
el que corresponde a los accionistas con derecho de voto.

Articulo 37.- DELIBERACION Y ADOPCION DE ACUERDOS.

Abierta la sesion se dara lectura por el Secretario a los puntos que integran el orden
del dia.

Una vez se haya producido la intervencion del Presidente del Consejo de
Administracién, y de las personas autorizadas por él, el Presidente concedera la
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palabra a los accionistas que lo soliciten, dirigiendo y manteniendo el debate dentro
de los limites del orden del dia, salvo lo dispuesto en los articuios 131 y 134 del
Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas. El Presidente pondra fin al
debate cuando el asunto haya quedado, a su juicio, suficientemente debatido, y
sometera seguidamente a votacion las diferentes propuestas de acuerdo.

Los acuerdos se habran de adoptar con el voto favorable de la mayoria de capital
social con derecho a voto, presente y representado en la Junta, con las excepciones
previstas en la Ley y en estos Estatutos.

Articulo 38.- DERECHO DE INFORMACION.

Los accionistas podran solicitar por escrito, con anterioridad a la reunién de la Junta
o verbalmente durante la misma, los informes o aclaraciones que estimen precisos,
acerca de los asuntos comprendidos en el orden del dia. El Consejo de
Administracion estara obligado a proporcionarselos, salvo en los casos en que, a
juicio del Presidente, la publicidad de los datos solicitados perjudique a los intereses
sociales.

Esta excepcion no procedera cuando la solicitud esté apoyada por accionistas que
representen, al menos, la cuarta parte del capital.

Articulo 39.- ACTA DE LA JUNTA.

El acta de la Junta podra ser aprobada por la propia Junta a continuaciéon de
haberse celebrado ésta y, en su defecto, dentro del plazo de quince dias, por el
Presidente de la Junta y dos interventores, uno en representacion de la mayoria y
otro por la minoria.

El acta aprobada en cualquiera de estas dos formas tendra fuerza ejecutiva a partir
de la fecha de su aprobacion.

En caso de que la Junta se hubiera celebrado con la presencia de Notario requerido
para levantar acta por el Consejo de Administracién, conforme al articulo 114 de la
Ley de Sociedades Andénimas, el acta notarial tendra la consideracion de acta de la
Junta, no siendo precisa por tanto su aprobacion.

Articulo 40.- IMPUGNACION DE ACUERDOS SOCIALES.

Los acuerdos adoptados por las Juntas Generales podran ser impugnados en los
casos y mediante los procedimientos establecidos en la legislacion vigente.
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CAPITULO Il
DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

Articulo 41.- CONSEJO DE ADMINISTRACION.

La administraciéon de la Sociedad se confia al Consejo de Administracién, que se
compondra de diez Consejeros como minimo y veinte como maximo, reelegibles
indefinidamente.

Corresponde a la Junta General la determinacién de su ndmero, asi como el
nombramiento y separacion de Consejeros.

El cargo de Consejero es renunciable, revocable y reelegible.

Queda prohibido que ocupen cargos en la Sociedad Y, en su caso, ejercerlos, a
aquelias personas declaradas incompatibles en la medida y condiciones fijadas por
la Ley 12/1995, de 11 de mayo, asi como las que estén incursas en las prohibiciones
del articulo 124 de la Ley de Sociedades Anénimas u otras disposiciones legales.

Articulo 42.- DURACION Y COOPTACION.

La duracion del cargo de Consejero sera de tres afios. Al término del plazo para el
que fueron designados, los Consejeros podran ser reelegidos.

A efectos de este articulo, se debe entender que el nombramiento caducara cuando,
vencido el plazo, se haya celebrado la siguiente Junta, o haya transcurrido el término
legal para la celebracién de la siguiente Junta General Ordinaria.

Si durante el plazo para el que fueron nombrados los Administradores se produjesen
vacantes, el Consejo podra designar entre los accionistas las personas que hayan
de ocuparlas hasta que se retina la primera Junta General.

Articulo 43.- REPRESENTACION DE LA SOCIEDAD.

El poder de representacién de la Sociedad, en juicio o fuera de él, corresponde al
Consejo de Administracion.

La representacién se extendera a todos los actos comprendidos dentro del objeto
social establecido en los presentes Estatutos.

Articulo 44.- RETRIBUCION.
La remuneracién del Consejo de Administracién consistira en un 10% del beneficio

anual como maximo, determinandose dentro de dicho limite, en proporcion al
numero de Consejeros en ejercicio.
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Dicha remuneracion sélo podra ser detraida de los beneficios liquidos después de
estar cubiertas las reservas legales y estatutarias y de haber reconocido a las
acciones ordinarias un dividendo no inferior al 4 por ciento de su valor nominal.

El Consejo la distribuira entre sus miembros seguin propio acuerdo.

Los Consejeros podran ser remunerados adicionalmente con Ia entrega de acciones
de la Sociedad, derechos de opcion sobre acciones, o de otros valores que den
derecho a la obtencién de acciones, o mediante sistemas retributivos referenciados
al valor de la cotizacién de las acciones. La aplicacion de dichos sistemas debera
ser acordada por la Junta General, que determinaré el valor de las acciones que se
tome como referencia, el numero de acciones a entregar a cada Consejero, el precio
de ejercicio de los derechos de opciodn, el plazo de la duracién del sistema que se
acuerde y cuantas condiciones estime oportunas.

El Consejo de Administracién podra aplicar férmulas de incentivo consistentes en Ia
entrega de acciones de la Sociedad, de derechos de opcién sobre las mismas, de
otros valores que den derecho a la obtencién de acciones, o referenciadas a la
cotizacion de las acciones para retribuir al personal de la Compariia o la parte del
mismo que considere conveniente, cumpliendo siempre los requisitos establecidos
en la Ley de Sociedades Anonimas, Ley de Mercado de Valores y demas normas
aplicables a estos supuestos, en particular la previa aprobacion de la Junta General
cuando sea preceptiva.

Las percepciones previstas en este articulo seran compatibles e independientes de
los sueldos, retribuciones, indemnizaciones, pensiones, opciones sobre acciones o
compensaciones de cualquier clase establecidos con caracter general o singular
para aquellos miembros del Consejo de Administracién que cumplan funciones
ejecutivas, cualquiera que sea la naturaleza de su relacion con la sociedad, ya
laboral — comun o especial de alta direccion — mercantil o de prestacion de servicios,
relaciones que seran compatibles con la condiciéon de miembro del Consejo de
Administracién.

Articulo 45.- RESPONSABILIDAD.

Los Consejeros desempefiaran su cargo con la diligencia de un ordenado
empresario y representante leal.

Deberan guardar secreto de las informaciones de caracter confidencial, aun después
de cesar en sus funciones.
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Articulo 46.- CONVOCATORIA Y LUGAR DE CELEBRACION.

El Consejo se reunird cuantas veces lo convoque el Presidente o quien haga sus
veces, a iniciativa suya o cuando lo solicite un tercio (1/3) de los Consejeros. Las
reuniones tendran lugar, de ordinario, en el domicilio social, pero podran también
celebrarse en otro que determine el Presidente.

Sin perjuicio de lo indicado en el parrafo anterior, cuando la ley asi lo autorice,
podran adoptarse acuerdos sin sesion y por escrito, ajustandose a los requisitos y
formalidades establecidos en el Reglamento del Registro Mercantil.

La convocatoria se cursara por télex, telegrama, telefax o carta a cada uno de los
Consejeros. No obstante, sera valida la constitucién del Consejo sin convocatoria
previa, siempre que todos los Consejeros se hallen presentes o representados y
acepten por unanimidad la celebracion del Consejo.

Articulo 47.- CONSTITUCION DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION.

El Consejo de Administracién quedara validamente constituido cuando concurran a
la reunién, presentes o representados, la mitad mas uno del nimero de Consejeros
que haya establecido la Junta General.

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 habra de conferirse por cualquier medio escrito,
siendo valida también por telegrama, télex o telefax.

Podra asistir a las reuniones del Consejo de Administracion cualquier persona que el
Presidente juzgue conveniente.

Articulo 48.- CARGOS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION.

El Consejo elige de su seno un Presidente y podra nombrar uno O varios
Vicepresidentes, determinando el orden de prelacién de éstos. Al Presidente le
sustituye, en caso de vacante, ausencia o enfermedad, el Vicepresidente primero si
existiere, y a falta de éste, los demas Vicepresidentes, segun su orden de prelacion;
en defecto de todos ellos, desempefiara las funciones de Presidente el Consejero
que a estos efectos sea elegido interinamente.

Compete asimismo al Consejo la eleccién de Secretario, que podra ser 0 no
Consejero. También podra nombrar, el Consejo, un Vicesecretario, que auxiliara al
Secretario y le sustituira en caso de vacante, ausencia o enfermedad. En defecto de
éste, sustituira al Secretario el Consejero de menor edad de entre los asistentes a la
reunion.
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Articulo 49.- DELIBERACION Y ADOPCION DE ACUERDOS.

Abierta la sesién, se dara lectura por el Secretario a los puntos que integran el orden
del dia, procediéndose a su debate y correspondiente votacion.

El Consejo deliberara sobre las cuestiones contenidas en el orden del dia.

Los acuerdos se adoptaran por mayoria absoluta de los presentes o representados
en la sesion de que se trate.

Los acuerdos del Consejo de Administracién se consignaran en acta, que se
extendera o transcribira en el libro de actas correspondiente, con expresién de las
circunstancias prevenidas por la legislacion vigente.

Las actas se aprobaran por el propio Consejo de Administracion, al final de Ia
reunion o en otra posterior.

Las actas podran ser también aprobadas por el Presidente y dos Consejeros
asistentes a la reunién del Consejo a que el acta se refiera, designados en cada
sesion por el propio Consejo.

Articulo 50.- DELEGACION DE 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 aquéllas que,
legalmente, o por acuerdo de la Junta General, fueran de la exclusiva competencia
de ésta, o indelegables del Consejo.

La delegacién permanente de facultades del Consejo de Administracion en la
Comisién Ejecutiva y/o en el Consejero Delegado y la designacion de los Consejeros
que hayan de ocupar tales cargos requeriran también, para su validez, el voto
favorable de las dos terceras partes de los componentes del Consejo segun el
numero fijado por la Junta General, y no produciran efecto alguno hasta su
inscripcion en el Registro Mercantil.

Articulo 51.- COMPOSICION DE LA COMISION EJECUTIVA.

El propio Consejo de Administracion determinard en cada caso Ia composicién de
cada Comisién Ejecutiva y las personas que ostenten los cargos dentro de la misma.
En cuanto el Consejo de Administracion no haya determinado o regulado respecto al
funcionamiento de las Comisiones Ejecutivas, sera de aplicacion analégica Io
establecido en los presentes Estatutos y en la Ley de Sociedades Andnimas para el
funcionamiento del Consejo de Administracion.

Los Consejeros nombrados como miembros de la Comision Ejecutiva,
desempefiaran su cargo durante la vigencia de su nombramiento como Consejeros y
en las sucesivas reelecciones, salvo que el Consejo revocara la designacion.
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Articulo 51 bis.- COMITE DE AUDITORIA.

La Sociedad tendra un Comité de Auditoria, con la denominacién que el Consejo de
Administracién considere en cada caso adecuada integrado por, al menos, tres
Consejeros nombrados por el propio Consejo de Administracion. La mayoria de los
miembros del Comité seran Consejeros no ejecutivos. Su Presidente sera elegido
entre dichos Consejeros no ejecutivos debiendo ser sustituido cada cuatro afnos y
pudiendo ser reelegido transcurrido un afio desde su cese.

El referido Comité tendra, entre otras, las siguientes competencias:

1.- Informar en la Junta General de Accionistas sobre las cuestiones que en ella
planteen los accionistas en materias de su competencia.

2.- Proponer al Consejo de Administracion, para su sometimiento a la Junta General
de Accionistas, el nombramiento de los Auditores de Cuentas Externos a que se
refiere el articulo 204 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas,
aprobado por Real Decreto- Legislativo 1564/1989, de 22 de Diciembre.

3.- Supervisar los servicios de Auditoria interna.

4.- Conocer del proceso de informacion financiera y de los sistemas de control
interno de la Sociedad.

5 - Mantener la relacion con los auditores externos para recibir informaciéon sobre
aquellas cuestiones que puedan poner en riesgo la independencia de estos 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.

6.- Cualquier otra funcién que le sea encomendada por el Consejo de Administracion
con caracter general o particular.

El Comité se reunird con la periodicidad que se determine y cada vez que lo
convoque su Presidente o Io soliciten dos de sus miembros, adoptando sus
decisiones o recomendaciones por mayoria de votos.

En cuanto al funcionamiento del Comité de Auditoria seran de aplicacion directa las
reglas que establezca el Reglamento del Consejo de Administracion. A faita de
previsién al efecto, se aplicaran, en la medida en que lo permita su naturaleza, las
reglas de funcionamiento del Consejo de Administracion.

Articulo 51 ter.- COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES.
La Sociedad tendra una Comision de Nombramientos y Retribuciones, integrada por,

al menos, tres Consejeros nombrados por el propio Consejo de Administracion. El
Consejo de Administracion elegira asimismo al Presidente de la Comision.
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La referida Comision tendra, entre otras, las siguientes competencias:

1.- Proponer los criterios de retribucion de los Consejeros de la Sociedad, asi como
velar por la transparencia de las retribuciones.

2.- Proponer la politica general de remuneracién de los Directivos del Grupo GAS
NATURAL.

3.- Revisar la estructura y composicion del Consejo de Administracion, 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 incorporacion
de nuevos miembros, elevando al Consejo los oportunos informes cuando proceda.

4.- 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.

La Comisién se reunira cuantas veces sea necesario para emitir los informes, cada
vez que lo convoque su Presidente o lo soliciten dos de sus miembros, y, al menos,
cuatro veces al afo.

En cuanto al funcionamiento de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones
seran de aplicacion directa las reglas que establezca el Reglamento del Consejo de
Administracién. A falta de previsién al efecto, se aplicaran, en la medida en que lo
permita su naturaleza, las reglas de funcionamiento del Consejo de Administracion.

Articulo 52.- ATRIBUCIONES DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION.
Son facultades del Consejo de Administracion:
1. Aceptar, en su caso, las dimisiones de los miembros que lo componen.

2. Llevar a efecto los actos y otorgar los contratos que sean necesarios o
convenientes para la realizacién del objeto social, sin exceptuar los que versen
sobre adquisicién o enajenacién de inmuebles, constitucion de derechos reales,
incluso el de hipoteca y el especial de arrendamiento, y resolver sobre toda clase de
negocios y operaciones permitidas a la Sociedad por sus Estatutos.

3. Librar, aceptar, cobrar, pagar, endosar, protestar, descontar, garantizar y negociar
letras de cambio, comerciales o financieras, pagarés, cheques, talones y demas
documentos de giro o cambio. Realizar, fijando sus condiciones, endosos vy
descuentos de resguardos, de efectos de comercio de cualquier clase, asi como de
los mandamientos u 6rdenes de pago sobre el Tesoro publico, bancos, cajas de
depdsito y otras entidades donde la Sociedad tenga valores, efectos, metalico o
cualquier otra clase de bienes.

27




gasN§t%|/ral

4. Realizar toda clase de pagos, disponiendo lo necesario para el debido
cumplimiento de todas las obligaciones de la Sociedad y exigir los recibos, cartas de
pago y resguardos oportunos.

5. Reclamar, cobrar y percibir cuanto por cualquier concepto deba ser abonado o
pagado a la Sociedad, en metalico, en efectos o en cualquier otro tipo de prestacion,
por los particulares, entidades bancarias o de otra clase, por el Estado,
Comunidades Auténomas, Provincias, Islas o Municipios, y, en general, por
cualquier otro ente publico o privado. Dar y exigir recibos y cartas de pago, fijary
finiquitar saldos.

Determinar la forma de pago de las cantidades debidas a la Sociedad, conceder
prorrogas, fijar plazos y su importe.

Aceptar de los deudores toda clase de garantias, personales y reales, incluso
hipotecarias, mobiliarias e inmobiliarias, prendas con o sin desplazamiento, con los
pactos, clausulas y condiciones que estime oportunas, y cancelarlas una vez
recibidos los importes o créditos garantizados; aceptar de los deudores
adjudicaciones de bienes muebles o inmuebles en pago de las deudas o de parte de
ellas y valorar dichos bienes; adoptar sobre los bienes de los deudores cuantas
medidas judiciales o extrajudiciales considere necesarias 0 convenientes para la
defensa de los derechos e intereses de la Sociedad.

6. Autorizar las operaciones de afianzamiento y prestacion de avales.

7. Acordar las operaciones de crédito o préstamo que pudieran convenir a la
Sociedad.

8. Determinar lo necesario para la emision de obligaciones con arreglo a lo que
hubiese acordado la Junta General.

9 Convocar las Juntas Generales Ordinarias y Extraordinarias y ejecutar sus
acuerdos.

10. Formular y presentar anualmente a la Junta General Ordinaria las cuentas
anuales, el informe de gestion y la propuesta de aplicacion del resultado del
ejercicio.

11. Acordar la distribucion de cantidades a cuenta de dividendos, previo
cumplimiento de los requisitos y condiciones establecidos en la ley.

12. Conferir poderes a personas determinadas, ya sean generales o especiales para
actos concretos o para su actuacion en ramas o sectores del negocio social.

13. Acordar lo que juzgue conveniente sobre el ejercicio de los derechos y acciones
que a la Sociedad correspondan ante los juzgados y tribunales ordinarios o
especiales, de cualquier jurisdiccion, asi como respecto a la interposicion de
recursos ordinarios o extraordinarios, nombrando representantes, procuradores o
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letrados que, a estos efectos, lleven la representacion y defensa de la Sociedad,
confiriéndoles, en la forma que fuera necesario, las facultades generales o
especiales oportunas, incluso para avenirse y desistir en conciliaciones,
expedientes, pleitos, reclamaciones, recursos o actuaciones de cualquier clase y en
cualquier estado del procedimiento, para pedir la suspensién de éste y para todo lo
que fuera menester, incluso transigir judicialmente con toda amplitud y absolver
posiciones.

14. Comparecer ante cualquier Autoridad Administrativa o Corporacién del Estado
Espafiol, Comunidad Econémica Europea y otros Estados, asi como las
Comunidades Auténomas, Provincias, Islas y Municipios y ante ellas instar y seguir
en todos sus trdmites hasta su finalizacion cualquier expediente administrativo,
desistir del mismo y consentir resoluciones, ejercitando con las mas amplias
facultades todos cuantos actos permita la legislacion correspondiente.

15. Resolver las dudas que se susciten sobre Ia interpretacion de los Estatutos.

16. Las consignadas de manera especial en articulos determinados de los Estatutos.
La presente determinacion de atribuciones del Consejo es solamente enunciativa y
no limita, en manera alguna, las amplias facultades que le competen para dirigir y
administrar los negocios e intereses de la Sociedad en todo cuanto no esté
especialmente reservado a la competencia de la Junta General de Accionistas.

Articulo 53.- IMPUGNACION DE LOS ACUERDOS DEL CONSEJO DE
ADMINISTRACION.

Los Consejeros y los accionistas que representen un cinco por ciento del capital
social podran impugnar los acuerdos nulos y anulables de los 6rganos colegiados de
administracion, con arreglo a los plazos y al procedimiento que la ley establece.

TiITULO SEXTO
CUENTAS ANUALES

Articulo 54.- EJERCICIO ECONOMICO.

El ejercicio econdmico comenzara el 1 de enero y terminara el 31 de diciembre de
cada afio.

Articulo 55.- CUENTAS ANUALES.

Las cuentas anuales, formando una unidad, comprenderan el Balance, la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias, el Estado de cambios en el patrimonio neto, el Estado de
flujos de efectivo y la Memoria.

Dichos documentos deberan ser redactados de forma que ofrezcan una imagen fiel
del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la Sociedad, de
conformidad con las disposiciones legales.
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Articulo 56.- CONTENIDO DE LAS CUENTAS ANUALES.

En el Balance figuraran de forma separada el activo, el pasivo y el patrimonio neto
de la Compaiiia.

La Cuenta de Pérdidas y Ganancias recogera el resultado del ejercicio, separando
debidamente los ingresos y los gastos imputables al mismo, y distinguiendo los
resultados de explotacion, de los que no lo sean.

El Estado de cambios en el patrimonio neto tendra dos partes. La primera, el Estado
de ingresos y gastos reconocidos recogera el resultado del ejercicio y el resto de
ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio y la segunda, el Estado total
de cambios en el patrimonio neto, contendra todos los movimientos habidos en el
patrimonio neto.

El Estado de flujos de efectivo informara sobre el origen y la utilizacion del efectivo y
otros medios liquidos equivalentes, clasificando los movimientos por actividades e
indicando, su variacion en el ejercicio.

La Memoria completara, ampliara y comentara el contenido de los otros documentos
que integran las cuentas anuales.

Todos los referidos documentos se ajustaran en cuanto a su estructuray contenido a
lo previsto en el Codigo de Comercio y demas disposiciones de aplicacion.

Articulo 57.- INFORME DE GESTION.

El Informe de gestion habra de contener, al menos, la exposicion fiel sobre la
evolucién de los negocios y la situacion de la Sociedad. El informe debera incluir,
igualmente, indicaciones sobre los acontecimientos importantes para la Sociedad
ocurridos después del cierre del ejercicio, la evolucion previsible de aquélla, las
actividades en materia de investigacién y desarrollo y las adquisiciones de acciones
propias, de acuerdo con la Ley.

Articulo 58.- AUDITORIA DE CUENTAS.

Las cuentas anuales y el informe de gestién, deberan ser revisados por los auditores
de cuentas de conformidad con las disposiciones legales. Los auditores verificaran
también la concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales del
ejercicio. Los auditores de cuentas dispondran, como minimo, de un plazo de un
mes, a partir del momento en que les fueran entregadas las cuentas firmadas por los
administradores, para presentar su informe.

Articulo 59.- NOMBRAMIENTO DE AUDITORES.

Las personas que deben ejercer la auditoria de cuentas seran nombradas por la
Junta General antes de que finalice el ejercicio a auditar, por un periodo de tiempo
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inicial, que no podra ser inferior a tres afios ni superior a nueve a contar desde la
fecha en que se inicie el primer ejercicio a auditar, pudiendo ser reelegidas por la
Junta General por periodos maximos de tres afios una vez que haya finalizado el
periodo inicial. La Junta General podra designar a una o varias personas fisicas o
juridicas que actuaran conjuntamente. Cuando los designados sean personas
fisicas, la Junta debera nombrar tantos suplentes como auditores titulares.

Articulo 60.- FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES.

El Consejo de Administracion esta obligado a formular, en el plazo maximo de tres
meses, contados a partir del cierre del ejercicio social, las cuentas anuales, el
informe de gestién y la propuesta de la aplicacion del resultado, asi como, en su
caso, las cuentas y el informe de gestién consolidados. Las cuentas anuales y el
informe de gestién deberan estar firmados por todos los Consejeros. Si faltare la
firma de alguno de ellos, se senalara esta circunstancia, en cada uno de los
documentos en que falte, con expresa indicacién de la causa.,

Articulo 61.- APROBACION DE LAS CUENTAS ANUALES.

Las cuentas anuales se aprobaran por la Junta General de Accionistas, la cual
resolvera sobre la aplicacién del resultado del Ejercicio, de acuerdo con el Balance
aprobado.

Articulo 62.- RESERVA LEGAL.

En todo caso, una cifra igual al diez por ciento del beneficio del ejercicio se destinara
a la reserva legal, hasta que ésta alcance, al menos un veinte por ciento del capital
social. La reserva legal, mientras no supere el limite indicado, sélo podra destinarse
a la compensacién de pérdidas, en el caso de que no existan ofras reservas
disponibles suficientes para este fin, sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 157
de la Ley de Sociedades Anénimas.

Articulo 63.- RESERVA ESTATUTARIA.

Una cifra igual al dos por ciento del beneficio del ejercicio se destinara a dotar el
fondo de reserva estatutaria hasta que alcance por lo menos un diez por ciento del
capital social. Cuando por acumulacién de las consignaciones sucesivas, el fondo de
reserva estatutario haya alcanzado un diez por ciento del capital social, esta
atribucion dejara de ser obligatoria, a menos que otra cosa acuerde la Junta
General, a propuesta del Consejo de Administracion. Si viniese a desaparecer 0
disminuir se destinara de nuevo a su reposicion el dos por ciento de los beneficios
anuales.

Articulo 64.- DISTRIBUCION DE DIVIDENDOS.
Una vez cubiertas las atenciones previstas por la Ley o los Estatutos, sélo podran

repartirse dividendos con cargo al beneficio del gjercicio, o a reservas de libre
disposicién, si el valor del patrimonio neto contable no es 0, a consecuencia del
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reparto, no resulta ser inferior al capital social. Si existiesen pérdidas de ejercicios
anteriores que hiciesen que ese valor del patrimonio neto de la Sociedad fuese
inferior a la cifra del capital social, el beneficio se destinara a la compensacion de
estas pérdidas.

La Junta General podra acordar que el dividendo sea satisfecho total o parcialmente
en especie, siempre y cuando:

(i) los bienes o valores objeto de distribucion sean homogéneos;

(i) estén admitidos a cotizacién en un mercado oficial -en el momento de la
efectividad del acuerdo- o quede debidamente garantizada por la Sociedad la
obtencién de liquidez en el plazo maximo de un afo; y

(iif) no se distribuyan por un valor inferior al que tienen en el balance de la Sociedad.

Asimismo, la Junta General podra acordar programas de retribucién de los
accionistas basados en la reinversién de dividendos en nuevas acciones, en
programas de recompra de acciones, en la entrega de acciones liberadas con
facultad de recomprar los derechos de asignacién gratuita o en otras férmulas
equivalentes, todo ello previa la adopcion de los acuerdos de ampliacién o reduccion
del capital que, en su caso procedan.

Articulo 65.- CANTIDADES A CUENTA DE DIVIDENDOS.

La distribucion entre ios accionistas de cantidades a cuenta de dividendos sdblo
podra acordarse por la Junta General o por el Consejo de Administracion bajo las
siguientes condiciones:

1) El Consejo de Administracion formulara un estado contable, en el que se ponga
de manifiesto que existe liquidez suficiente para la distribuciéon. Este estado se
incluira, posteriormente, en la Memoria.

2) La cantidad a distribuir no podra exceder de la cuantia de los resultados obtenidos
desde el fin del ultimo ejercicio deducidas las pérdidas procedentes de ejercicios
anteriores y las cantidades con las que deban dotarse las reservas obligatorias, por
Ley o por disposicion estatutaria, asi como la estimacién del impuesto a pagar sobre
dichos resultados.

Articulo 66.- DEPOSITO DE LAS CUENTAS ANUALES.

Dentro del mes siguiente a la aprobacion de las cuentas anuales, se presentara,
para su deposito en el Registro Mercantil del domicilio social certificacion de los
acuerdos de la Junta General de aprobacién de las cuentas anuales y de aplicacion
del resultado, a la que se adjuntara un ejemplar de cada una de dichas cuentas, asi
como del informe de gestion y del informe de los auditores.
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] TITULO SEPTIMO ,
MODIFICACION DE ESTATUTOS, DISOLUCION Y LIQUIDACION

Articulo 67.- (Sin contenido).
Articulo 68.- MODIFICACION DE ESTATUTOS.

La modificacién de los Estatutos debera ser acordada por la Junta General y exige la
concurrencia de los requisitos siguientes:

1) Que el Consejo de Administracién o, en su caso, los accionistas autores de la
propuesta formulen un informe escrito, con la justificacién de la misma.

2) Que se expresen en la convocatoria, con la debida claridad, los extremos cuya
modificacién 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 inscribira en
el Registro Mercantil y se publicara en el Boletin Oficial del mismo.

Articulo 69.-. MODIFICACIONES ESTRUCTURALES DE LA SOCIEDAD.

La transformacion, fusién, escisién o cesién global de activo y pasivo_de la Sociedad
deberan acordarse por la Junta General de Accionistas, convocada con un mes de
antelacion, como minimo, a la fecha prevista para su celebracion y con la publicidad
exigida por la ley. El acuerdo debera adoptarse por la Junta, de conformidad con los
requisitos y tramites previstos en la ley.

Articulo 70.- DISOLUCION DE LA SOCIEDAD.

La Sociedad se disolvera por acuerdo de la Junta General y en los demas supuestos
previstos en la legislacion vigente.

Articulo 71.- LIQUIDACION DE LA SOCIEDAD.

Una vez disuelta la Sociedad, se abrira el periodo de liquidacion, salvo en los
supuestos de fusion o escision total o cualquier otro de cesion global del activo y del
pasivo.

Desde el momento en que la Sociedad se declare en liquidacién, cesara la
representacion del Consejo de Administracion, en los términos previstos en la Ley de
Sociedades Anénimas, y la misma Junta General, que acuerde la disolucién,
designara las personas que, en nimero impar, deban proceder a dicha liquidacion y

33




gasNgt%al

acordara las normas para efectuarla, con observancia de lo dispuesto por la
legislacion vigente.

Terminada la liquidacion, los liquidadores formaran el balance final, que sera
censurado por los interventores, si hubieren sido nombrados. También determinaran
la cuota del activo social que debera repartirse por cada accion.

Este balance se sometera, para su aprobacién, a la Junta General y se publicara en
el Boletin Oficial del Registro Mercantil y en uno de los periédicos de mayor
circulacién en la Provincia del domicilio social.

DISPOSICION ADICIONAL

Los presentes Estatutos se aplicaran o interpretaran con arreglo a los preceptos de
la Ley de Sociedades Anénimas de 22 de diciembre de 1989, del Cédigo de
Comercio y de sus disposiciones complementarias y sélo podran ser modificados
con los requisitos que exige la legislacion vigente y los propios Estatutos.

DISPOSICION ADICIONAL BIS

Podran realizarse por medios electrénicos y oftras técnicas de comunicacion a
distancia los actos de comunicacién e informacion preceptivos, necesarios 0
voluntarios que tengan lugar entre la Sociedad, los accionistas y los
Administradores, cualquiera que sea el emisor y el destinatario de los mismos. A
estos efectos, debera garantizarse, en todo caso, la seguridad de los sistemas y los
derechos de los accionistas.

La prescripcion del parrafo anterior sera aplicable a la celebracion, votacién y
adopcion de acuerdos por los distintos 6rganos de gobierno de la Sociedad, asi
como a la solicitud y otorgamiento de la representacion para las Juntas Generales
de accionistas.

Para ejercitar el derecho de representaciéon en la Junta General por medios de
comunicacion electrénica o telematica a distancia o ejercer el voto previamente o en
la Junta a través de los mismos, sera necesario que dichos medios garanticen
debidamente, en favor de los accionistas, la representacion conferida y la identidad
del representado. El Consejo de Administracion, conforme a lo establecido, en su
caso, en el Reglamento de la Junta General podra determinar la exigencia de firma
electrénica reconocida u otros sistemas que, sin cumplir esa exigencia, el Consejo
considere que reunen suficientes garantias de autenticidad e identificacién del
accionista.

ARTICULO TRANSITORIO
PRIMERO.- DELEGACION AL CONSEJO DE ADMINISTRACION.

El Consejo de Administracién de la Sociedad, por acuerdo de la Junta General
Ordinaria de Accionistas celebrada el 26 de junio de 2009, ha sido autorizado para
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aumentar el capital social en CUATROCIENTOS CUARENTA Y SIETE MILLONES
SETECIENTOS SETENTA Y SEIS MIL VEINTIOCHO EUROS (447.776.028) euros,
dentro del plazo de cinco afios, 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.”
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BREVE RESENA DE PERFILES DE LOS MIEMBROS DEL CONSEJO QUE
SE SOMETEN A REELECCION, RATIFICACION O NOMBRAMIENTO.

D. SALVADOR GABARRO SERRA: Presidente - Consejero Ejecutivo

Doctor Ingeniero Industrial por la Universidad Politécnica de Catalufia y titulado
por el IESE. Tras un periodo de un afio en Perfumeria Parera, S.A., ingresé en
Companiia Roca Radiadores, S.A., donde después de pasar por diferentes
cargos fue nombrado Director General de Produccién en 1969 y Gerente en
1974,

En octubre de 2004, fue nombrado Presidente del Grupo Gas Natural; si bien,
habia sido Consejero de Gas Natural desde junio de 2003. Actualmente es
Presidente del Consejo de Administracién de GAS NATURAL SDG, SA. y de
su Comisién Ejecutiva.

Cargos en Entidades distintas a Gas Natural SDG, S.A. a 31 de diciembre

de 2008

Enagas, S.A. Consejero

“la Caixa" Vicepresidente Primero
Fundaciéon Gas Natural Presidente

Fundacio la Caixa Patrono

Criteria CaixaCorp, S.A. Consejero
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D. EMILIANO LOPEZ ACHURRA: Consejero Independiente

Abogado. Diplomado en Estudios Europeos por el Colegio de Europa. Y
estudios internacionales por el Instituto de Estudios Politicos de Paris. En su
vertiente académica ha sido profesor de la Universidad del Pais Vasco ha
impartido e imparte diferentes cursos sobre cuestiones de estrategia
internacional y derecho comunitario en |a Universidad de Deusto, Universidad
de Pau, Instituto Nacional de Administracién Publica e Instituto Vasco de
Administracion Publica.

Es consejero del Instituto Vasco de Competitividad adscrito a la Universidad de
Deusto. Presidente del Consejo Asesor del Observatorio de Servicios Publicos
y Libre Competencia de la Universidad del Pais Vasco y Patrono de la
Fundacion Novia Salcedo. Ha sido Consejero del Consejo de Administracion de
la Caja de Ahorros Provincial de Gipuzkoa (1987-1988), de la Kutxa (1989-
1992) y Secretario-Consejero de Improguisa (1989-1993). En la actualidad es
Consejero de Petronor desde 2005. Es socio de una sociedad de profesionales
del Derecho con sede social en el Pais Vasco y oficinas en Donostia, Bilbao,
Bayonne-Biarritz, Paris, Madrid y Bruselas.

Asimismo, es socio de diferentes sociedades mercantiles en el ambito de la
asesoria medioambiental y las energias limpias que realizan diferentes trabajos
de asesoria en el ambito espafiol e internacional.

Es miembro del Consejo de Administracion de GAS NATURAL SDG, S.A.

desde junio de 2003.

Cargos en Entidades distintas a Gas Natural SDG, S.A. a 31 de diciembre
de 2008

Asociacion Euro-Defi Espafia Presidente
Bultztel, S.A. (en liquidacién) Presidente
Petroleos del Norte, S.A. (Petronor) Consejero
International Bask Consulting, S.L. Socio

Desarrollo Proteccién Ambiental, S.L. Socio
Internacional S.L. Socio

IBK, Asesores Juridicos asociados Socio Principal
Compaiifa Eléctrica para el Desarrollo Sostenible, S.A. Socio

Fundacién Novia Salcedo Patrono/Consejero
Instituto Vasco de Competitividad Consejero
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D. JUAN ROSELL LASTORTRAS: Consejero Dominical por Criteria

CaixaCorp, S.A. (“la Caixa")

Doctor ingeniero Industrial por la Universi

tat Politécnica de Barcelona. Ha

ocupado la direccién general de Juguetes Congost y Ia presidencia de Enher

(1996-1999), de Fecsa-Enher (1999-2002)

2006). También ha sido miembro del Conse
General de Aguas de Barcelona, de Endesa It

y de Corporacién Uniland (2005-
0 de Administracién de Sociedad
alia y de Endesa.

En la actualidad es Presidente de OMB, de Sistema Integrados para Ia Higiene
Urbana y de Congost Plastic, también es Consejero de Criteria CaixaCorp, de
Port Aventura, de Siemens Espafia, de Applus Servicios Tecnolégicos, de
Corporacion Uniland y vocal del Consorcio Zona Franca de Barcelona.
Asimismo, es Presidente de Fomento del Trabajo Nacional, del Instituto de
Logistica Internacional, Patrono de Ia Fundacién FC Barcelona, Vicepresidente
de la Confederacion Espafiola de Organizaciones Empresariales (CEOE),
Vicepresidente de la Federacion Espafiola de Pentatlén Moderno y miembro de

la Mont Pelerin Society.

Cargos en Entidades distintas a Gas Natural SDG, S.A.

OMB

Sistemas Integrados para la Higiene Urbana
Congost Plastic

Criteria CaixaCorp

Port Aventura

Siemens Esparia

Applus Servicios Tecnoldgicos

Corporacién Uniland

Consorcio Zona Franca de Barcelona
Fomento del Trabajo Nacional

Instituto de Logistica Internacional
Fundacion FC Barcelona

Confederacién Espariola de Organizaciones
Empresariales (CEOE)

Federacién Espariola de Pentatién Moderno
Mont Pelerin Society

Presidente
Presidente
Presidente
Consejero
Consejero
Consejero
Consejero
Consejero
Vocal
Presidente
Presidente
Patrono

Vicepresidente
Vicepresidente

Miembro
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PROYECTO DE FUSION

(SOCIEDADES ABSORBIDAS)
Y GAS NATURAL SDG, S.A.
(SOCIEDAD ABSORBENTE)

ENTRE
UNION FENOSA, S.A. Y UNION FENOSA GENERACION, §.A.,

-

1. INTRODUCCION.
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1;1 Razones de la fusién

~ La fusién proyectada supone la culminacién del proceso de integracién iniciado a través
de la adquisicién por GAS NATURAL SDG S.A. (GAS NATURAL) de una
participacién de contro! en UNION FENOSA, S.A. (UNION FENOSA) mediante la
adquisicién de las acciones de las que era titular directo o indirecto la sociedad ACS,
Actividades de Construccisn y Servicios, S.A., y Ia posterior Oferta Ptiblica de
Adquisicién obligatoria formulada por el capital social de UNION FENOSA por GAS
NATURAL (la “Oferta®). La Oferta fue autorizada por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores (CNMV) con fecha 18 de marzo de 2009, y, tras su liquidacién,
GAS NATURAL ha alcanzado, a las fechas de suscripcién del presente proyecio de
fusi6n, la titularidad de 81 1.897.528 acciones de UNION FENOSA, representativas del
88,83 % del capital social.

En el Folleto Explicativo de Ia Oferta, GAS NATURAL manifests que la finalidad
perseguida con la adquisicién del control de UNION FENOSA y la consiguiente

formulacién de la Oferta era la creacién de un grupo energético internacional, con una

presencia relevante en toda la cadena de valor del gas y la electricidad, El crecimiento
orgénice y la integracién Y aprovechamiento de sinergias operativas a partir de la
integracién de los activos de GAS NATURAL y UNION FENOSA, una gestién del
riesgo equilibrada y moderada, una optimizacién del plan de inversiones conjunto y una
minoracién del riesgo de ejecucién de la estrategia de crecimiento del grupo resultante
de la adquisicién del control de UNION FENOSA por parte de GAS NATURAL deber{a

generar valor para los accionistas de ambas compafifas. En este contexto, GAS N




NATURAL también indico en el citado Folleto Explicativo que buscaba la integracién
del grupo UNION FENOSA en el grupo GAS NATURAL desde una perspectiva

operativa.

La integracién de UNION FENOSA vy sus filiales en el grupo GAS NATURAL peﬁrﬁtiré
al nuevo grupo acelerar en 4 afios el cumplimiento del Plan Estratégicot 2008-2012 de
GAS NATURAL, situando al grupo resultante como operador integrado de gas y
electricidad, por la alta complementariedad de los negocios de GAS NATURAL y
UNION FENOSA en toda la cadena de valor de ambos negocios.

El interés de GAS NATURAL por UNION FENOSA se apoya en cuatro pilares
fundamentales: ejecucién de su plan estratégico, negocio internacional de gas de alta
calidad, mix de generacién diversificado y competitivo y un negocio de distribucién
renovado. La ejecucién del plan estratégico, denominado Bigger, ha reforzado, adema4s,
la actividad internacional y ha confirmado el posicionamiento de UNION FENOSA

como un operador eléctrico integrado en gas y electricidad.

En el negocio gasista, UNION FENOSA ha logrado consolidar su posicién como
operador de GNL en el Mediterrdneo, presente en toda la cadena de valor del gas.
UNION FENOSA cuenta con alianzas estratégicas en pafses productores que permiten el
desarrollo de la compafiia mediante una combinacién de crecimiento orgénico, de

adquisiciones y de impulso de alianzas.

En el negocio eléctrico, UNION FENOSA dispone de un mix de generacitn
diversificado y competitivo, con un fuerte impulso a la actividad en energfas renovables
y una amplia cartera de ciclos combinados en Espafia. Con respecto a la actividad de
distribucién eléctrica, cabe destacar, por una parte, el aumento de la retribucién a través
de la actualizacién de los ingresos reconocidos en la tarifa y, por otra, los excelentes

resultados que UNION FENOSA ha alcanzado en relacién con la calidad de suministro.

GAS NATURAL tiene intencién de desarrollar un nuevo plan estratégico para el grupo

resultante, en el que se establecerdn los objetivos y la organizaciéon que mejor se adecuen




al mismo. Este plan estratégico sustituirs al Plan
NATURAL y al Plan Bigger de UNION FENOSA.

que la fusién propuesta es la fSrmula m4s adecuada para optimizar Ig gestién e las
mismas, adecuando la estructura del grupo UNION FENOSA a 1a dal grupo GAS
NATURAL,

La fusién persigue concenirar en GAS NATURAL de una parte, las actividades de
generacion eléctrica, de manera compatible con el desarrollo de Ia actividad liberalizada
de generaci6n de electricidad y, de otra, la propia actividad de la gestion del grupo
empresarial mediante la tenencia de participaciongs que tienen las sociedades absorbidas,
en tanto que estas actividades son ejercidas en seno del grupo GAS NATURAL por la
sociedad cabecera GAS NATURAL.

Asimismo, permitir4 optimizar de forma conjunta los activos de generacion del grupo
UNION FENOSA y del grupo GAS NATURAL, proporcionando importantes sinergias
operativas, como son la unificacién del control de generacién, esquemas homogéneos de
operacidn y mantenimiento del parque de generacién y disefio de procesos comunes

tendentes a mejorar la optimizaci6én de manera global,

Por dltimo, se pretende racionalizar y optimizar el desempefio de estas actividades y
simplificar la estructura societaria del grupo, eliminar las duplicidades, reducir los costes
Y aprovechar las sinergias entre las diversas compafifas Y economfas de escala a través de
una asignacién més eficiente de recursos y sistemas y de un aprovechamiento m4s eficaz

de los recursos humanos y profesionales de los grupos integrados.

1.2 Estructura de Ia operaciéon

La estructura juridica elegida para llevar a cabo la integracién de negocios es una fusién
por absorcién de UNION FENOSA y UNION FENOSA GENERACION, S.A. (UF
GENERACION) (referidas conjuntamente como las “Sociedades Absorbidas”) por GAS
NATURAL (Sociedad Absorbente). De conformidad con lo dispuesto en el articulo 233




de la Ley de Sociedades Anénimas (L.SA), la fusién proyectada implica la extincién, via
disolucién sin liquidacién, de las Sociedades Absorbidas, y la transmisién en bloque de
sus respectivos patrimonios sociales a la Sociedad Absorbente, adquiriendo esta filtima
por sucesién universal la totalidad de los derechos y obligaciones de las Sociedades

Absorbidas.

GAS NATURAL aumentard su capital social en la cuantia que proceda (conforme a la
ecuacién de canje més adelante descrita) a fin de permitir que los accionistas de UNION
FENOSA participen en GAS NATURAL recibiendo un niimero de acciones proporcional

a sus respectivas participaciones.

En vista de lo anterior, el Consejo de Administracion de UNION FENOSA, los
Administradores Solidarios de UF GENERACION y el Consejo de Administracién de
GAS NATURAL, han elaborado de forma conjunta, y suscrito, el presente Proyecto de

Fusién, en cumplimiento de lo previsto en los articulos 234 y 235 de la LSA.

2. IDENTIFICACION DE LAS SOCIEDADES INTERVINIENTES EN LA
FUSION

2.1.  Sociedad Absorbente: GAS NATURAL SDG, S.A., con domicilio social en
Barcelona, Plaga del Gas, 1, e inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona, Folio 147,
Tomo 22.147, inscripcidn 677%, Hoja B-33.172, con C.I.F. A-08015497.

2.2 Sociedades Absorbidas: UNION FENOSA, S.A., con domicilio social en
Madrid, Avenida de San Luis, 77, e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, hoja M-
4770, Tomo 236, Seccién 8, Folio 1, Inscripcion 12, con C.LF.: A-28005239;

y UNION FENOSA GENERACION, S.A., con domicilio social en Madrid, Avenida de
Sal}. Luis, 77, e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 13.250, Eolio 67,
Seccion 8, Hoja M-214629, con C.I.F.: A-82059833.

3. TIPO DE CANJE




10 euros por accién, asi como la propuesta de pago por UNION FENOSA de un

dividendo complementario por importe de 0,37 euros por accién.

Santander Investment, S.A. como asesor financiero de GAS NATURAL para esta operacién, ha
expresado al Consejo de Administracién de esta sociedad su opinién (fairness opinion) de que la
relacién de canje acordada es equitativa (fair) desde un punto de vista financiero para los
accionistas de GAS NATURAL,

Por su parte, Lazard Asesores Financieros, S.A., asesor financiero de UNION FENOSA para
esta operacién, ha expresado al Consejo de Administracién de esta sociedad su opinién (fairness
opinion) de que la relacién de canje acordada es equitativa (fzir) desde un punto de vista
financiero para los accionistas de UNION FENOSA distintos de GAS NATURAL.

Debido a que UNION FENOSA es titular, directo o indirecto, de la totalidad de las
S—— ————
acciones de UF GENERACION, no procede incluir referencia alguna al tipo y

procedimiento de canje, ni al aumento de capital de GAS NATURAL, con respecto a UF
GENERACION.

4. BALANCES DE FUSION

De conformidad con Io dispuesto en el articulo 239.1 de la LSA, seran considerados
como balances de fusién los balances individuales de GAS NATU L, UNION
FENOSA y UF GENERACION cerrados a 31 de diciembre de 200&(2':delante, los
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«Balances de Fusién”), los cuales han sido formulados por los'.-Consejo

Administracién de GAS NATURAL de 30 de enero de 2009 y de UNION FENOSA de
28 de enero de 2009 y por los Administradores solidarios de UF GENERACION el 28 de
enero de 2009, han sido verificados por los respectivos auditores de cuentas de GAS
NATURAL, UNION FENOSA y UF GENERACION, y serin sometidos a la aprobacién
de las Juntas Generales de Accionistas de cada una de las socicdades‘! que hayan de

decidir sobre la aprobacion de la fusién.
5. PROCEDIMIENTO DE CANJE DE LAS ACCIONES

El procedimiento de canje de las acciones de UNION FENOSA por acciones de GAS
NATURAL sera el siguiente:

5.1 Acordada la fusién por las Juntas Generales de Accionistas de las sociedades que s¢
fusionan, presentada ante la CNMV y verificada en su caso por esta la documentacién
necesaria para la admisién a cotizacién de las nuevas acciones de GAS NATURAL ¢
inscrita la escritura de fusién en el Registro Mercantil se procederé al canje de las acciones
de UNION FENOSA por acciones de GAS NATURAL.

52 El canje se realizaré a partir de la fecha que se indique en los anuncios que s¢
publicarén en el Boletin Oficial del Registro Mercantil, en al menos uno de los diarios de
mayor circulacién de Barcelona y Madrid y, en caso de resultar preceptivo, en los
Boletines de Cotizacion de las Bolsas espafiolas. A tal efecto, se designar, en su caso, una

entidad financiera que actuard como Agente y que se indicaré en los mencionados anuncios.

53 El canje de las acciones de UNION FENOSA por acciones de GAS NATURAL seré
efectuado automaticamente a través de las entidades participantes en la Sociedad de Gestion
de los Sistemas de Registro, Compensacién y Liquidacién de Valores, SA. (Iberclear)
responsables de la llevanza de las anotaciones en cuenta, de conformidad con los

procedimientos establecidos a estos efectos en el Real Decreto 116/1992, de 14 de febrero,

y con aplicacién de lo previsto en el articulo 59 de la LSA en lo que proceda.
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5.5 Como consecuencia de la fusién, las acciones’ de UNION FENOSA y UF
GENERACION quedarén extinguidas.

nombre, pero por cuenta de esta, no serén canjeadas por acciones de GAS NATURAL y

deberén ser amortizadas,

6. AMPLIACION DE CAPITAL EN GAS NATURAL

mediante anotaciones en cuenta, con aplicacién, en todo caso, de lo dispuestq en el articulo
249 de la LSA. En particular, no se canjearan las acciones de UNION FENOSA €n poder de
GAS NATURAL, nj las de UF GENERACION en poder de UNION FENOSA, que seran
amortizadas,
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modificaciones estatutarias que sean convenientes o coherentes con'vist

Ty

gobierno de la sociedad resultante de la fusién, el Consejo de Administracién de GAS
NATURAL someterd a la aprobacién de la Junta General la adopcién de las
modificacién estatutarias precisas en los articulos 5 (capital social) y 6 (acciones) de los
Estatutos Sociales de GAS NATURAL para acomodar la ampliacién de‘capital 'aue se

habré de llevar a cabo.

6.3 De conformidad con lo previsto en los articulos 159.4 y 247 de la LSA, las
nuevas acciones a emitir por GAS NATURAL estarén dirigidas exclusivamente a atender
el canje resultante de la fusién, no dardn lugar a derecho de suscripcion preferente y
ser4n adjudicadas [ntegramente a los accionistas de UNION FENOSA, en proporcién a
su respectiva participacién en UNION FENOSA.

6.4 Se solicitar4 la admisién a negociacién de las nuevas acciones en las Bolsas de
Valores de Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao, asi como su incorporacién en el

Sistema de Interconexién Bursatil (Mercado Continuo).

7. FECHA A PARTIR DE LA CUAL LAS NUEVAS ACCIONES DARAN
DERECHO A PARTICIPAR EN LAS GANANCIAS SOCIALES DE LA
SOCIEDAD ABSORBENTE

Las nuevas acciones que emita GAS NATURAL en la ampliacién de capital referida en
el apartado 6 darén derecho a sus titulares a participar en las ganancias sociales de GAS
NATURAL obtenidas a partir de la fecha en que se haya inscrito la escritura de fusién en

el Registro Mercantil de Barcelona.

8. FECHA DE EFECTOS CONTABLES DE LA FUSION

A efectos de lo previsto en el articulo 235.d) de la LSA, todas las operaciones llevadas a
cabo por las Sociedades Absorbidas se entenderén realizadas por la Sociedad Absorbente

con efectos contables a partir del 1 de mayo de 2009.

9. DERECHOS QUE VAN A OTORGARSE EN LA SOCIEDAD




ABSORBENTE A LOS TITULARES_ DE ACCIONES | 0, "DERECHOS-
ESPECIALES

A efectos de lo previsto en el apartado e) del articulo 235 de la LSA, se hace constar que no
S¢ otorgardn en la Sociedad Absorbente derechos nj opciones como consecuencis’ de Ia

fusién, al no existir titulares de acciones de clases especiales.

No obstante? UNION FENOSA al ser garante de dos emisiones de Participaciones
Preferentes, tras la operacién de fusién por absorcién, los titulares de dichas Participaciones
tendrdn derechos equivalentes a log que se les reconocen actualmente, pasando GAS
NATURAL, como consecuencia de la operacién, a subrogarse en los derechos y
obligaciones que corresponden a UNION FENOSA.

10. VENTAJAS A FAVOR DE LOS EXPERTOS INDEPENDIENTES Y
ADMINISTRADORES

No se atribuirdn ventajas de ningiin tipo en la Sociedad Absorbente a los expertos
independientes que intervengan en el presente proyecto, ni a los administradores de las

sociedades que se fusionan,
11, REGIMEN FISCAL

De conformidad con el articulo 96 de 1a Ley del Impuesto sobre Sociedades, Texto
Refundido aprobado por Real Decreto Legislativo 4/2004, de S marzo, la fusién se acoge al
régimen tributario establecido en el Capitulo VIII del Titulo VII de la citada Ley. A tales
efectos la opcién de acogerse a dicho régimen tributario se comunicard al Ministerio de
Economia y Hacienda, Agencia Estatal de Administracién Tributaria, en la forma ¥ plazos

que reglamentariamente se determinan.
12.  AUTORIZACIONES ADMINISTRATIVAS

La efectividad de la fusién proyectada queda sujeta, en su caso, a la realizacién de las

notificaciones y a Ia obtencién de las autorizaciones y registros que resulten pertinentes

b e e v e o eraes

.
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de acuerdo con la legislacién aplicable tanto en Espafia como en las demds jurisdicciones -

en que estén presentes GAS NATURAL, UNION FENOSA, UF GENERACION vy las

sociedades de sus grupos.
13. NOMBRAMIENTO DE EXPERTO INDEPENDIENTE . "

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 236 de la LSA, los Consgjos de
Administracién de GAS NATURAL y UNION FENOSA, asi como los Administradores
de UF GENERACION, someterdn el proyecto de fusién a un mismo experto
independiente para la elaboracién de un tnico informe sobre el proyecto de fusién y
sobre el patrimonio aportado por las Sociedades Absorbidas a GAS NATURAL como

consecuencia de la fusion,
14 FIRMA DEL PROYECTO DE FUSION

De conformidad con el articulo 234 LSA los Administradores de las sociedades que se
fusionan habrén de redactar y suscribir el proyecto de fusi6n, y si falta la firma de alguno

de ellos se sefialard al final del proyecto con indicacién de la causa.

141 UNION FENOSA. Los Consejeros dominicales propuestos por el accionista
GAS NATURAL (Sres. Gabarr6 Serra, Villaseca Marco, Reynés Massanet, Ramirez
Mazarredo, Arcas Romeu, Carceller Arce, Cobo Cobo, Kinder Espinosa, Losada

Marrod4n, Alcéntara-Garcfa Irazoqui, Locutura Rupérez, Lopez Achurra, Serra Serra —

representado por el Presidente del Consejo St. Gabarr6 Serra-, Valls Maseda y Vega de

Seoane Azpilicueta) han comunicado al Consejo"de administracién de UNION FENOSA
que, para preservar lo establecido en el articulo 127 ter3 de la Ley de Sociedades
Andnimas, y por la posibilidad de encontrarse en conflicto de interés, dado que son
Consejeros dominicales nombrados a propuesta de GAS NATURAL, se abstendrian en la
deliberacién y votacién de! presente punto del Orden del Dia, y se adherirfan con
posterioridad, para conformar la opinién del Consejo, a lo que hubieren decidido al

respecto el resto de los Consejeros.

10




En consécuencia con lo anterior, el Consejo de Administracién, con el voto favorable de
todos los miembros del Consejo de Administracién que no son Consejeros dominicales
propuestos por GAS NATURAL, (Sres. Lépez Isla, Mata Lépez, Olavarrieta Arcos,
Fernédndez-Tapias Rom4n y Velasco Garcia,), y con la abstencién de los Consejeros
dominicales propuestos por el accionista GAS NATURAL (Sres. Gabarré "’Serra,
Villaseca Marco, Reynés Massanet, Ramirez Mazarredo, Arcas Romeu, éarceller Arce,
Cobo Cobo, Kinder Espinosa, Losada Marrodén, Alcantara-Garcfa Irazoqui, Locutura
Rupérez, Lépez Achurra, Serra Serra —representado por el Presidente del Consejo Sr.
Gabarré Serra-, Valls Maseda ¥ Vega de Seoane Azpilicueta), han aprobado el presente
proyecto de fusién. Los mencionados Sres. Gabarré Serra, Villaseca Marco, Reynés
Massanet, Ramirez Mazarredo Arcas Romeu, Carceller Arce, Cobo Cobo, Kinder
Espinosa, Losada Marrodén, Alcéntara-Garcia Irazoqui, Locutura Rupérez, Lépez Achurra,
Serra Serra —representado por el Presidente del Consejo Sr. Gabarrs Serra-, Valls Maseda y
Vega de Seoane Azpilicueta, a la vista de la aprobacién unénime del resto de los
miembros del Consejo de Administracién al presente proyescto de fusién, se adhieren al
acuerdo aprobado bor el Consejo de Administracién Y en consecuencia proceden, en tal

«carécter, a firmar el proyecto de fusion.

142 GAS NATURAL. Los miembros del Consejo de Administracién de GAS
NATURAL suscriben el proyecto de fusién por unanimidad.

143 UF GENERACION. Los Administradores solidarios de UF GENERACION

suscriben el proyecto de fusién por unanimidad,

11




Los miembros del Consejo de Administracion de UNION FENOSA S.A.
Madrid, 23 de abritde 2009 |  _ A\

D. Satvador Gabarr6 Serra
Presideate _

D. José Antonio Olay, ta)4lc
Vocal !

é:-:_:?D-<__—-/

.E asco Garcia
\Y ah h

N
D. José¢ Arcas Romeu
Vocal

D. Carlos Kinder Espinosa
Vocal

D. Enrique Locutura Rupérez
Vocal

D. Jaime Ve?a'de Sedane Azpilicueta
Vocal

Viceprgsidente primero

N\

D{ Ernesto Gerardo Mata Lopez

al
A

D. Frandjsce’Reypés Massanet
Vocal

D. DemepridCarceller Arce
Vo

D. Carlos Losada Marroddn
Vocal

D.“miliano Lépez Achurra
Vocal

.

D. Narcfs Serra Serra

Vocal

Firma en su representiacion el Presidente del
Consejo, Sr. Gabarré Serra, por ausencia de!
Sr. Serra Serra a {a sesién del Consejo y haber
detegado su representacion en ¢l Presidents.
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D. Hohorat pez Isla ,%}’Vﬁl—a’seca Marco
o Consejero Delegado P

D. Femﬁ(lio/ andez-Tapias Romén
Vocal

Vogal

D. {emando Ramirez Mazarredo

D. Santiago Cbo C
Vocal

D. Evrique JIE AN 1
—Vacal _

D. Miguel Valls Maseda
Vocal




Los Administradores de UNION FENOSA GENE

RACION, S.A.
Madrid, 23 de abril de 2009

W
D. Elfas Velasco Garcfa D. JoséAuis Zapata Pinar
Administrador Solidario ‘

Administrador Solidario
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Los miembros del Consejo de Adminjstracién de GAS NATURAL SDG, S.A.

Barcelona, 24 de abril de 2009,

—~— \

= ]

D. Salvador Gabarr6 Serra
Presidente
[ 1,

T
D. Joan Maria Nin Génova
Yocal

D. José Arcas Romeu
Vocal

D. Carlos Kinder Espinosa
Vocal

D. Enrique Locutura Rupérez
Vocal

D, Miguel Valls Masc&n
Vocal

D. Antonio Brufau Niupd
Vicepresidente “
A

~4 el Villaseca Marco

Consej Wgado

D. Frw R{ynés Magsanet . Fernando Ramirez Mazarredo
Vocy ocal P

I

D. Demetrio
Vocal

celler Arce

D. Carlos Losada Marrodén
Vocal

D. Emiliano Lépez Achurra
Vocal

—R\..J
D. Santiage Cobo Cobo
Vocal

7 i

7\\.. D ﬂ;nummw arclo qui '

Vocal

D, Nekels Tora Sere ‘

Vocal

Firma en su representacion cf Presidente del
Consejo, St. Gabarrd Serra, por ausencia del
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KPMQG Auditores S.L.
Edificio Torre Europa
Paseo de la Castellana, 95
28046 Madrid

A los Administradores de
Gas Natural SDG, S.A,,
Unién Fenosa, S.A. y
Unién Fenosa Generacion, S.A.

Conforme a lo previsto en el articulo 236 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades
Anénimas, €l Registrador Mercantil de Barcelona y su Provincia, nombré a KPMG Auditores,
S.L. como experto independiente para la elaboracién del presente y unico informe sobre el
proyecto de fusién por absorcién de Unién Fenosa, S.A. y Unién Fenosa Generacién, S.A. por
Gas Natural SDG, S.A. (en adelante, tambi¢n referidas conjuntamente como las Sociedades).

Descripcion de la operacion

Identificacién de las entidades participantes en la fusién

m  Gas Natural SDG, S.A. (en adelante también Gas Natural o la Sociedad Absorbente) es una
sociedad de nacionalidad espafiola domiciliada en Barcelona, Plaga del Gas, nimero 1, con
CIF ntmero A-08015497 e inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona al folio 147,
Tomo 22.147, inscripcién 6777, Hoja B-33.172.

m Unidn Fenosa, S.A. (en adelante también Union Fenosa) es una sociedad de nacionalidad
espafiola domiciliada en Madrid, Avenida de San Luis, ntmero 77, con CIF nimero A-
28005239 e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Hoja M-4770, Tomo 236, Seccidén
8, Folio 1, Inscripcién 1%

m Unién Fenosa Generacién, S.A. (en adelante también Unién Fenosa Generaci6én) es una
sociedad de nacionalidad espafiola domiciliada en Madrid, Avenida de San Luis, mimero 77,
con CIF niimero A-82059833 ¢ inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al tomo 13.250,
folio 67, secci6n 82, hoja M-214629.

En adelante, Unién Fenosa ¥ Unién Fenosa Generacién serdn también referidas
conjuntamente como las Sociedades Absorbidas.

Antecedentes de la operacion

En julio de 2008, Gas Natural alcanzé un acuerdo vinculante con ACS, Actividades de
Construccién y Servicios, S.A. (en adelante ACS) para la compra de su participaci6n del 45,3%
en el capital de Unién Fenosa. Tras la compra inicial de una participacién del 9,9% y una vez
obtenidas las autorizaciones pertinentes de las autoridades de la competencia, Gas Natural
adquiri6 en marzo de 2009 el 35,3% restante de la participacién de ACS en Unién Fenosa.

KPMG Auditores SL. firma espahola mismiblo de Sec. 8 H
KPMG Intarnationa), sociadad suiza CIF B78510153
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Gas Natural SDG, S.A.

Unidn Fenosa, S, A,

Unidn Fenosq Generaclén, S.A,
Informe de experto independiente

Asimismo, y confom}e alaLey 24/1988, de 28 de Julio, del Mercado de Valores y el RD
1066/2007, de 27 de Jjulio, sobre e] régimen de lag ofertas piiblicas de adquisicién de valores,
Gas. Natural, al ostentar una patticipacién superior al 30% del capital social de Unién Fenosa,

Estructura de la operacién

La estructura juridica elegida para llevar a cabo Ia integracién de los negocios es una fusién por
absorcién de Unién Fenosa y Unién Fenosa Generacién por Gas Natural,

La fusién proyectada implica la extincién, via disolucién sin liquidacién, de las Sociedades
Absorbidas y Ia transmisién en bloque de sus respectivos patrimonios sociales a la Sociedad

' Absorbente, adquiriendo ésta Ultima, a titulo de sucesién universal, la totalidad de los derechos

y obligaciones de las Sociedades Absorbidas,

Tipo de canje de 1a fusién

De acuerdo con el Proyecto de Fusién formulado por los érganos de Administracién de Gas
Natural, Unién Fenosa ¥ Unién Fenosa Generacién (en adelante el Proyecto o el Proyecto de

& Tres (3) acciones de nueva emisién de un euro (€1) de valor nominal cada una de ellas de
Gas Natural, por cada cinco (5) acciones de un euro (€1) de valor nominal cada una de ellas
de Unién Fenosa.

Segiin se indica en el Proyecto de Fusién, el Consejo de Administracién de Gas Natural, en su
sesién de fecha 24 de abril de 2009, en la cual se aprobé dicho Proyecto y el tipo de canje
anteriormente mencionado, recibi§ una opinién (“fairness opinion™) emitida por Santander
Investment, S.A. de fecha 22 de abril de 2009, en la cual se sefiala que a dicha fecha la relacién
de canje acordada es equitativa ("fair”) desde un punto de vista financiero para los accionistas
de Gas Natural.

Asimismo, segiin se indica en el Proyecto de Fusidn, el Consejo de Administracién de Unién
Fenosa, en su sesién de fecha 23 de abril de 2009, en la cual se aprobd dicho Proyecto y el tipo
de canje anteriormente mencionado, recibi6 una opinién (“faimess opinion™) emitida por Lazard
Asesores Financieros, S.A. de fecha 22 de abril de 2009, en la cual se sefiala que a dicha fecha
la relacién de canje acordada es equitativa (*fair”) desde un punto de vista financiero para los
accionistas de Uni6n Fenosa distintos de Gas Natural,
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Gas Natural SDG, 5.A.

Unién Fenosa, S.A

Unién Fenosa Generacién, S.A.
Informe de expeito independiente

De acuerdo con el Proyecto de Fusién, dado que Unién Fenosa Generacion esté cien por cien
participada por Unién Fenosa, no se requiere incluir referencia alguna al tipo y procedimiento
de canje, ni al aumento de capital de Gas Natural, con respecto a Unién Fenosa Generacién.

Balances de fusion

De acuerdo con el Proyecto de Fusién, se considerardn como balances de fusion, a los efectos
previstos en el articulo 239 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, los
balances individuales cerrados por Gas Natural, Unién Fenosa y Unién Fenosa Generacion a 31
de diciembre de 2008, Dichos balances han sido formulados por los 6rganos de Administracién
de Gas Natural el dia 30 de enero de 2009 y de Unién Fenosa y Unién Fenosa Generacién el dia
28 de enero de 2009, y seran sometidos a la aprobacién de las Juntas Generales de Accionistas
de cada una de las sociedades que hayan de resolver sobre la fusion.

Los balances de fusién de Gas Natural, Unién Fenosa Yy Unién Fenosa Generacién se
corresponden con los balances anuales incluidos en las cuentas anuales individuales de sendas

_sociedades cerradas a 31 de diciembre de 2008. Dichas cuentas anuales han sido auditadas por

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. en Gas Natural y Deloitte, S.L. en Unién Fenosa y
Unién Fenosa Generacién habiendo presentado en todos los casos una opinién favorable.

Importe de la ampliacion de capital a efectuar por Gas Natural

De acuerdo con el Proyecto de Fusién, Gas Natural ampliard su capital en el importe preciso
para hacer frente al canje de las acciones de Uni6n Fenosa con arreglo a la ecuacién de canje
establecida en el mismo. El aumento se realizard mediante la emisién del mimero preciso de
acciones de un (1) euro de valor nominal cada una, pertenecientes a la misma y unica clase y
serie que las actuales acciones de Gas Natural, representadas mediante anotaciones en cuenta,
con aplicacién, en todo caso, de lo dispuesto en el articulo 249 de la Ley de Sociedades
Anénimas. En particular, no se canjear4n las acciones de Unién Fenosa en poder de Gas
Natural, ni las de Unién Fenosa Generacion en poder de Unién Fenosa, que seran amortizadas.

De conformidad con lo previsto en los articulos 159.4 y 247 dela Ley de Sociedades Anénimas,
las nuevas acciones a emitir por Gas Natural estarén dirigidas exclusivamente a atender el canje
resultante de la fusién, no darén lugar a derecho de suscripcidn preferente y seran adjudicadas
fntegramente a los accionistas de Unién Fenosa, en proporcion a su respectiva participacién en
Unién Fenosa.

Se solicitard la admisién a cotizacién de las nuevas acciones de Gas Natural en las Bolsas de
valores de Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao, asi como su negociacién a través del Sistema
de Interconexién Bursétil (Mercado Continuo).
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Gas Natural SDG, S.4.

Unidn Fenosa, S, A,

Unidn Fenosq Generacidn, §. A,
Informe de experto independiente

Las operaciones de las Sociedades Absorbidas habran de considerarse realizadas a efectos
contables por cuenta de Gas Natural g partir del 1 de mayo de 2009,

Las Duevas acciones a emitir por Gas Natural como consecuencia de la fusién dardn derecho a
participar en las ganancias sociales desde ]a inscripcién de la escritura de fusién en el Registro
Mercantil de Barcelona,

Dividendos

De acuerdo con la informacién indicada en el Proyecto de Fusién, para la fijacién de la ecuacién
de canje, los organos de administracién han tenido en cuenta Jas propuestas de pago por Gas
Natural de un dividendo complementario ordinario por importe de 0,40 euros por accidén y de un
dividendo extraordinario €on cargo a reservas por importe de 0,10 euros por accién asf como la
propuesta de pago por Unién Fenosa de un dividendo complementario por importe de 0,37 euros
por accién.

Métodos de valoracién seguidos para la determinacién del
tipo de canje

& El método de suma de partes aplicando el descuento de flujos libres de caja
R El método de miiltiplos implicitos en transacciones comparables

®  El método de muiltiplos implicitos en la Oferta Péiblica de Adquisicién realizada en marzo de
2009 sobre Unién Fenosa

W La cotizacién de las acciones de Gas Natural y Unién Fenosa antes del primer anuncio de la
operacion




Gas Natural SDG, S.A.

Unién Fenosa, S.A.

Unién Fenosa Generaclén, S.A.
Inforine de experto independiente

Los valores finales a los que conducen la aplicacién de las metodologias de valoracién
mencionadas, utilizando como base el multiplo implicito en la Oferta Publica de Adquisicion, a
los efectos de la relacion de canje y ampliacién de capital, son los siguientes:

Valor asignado al 100% de las acciones de Gas Natural

(millones de euros) 26.381
Valor asignado a cada accién de Gas Natural (euros) 29,46
Valor asignado al 100% de las acciones de Unién Fenosa

(millones de euros) 16.160
Valor asignado a cada accién de Unién Fenosa (euros) ' 17,68

3 Alcance y procedimientos empleados en nuestro trabajo

Los anélisis y comprobaciones que hemos efectuado han tenido como objeto, exclusivamente, el
cumplimiento de los requisitos contenidos en el articulo 236 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades Anénimas. Los procedimientos empleados en la realizacién de nuestro trabajo han
sido los siguientes:

31 Obtencién y anslisis de la siguiente informacién:

m Proyecto de Fusién formulado y aprobado por los 6rganos de Administracién de Gas
Natural, Unién Fenosa y Unién Fenosa Generacién, con fecha 24 y 23 de abril de 2009,
respectivamente.

m  Borrador de los informes de los Administradores de Gas Natural y Unién Fenosa sobre el
Proyecto de Fusion.

m Opiniones “fairess opinion” emitidas por Santander Investment, S.A. y Lazard Asesores
Financieros, S.A., asesores financieros de Gas Natural y Unién Fenosa, respectivamente, de
fecha 22 de abril de 2009,

m  Valoraciones de Gas Natural y Uni6n Fenosa preparadas por las Sociedades que han servido
de base para la determinacién de la ecuacién de canje realizada por los respectivos Consejos
de Administracién, incluyendo, entre otros, los planes de negocio y proyecciones financieras
de Gas Natural y Unién Fenosa para el periodo 2009-2020 as{ como las principales hipdtesis
empleadas en la preparaci6n de las mencionadas hipétesis financieras.




Gas Natural SDG, S, A.

Unién Fenosa, S.A.

Unién Fenosa Generacidn, S.A.
Informe de experto independiente

®  Andlisis de sensibilidad por linea de negocio a lag principales variables e hipétesis

prospectivas consideradas en la preparacién de las proyecciones financieras de Gas Natural
y Unidén Fenosa.

®  Cuentas anuales auditadas individuales y consolidadas de Gas Natural correspondientes a i
los ejercicios terminados en 31 de diciembre de 2007 y 2008,

®  Cuentas anuales auditadas individuales y consolidadas de Unién Fenosa y Unidén Fenosa
Generaci6n correspondientes a los ejercicios terminados en 31 de diciembre de 2007 y 2008.

m Folleto explicativo de la Oferta Piblica de Adgquisicién de acciones de Unién Fenosa
formulada por Gas Natural de fecha marzo de 2009,

m  Folleto informativo del Aumento de Capital con derecho de suscripcién preferente de
447.776.028 acciones ordinarias de Gas Natural de fecha 10 de marzo de 2009,

®  Informacién proporcionada por la Direccién de Gas Natural y Unién Fenosa sobre el valor
actual de las deducciones fiscales estimadas,

.

B Informacién bursétil relativa a la cotizacién de las acciones de Gas Natural y Unién Fenosa.

m  Informaci6n bursétil relativa a la cotizacién de compaiiias comparables a Gas Natural y
Unidn Fenosa.

®  Informacién piblica, en su caso, relativa a transacciones de acciones de compailfas similares
a Gas Natural y Unién Fenosa o a alguno de sus negocios.

®  Informes de analistas relativos a Gas Natural y Unidn Fenosa.

®  Otra informaci6n disponible que ha sido considerada relevante para la realizacién de nuestro
trabajo,

Revisién de las metodologias de valoracién empleadas por los Administradores de Gas Natl}ral
y Unién Fenosa para la determinacién de la ecuacién de canje de la operacién de fusién prevista
con la documentacién soporte existente.

Contraste de las valoraciones de las Sociedades efectuadas por la Direccién de dichas
sociedades con otros métodos alternativos de general aceptacion.

34 Realizacién de an4lisis de sensibilidad sobre los pardmetros de valoracién y las variables mis
significativas que pudieran afectar a los negocios de Gas Natural y Unién Fen9sa y por lo tanto
a los valores estimados de las Sociedades y la correspondiente ecuacién de canje.

35 Anélisis del patrimonio aportado por Unién Fenosa como contraprestacién a la ampliacién de
; capital a efectuar por Gas Natural.
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Gas Natural SDG, S.A.

Unién Fenosa, S.A.

Unién Fenosa Generacién, S.A.
Informe de experto independiente

Mantenimiento de reuniones con la Direccion de cada una de las Sociedades, asf como con sus
asesores financieros, con el propdsito de recabar otra informacién y aclaraciones consideradas
necesarias para la realizacién de nuestro trabajo.

Obtencién de una carta firmada por la Direcci6n de cada una de las Sociedades confirmando su
conformidad con las proyecciones financieras de ambas compafifas utilizadas en las
valoraciones realizadas para la determinacién de la ecuacién de canje, asi como que se nos ha
facilitado toda la informacién necesaria para la elaboracién de nuestro informe de experto
independiente, y que no se han producido acontecimientos posteriores entre la fecha de la firma
de los informes de auditorfa de los balances de fusién de Gas Natural, Unién Fenosa y Unién
Fenosa Generacién y la fecha de nuestro Informe, que no hayan sido puestos en nuestro
conocimiento y que pudieran modificar de forma sustancial la imagen fiel del patrimonio y/o la
situacién financiera de las Sociedades que se muestra en dicha fecha, y que por lo tanto
pudieran afectar a la ecuacion de canje.

Nuestro trabajo se ha basado en informacién auditada y/o no auditada proporcionada por la
Direccién de las Sociedades. En la realizacién de nuestro trabajo hemos asumido la integridad y
exactitud de dicha informacién, asi como que la misma refleja las mejores estimaciones de la
Direccién de las Sociedades acerca de las perspectivas de sus negocios desde el punto de vista
operativo y financiero.

Adicionalmente, nuestro trabajo se ha basado, entre otras, en fuentes de informacién publicas.
No ha constituido parte de nuestro trabajo el contraste de dicha informacién con evidencias
externas a las Sociedades, sin perjuicio de que, en la medida de lo posible, hemos comprobado
que la informacién presentada es consistente con otros datos proporcionados durante el curso de
nuestro trabajo.

El alcance de nuestro trabajo no ha consistido en comprobar la veracidad de la informacién
recibida de las Sociedades, por lo que el mismo no ha constituido una auditorfa de dicha
informacién.

Dificultades especiales de la valoracion

Todo trabajo de valoracién lleva implicitos, adem4s de factores objetivos, otros factores
subjetivos que implican juicio y, por fo tanto, el “valor” obtenido constituye unicamente un
punto de referencia para las partes interesadas en llevar a cabo una transaccion, por lo que no es
posible asegurar que terceras partes estén necesariamente de acuerdo con las conclusiones del
mismo. Asimismo, en el contexto de un mercado abierto, pueden existir precios diferentes para
un negocio en particular debido a factores subjetivos como el poder de negociacién entre las
partes o a distintas percepciones de las perspectivas futuras del negocio.
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Gas Natural SDG, S.4,

Unidn Fenosa, S, 4,

Unidn Fenosq Generacidn, S. A,
Informe de experto independiente

Debe tener'se en consideracién que en un trabajo de esta naturaleza, el alcance de nuestras
cogprobaclones en relacién a la ecuacién de canje se refiere al an4lisis de] valor relativo de las

En la realizacién de nhuestro trabajo, hemos asumido que todas las autorizaciones ¥ registros
que, en su caso, resulten Pertinentes en Esparia y en las demés jurisdicciones en que estén
presentes ambas Sociedades bara la efectividad de la fusién proyectada y que afecten de forma
significativa a nuestro analisis, se obtendrén sin ningin efecto adverso para las Sociedades o
para los beneficios esperados de la fusién,

los resultados y los flyjos de caja libres estimados podrfan no resultar en el futuro tal Y como se
han previsto, pudiendo verse afectados, en consecuencia, los valores obtenidos,

estan presentes las Sociedades objeto de valoracién, sin que exista ninguna transaccién con un
conjunto de actividades que pueda ser considerado como completamente comparable a la
sociedad a valorar. Asimismo, dichas compafiias pueden presentar diferencias significativas con
las Sociedades objeto de valoracién en términos de crecimiento esperado de sus actividades,
tamafio, rentabilidad, apalancamiento financiero y otros factores, Finalmente, los precios de las
transacciones de compafifas comparables pueden incluir determinados factores, tales como

posibles primas de control, sinergias y otros factores estratégicos.




Gas Natural SDG, S.A.

Unién Fenosa, S.A.

Unién Fenosa Generacién, S.A.
Informe de experto independiente

usiones

do con el trabajo realizado, con el objeto exclusivo de cumplir con lo establecido en el
y 236 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas y considerando lo descrito
artado 4 anterior, consideramos que:

. metodologfas de valoracién utilizadas en la determinacién del valor real de las
ciedades son adecuadas en el contexto y las circunstancias de 1a operacién planteada,
stando justificado el tipo de canje previsto en el Proyecto de Fusién.

3] valor del patrimonio aportado por las Sociedades Absorbidas es igual, por lo menos, al
mporte del aumento de capital que la Sociedad Absorbente tiene previsto efectuar con
arreglo al tipo de canje previsto en el Proyecto de Fusién.

T

\: ,ép_'_,a conclusién debe interpretarse en el contexto del alcance y procedimientos empleados en
estro trabajo, sin que de la misma pueda derivarse ninguna responsabilidad adicional a la
da con la razonabilidad del tipo de ¢anje propuesto, y el valor asignado a la aportacién

forme ha sido preparado exclusivamente para cumplir con lo establecido en el articulo
o Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, por lo que no debe ser utilizado

¢ mayo de 2009
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GAS NATURAL SDG, S.A.

JUNTA GENERAL ORDINARIA DE ACCIONISTAS
26 de junio de 2009

INFORME ELABORADO POR EL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE
GAS NATURAL SDG, S.A. SOBRE EL PROYECTO DE FUSION POR
ABSORCION DE UNION FENOSA, S.A. Y UNION FENOSA GENERACION,
S.A. POR GAS NATURAL SDG, S.A. Y LA CONSIGUIENTE AMPLIACION
DE CAPITAL

INTRODUCCION

De conformidad con lo establecido en los articulos 234 Yy concordantes del
Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas (la “LSA"), los miembros
del Consejo de Administracion de GAS NATURAL SDG, S.A. (“GAS
NATURAL” o la “Sociedad Absorbente”), en su reunién celebrada en fecha 24
de abril de 2009, y los de UNION FENOSA, $.A. (“UNION FENOSA”), asi
como los administradores solidarios de UNION FENOSA GENERACION, S.A.
(“UF GENERACION”), en sus respectivas reuniones celebradas en fecha de
23 de abril de 2009, redactaron Yy suscribieron el proyecto de fusién entre
dichas sociedades (el “Proyecto de Fusién”), que fue depositado en los
Registros Mercantiles de Barcelona en fecha 29 de abril de 2009, en cuanto a
GAS NATURAL y de Madrid en fecha 5 de mayo de 2009, en cuanto a UNION
FENOSA y UF GENERACION.

Con el presente Informe, se da cumplimiento a lo previsto en el articulo 237
de la LSA, procediendo el Consejo de Administracién de GAS NATURAL a
explicar y justificar detalladamente el Proyecto de Fusién en sus aspectos
juridicos y econémicos, con especial referencia al tipo de canje de las
acciones de la fusién proyectada (la “Fusion”), asi como al articulo 144.1 a)
de la LSA por lo que a la modificacién de los Estatutos de GAS NATURAL se
refiere.

DESCRIPCION GENERAL DEL PROCESO DE FUSION

La Fusion consiste en la absorcién de UNION FENOSA y UF GENERACION
por GAS NATURAL e implica la extincién, via disolucién sin liquidacién, de
UNION FENOSA y UF GENERACION vy la transmisién en bloque de sus
respectivos patrimonios sociales a la Sociedad Absorbente, adquiriendo esta
Ultima, por sucesién universal, los derechos y obligaciones de UNION
FENOSA y UF GENERACION.
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GAS NATURAL aumentara su capital social en la cuantia que proceda
(conforme a la ecuacion de canje descrita en el Proyecto de Fusion y que mas
adelante se analiza) a fin de permitir que los accionistas de UNION FENOSA
participen en GAS NATURAL, recibiendo un namero de acciones proporcional
a sus respectivas participaciones.

Dado que UNION FENOSA es titular, directo o indirecto, de la totalidad de las
acciones de UF GENERACION, tal y como sée hizo constar en el Proyecto de
Fusion, no se incluyo referencia alguna al tipo de canje, ni al aumento de
capital de GAS NATURAL, con respecto a UF GENERACION.

La Fusién supone la culminacion del proceso de integracion iniciado a través
de la adquisicién por GAS NATURAL de una participacion de control en
UNION FENOSA, mediante la adquisicion de las acciones de las que era
titular directo o indirecto la sociedad ACS, Actividades de Construccion y
Servicios, S.A., y la posterior Oferta Publica de Adquisicion obligatoria
formulada por el capital social de UNION FENOSA por GAS NATURAL (la
“Oferta”). La Oferta fue autorizada por la Comision Nacional del Mercado de
Valores en fecha 18 de marzo de 2009.

ASPECTOS JURIDICOS DE LA FUSION

General

La Fusién que aqui se describe, asi como la totalidad de los tramites y actos
necesarios para su ejecucion, se llevara a cabo de conformidad con ia LSA,
asi como con lo dispuesto en el Real Decreto 1784/1996, de 19 de julio, por el
que se aprueba el Reglamento del Registro Mercantil (el “Reglamento del

Registro Mercantil”) y en las demas disposiciones vigentes que resulten de
aplicacion.

Identificacion de las sociedades intervinientes en la fusion

La Sociedad Absorbente es GAS NATURAL SDG, S.A., con domicilio social
en Barcelona, Plaza del Gas, 1, e inscrita en el Registro Mercantil de
Barcelona, Folio 147, Tomo 22.147, inscripcion 6772, Hoja B-33.172, con
C.I.F.: A-08.015.497; y las sociedades absorbidas son (i) UNION FENOSA,
S.A., con domicilio social en Madrid, Avenida de San Luis, 77, € inscrita en el
Registro Mercantil de Madrid, Tomo 236, Folio 1, Seccion 8, Hoja M-4770,
Inscripcién 1%, con C.L.E.: A-28.005.239; y (ii) UNION FENOSA
GENERACION, S.A., con domicilio social en Madrid, Avenida de San Luis, 77,
e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 13.250, Folio 67, Seccion
82, Hoja M-214.629, con C.I.F.: A-82059833.

Menciones necesarias del Proyecto de Fusion

E! Proyecto de Fusion suscrito por los administradores de GAS NATURAL,
UNION FENOSA y UF GENERACION, contiene todas las menciones exigidas
por el articulo 235 de la LSA.
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Informe de experto independiente
De cppformidad con lo dispuesto en el articulo 236 de la LSA, los Organos de
Admmnstracién dg las sociedades intervinientes en Ia fusién solicitaron al

FENOSA y UF GENERACION. Atendiendo 3 tal solicitud, el Registro
Mercantil de Barcelona procedié a designar como experto independiente a

Celebracion de las Juntas Generales de Accionistas

Los Organos de Administracion de GAS NATURAL, UNION FENOSA y UF
GENERACION someteran a Ia aprobacién de sus respectivas Juntas
Generales de Accionistas la Fusion descrita para que se delibere y se decida
sobre la misma. En el momento de publicarse Ia convocatoria de las
respectivas Juntas Generales quedaran a disposicién de los accionistas,
obligacionistas y titulares de derechos especiales, asi como de los
representantes de los trabajadores, en el domicilio social, para su examen,
los documentos a que se refiere el articulo 238 de la LSA, esto es:

- El'Proyecto de Fusién:;

- Elinforme del experto independiente sobre el Proyecto de Fusién;

- Los informes de los Administradores de las sociedades intervinientes en |a
fusion;

- Cuentas Anuales Informes de Gestién de los tres ultimos ejercicios (2006,
2007 y 2008) de GAS NATURAL, de UNION FENOSA y de UF GENERACION
asi como los Informes de verificacion emitidos por los Auditores de Cuentas
respectivos;

- El balance de fusién de cada una de las sociedades participantes en la
Fusién, acompariado de los correspondientes Informes de verificacion
emitidos por los Auditores de Cuentas respectivos:

- El texto integro de las modificaciones que, en su caso, hayan de
introducirse en los Estatutos de GAS NATURAL;

- Los Estatutos vigentes de las sociedades participantes en la Fusién; y

- Datos de los Administradores de GAS NATURAL SDG, S.A., de UNION
FENOSA, S.A. y de UNION FENOSA GENERACION, S.A., asi como Ia fecha
desde la que desempefian sus cargos. En su caso, datos de quienes van a
Sér propuestos Administradores como consecuencia de la fusién.

Dicha documentacién sera igualmente accesible por via telematica a través
de la pagina web de GAS NATURAL (www.gasnatural.com) y de UNION
FENOSA (www.unionfenosa.es).

Anuncios y derecho de oposicidn

Una vez adoptado, en su caso, el acuerdo de Fusién por las referidas Juntas
Generales de Accionistas éste sera publicado tres (3) veces en el Boletin
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Oficial del Registro Mercantil y una vez éen dos (2) peribdicos de gran
circulacién en las provincias de Madrid y Barcelona.

Durante el plazo de un (1) mes a contar desde la fecha del altimo de dichos
anuncios, los acreedores de las sociedades participantes en la Fusién podran
oponerse a la misma en los términos establecidos en los articulos 243 y 166
de la LSA. Transcurrido el plazo legal sin que ningun acreedor haya ejercitado
su derecho de oposicién o, en su caso, habiéndose garantizado debidamente
los créditos de los acreedores que se hubieran opuesto, se otorgara la
correspondiente escritura de Fusién, presentandose la misma, seguidamente,
en los Registros Mercantiles de Madrid y Barcelona.

Derechos de las nuevas acciones

Las nuevas acciones que, como Sé indica posteriormente, GAS NATURAL
emitira para atender a la relacién de canje, tendran plenos derechos politicos
desde la fecha de inscripcion de la escritura de Fusion en el Registro
Mercantil de Barcelona y otorgaran a sus titulares, igualmente desde esa
fecha, los mismos derechos econdmicos, incluido el derecho a participar en

las ganancias sociales, que las acciones de GAS NATURAL actualmente
existentes.

Derechos que van a otorgarse en la Sociedad Absorbente a l10s titulares de
acciones o derechos especiales

No existiendo titulares de acciones especiales, se hace constar, a efectos de lo
previsto en el apartado e) del articulo 235 de la LSA, que no se otorgaran en la
Sociedad Absorbente derechos ni se ofreceran opciones como consecuencia de
la Fusion.

No obstante, al ser UNION FENOSA garante de dos emisiones de
Participaciones Preferentes, tras la Fusién, los titulares de dichas Participaciones
tendran derechos equivalentes a los que se les reconocen actualmente, pasando
GAS NATURAL, como consecuencia de la Fusion, a subrogarse en los derechos
y obligaciones que corresponden a UNION FENOSA.

3.9. Ventajas a favor de los expertos independientes y administradores

No se atribuiran ventajas de ningan tipo en la Sociedad Absorbente a los
expertos independientes que han intervenido en el Proyecto, ni a los
administradores de las sociedades que se fusionan.

3.10. Régimen fiscal

De conformidad con el articulo 96 de la Ley del Impuesto sobre Sociedades,
Texto Refundido aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de
marzo, la fusién se acoge expresamente al régimen tributario establecido en
el Capitulo VIII del Titulo VIl de la citada Ley. A tales efectos, la opcién de
acogerse a dicho régimen tributario se comunicara al Ministerio de Economia
y Hacienda, Agencia Estatal de Administracion Tributaria, en la forma vy
plazos reglamentariamente determinados.




4.1.

4.2

4.3.

44,

45,

gasNgt%al

ASPECTOS ECONOMICOS DE LA FUSION: MOTIVACION Y FINALIDAD

GAS NATURAL deberia génerar valor para los accionistas de ambas
compafiias. En este contexto, GAS NATURAL también indicé en el citado Folleto
Explicativo que buscaba Ia integracién del grupo UNION FENOSA en el grupo
GAS NATURAL desde una perspectiva operativa.

El interés de GAS NATURAL por UNION FENOSA se apoya en cuatro pilares
fundamentales: ejecucion de sy plan estratégico, negocio internacional de gas
de alta calidad, mix de generacion diversificado y competitivo y un negocio de
distribucién renovado. La ejecucion del plan estratégico, denominado Bigger, ha
reforzado, ademas, la actividad internacional y ha confirmado el posicionamiento
de UNION FENOSA como un operador eléctrico integrado en gas y electricidad.

En el negocio gasista, UNION FENOSA ha logrado consolidar su posicién como
operador de GNL en el Mediterraneo, presente en toda Ia cadena de valor del
gas. UNION FENOSA cuenta con alianzas estratégicas en paises productores

En el negocio eléctrico, UNION FENOSA dispone de un mix de generacion
diversificado y competitivo, con un fuerte impulso a la actividad en energias
renovables y una amplia cartera de ciclos combinados en Espafia. Con respecto
a la actividad de distribucién eléctrica, cabe destacar, por una parte, el aumento
de la retribucién a través de la actualizacioén de los ingresos reconocidos en la
tarifa y, por otra, los excelentes resultados que UNION FENOSA ha alcanzado
en relacion con la calidad de suministro.

Los Organos de Administracién de las tres sociedades han llegado a la
conclusién de que la fusion propuesta es la férmula mas adecuada para
optimizar la gestién de las mismas, adecuando la estructura del grupo UNION
FENOSA a la del grupo GAS NATURAL. La fusién persigue concentrar en GAS
NATURAL de una parte, las actividades de generacion eléctrica, de manera
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en tanto que estas actividades son ejercidas en seno del grupo GAS NATURAL
por la sociedad cabecera GAS NATURAL.

Asimismo, permitira optimizar de forma conjunta los activos de generacion del
grupo UNION FENOSA y del grupo GAS NATURAL, proporcionando importantes
sinergias operativas, como son la unificacion del control de generacion,
esquemas homogéneos de operacion y mantenimiento del parque de generacion
y disefio de procesos comunes tendentes a mejorar la optimizacién de manera
global.

Por ultimo, se pretende racionalizar y optimizar el desempefio de estas
actividades y simplificar la estructura societaria del grupo, eliminar las
duplicidades, reducir los costes y aprovechar las sinergias entre las diversas
compafiias y economias de escala a través de una asignacion mas eficiente de
recursos y sistemas y de un aprovechamiento mas eficaz de los recursos
humanos y profesionales de los grupos integrados.

TIPO DE CANJE

_ De acuerdo con el Proyecto de Fusién, el tipo de canje a aplicar respecto de

la fusion por absorciéon de UNION FENOSA por parte de GAS NATURAL,
determinado sobre la base del valor real de los patrimonios sociales, es el
siguiente: tres (3) acciones de GAS NATURAL de un (1) euro de valor
nominal cada una, por cada cinco (5) acciones de UNION FENOSA, de un (1)
euro de valor nominal cada una.

Valoracion de UNION FENOSA, UF GENERACION y GAS NATURAL y
criterios de valoracion utilizados.

La ecuacion de canje se ha determinado sobre la base del valor real de los
patrimonios sociales de las Sociedades Absorbidas y Absorbente, tomando
en consideracion métodos y criterios de valoracion generalmente aceptados
que los Organos de Administracion han considerado adecuados, asi como los
respectivos estados financieros anuales consolidados, cerrados a 31 de
diciembre de 2008, de las compafiias.

La metodologia de valoracion empleada incluye la valoracién intrinseca de las
Sociedades con arreglo al método de descuento de flujos de caja, asi como
una valoracién en base a muitiplos y precios de mercado, calculados
homogéneamente a los que cotizaban las acciones de GAS NATURAL Yy
UNION FENOSA u otras comparabies.

La valoracion intrinseca se ha realizado en base al método de Descuento de
Flujos de Caja Libres (DFC), que permite obtener una valoracion de cada
compariia en funcion de las proyecciones futuras de flujos de caja, antes de
gastos e ingresos financieros y después de aplicar la tasa de impuesto sobre
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Por su parte para Ia determinaciéon de la valoracién de mercado se ha
recurrido al meétodo de multiplos en transacciones comparables. Esta
metodologia permite obtener una referencia de valor sobre |a base de los
multiplos a los que las compariias comparables del sector han sido
adquiridas. Los multiplos EV/EBITDA resuitantes se han aplicado a GAS
NATURAL y UNION FENOSA.

Como contraste se han realizado, adicionalmente, comparativas del precio de
las acciones de UNION FENOSA y GAS NATURAL cotizado en periodos
previos al anuncio de la operacién (precios de 1, 3 y 6 meses y un afo de
anterioridad a que la cotizacién de ambas comparias se viera afectada por el
anuncio de las adquisicion) y los multiplos implicitos en la Oferta sobre las
acciones de UNION FENOSA.

En base a lo anterior, Ios Organos de Administracién de las Sociedades
acordaron la ecuacion de canje recogida en el Proyecto de Fusién.

La ecuacién de canje supone el intercambio de tres (3) acciones de GAS
NATURAL por cada cinco (5) acciones de UNION FENOSA, que se encuentra
dentro del rango de relaciones de canje calculado bajo todas Ias
metodologias mencionadas en los parrafos anteriores.

5.3. Asimismo, la valoracién realizada determina que no resulta necesaria la
entrega a los accionistas de UNION FENOSA de complemento alguno en
dinero. Para la fijacién de esta ecuacion, tal y como se manifiesta en el
Proyecto de Fusién, los érganos de administracién han tenido en cuenta las
propuestas de pago por GAS NATURAL de un dividendo complementario
ordinario por importe de 0,40 euros brutos por accién y de un dividendo
extraordinario con cargo a reservas por importe de 0,10 euros brutos por
accion, asi como la propuesta de pago por UNION FENOSA de un dividendo
complementario por importe de 0,37 brutos euros por accién. Se presenta a Ia
Junta General de Accionistas de GAS NATURAL Ia propuesta de pago de los

5.4. Santander Investment, S.A., como asesor financiero de GAS NATURAL para
esta operacion, ha expresado al Consejo de Administracién de esta sociedad
Su opinién (fairness opinion) de que la relacién de canje acordada es
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equitativa (fair) desde un punto de vista financiero para los accionistas de
GAS NATURAL. Por su parte, Lazard Asesores Financieros, S.A., asesor de
UNION FENOSA para esta operacién, ha expresado al Consejo de
Administracion de esta sociedad su opiniéon (fairness opinion) de que la
relacién de canje acordada es equitativa (fair) desde un punto de vista
financiero para los accionistas de UNION FENOSA distintos de GAS
NATURAL.

Tal y como se ha indicado anteriormente, el Registro Mercantil designé a
KPMG Auditores, S.L. como experto independiente, quien con fecha 18 de
mayo de 2009 emiti6 el correspondiente informe sobre el Proyecto de Fusion,
el cual se pondra a disposicion de los Sres. Accionistas de las sociedades
participantes en el momento de la convocatoria de las respectivas Juntas

Generales de Accionistas. Dicho informe incluye las siguientes conclusiones:

“l as metodologias de valoracién utilizadas en la determinacion del valor real
de las Sociedades son adecuadas en el contexto y las circunstancias de la
operacion planteada, estando justificado el tipo de canje previsto en el
Proyecto de Fusion.

El valor del patrimonio aportado por las Sociedades Absorbidas es igual, por
lo menos, al importe del aumento de capital que la Sociedad Absorbente tiene
previsto efectuar con arreglo al tipo de canje previsto en el Proyecto de
Fusion.”

AMPLIACION DE CAPITAL DE GAS NATURAL Y MODIFICACION
ESTATUTARIA

Tal y como se prevé en el Proyecto de Fusion, GAS NATURAL realizara una
ampliacion de capital en la cantidad necesaria para hacer frente al canje de
las acciones de UNION FENOSA de acuerdo con la ecuacion de canje
establecida. EI aumento se realizara por un importe nominal de VEINTISEIS
MILLONES DOSCIENTOS CUATRO MIL OCHOCIENTOS NOVENTA Y
CINCO EUROS (26.204.895.- Euros) EUROS, mediante la emisién y puesta
en circulacion de 26.204.895 acciones ordinarias, de UN EURO (1.- Euro) de
valor nominal cada una, de la misma clase y serie que las actualmente en
circulacion, representadas mediante anotaciones en cuenta.

Tras la ejecucion de la fusion, el capital social de GAS NATURAL ascendera
a NOVECIENTOS VEINTIUN MIL SETECIENTOS CINCUENTA Y SEIS MIL
NOVECIENTOS CINCUENTA Y UN EUROS (921.756.951.- Euros), dividido
en 921.756.951 acciones ordinarias, de UN EURO (1.- Euro) de valor nominal
cada una, y representadas mediante anotaciones en cuenta, modificandose

en consecuencia los articulos 5y 6 de los Estatutos Sociales, en el siguiente
tenor literal:
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“Articulo 5.- CAPITAL SOCIAL.

El capital social es de NOVECIENTOS VEINTIUN MILLONES SE TECIENTOS
CINCUENTA Y SEIS MIL NOVECIENTOS CINCUENTA Y UN EUROS
(921.756.951 euros) y est4 integramente suscrito y desembolsado.”

“Articulo 6.- ACCIONES.

El capital social esta integrado por 921.756.951 acciones, de 1 euro de valor
nominal cada una de ellas, representadas por anotaciones en cuenta y
pertenecientes a una misma clase.

Las acciones representativas del capital social tienen la consideraciéon de
valores mobiliarios y se rigen por lo dispuesto en la normativa reguladora del
Mercado de Valores.

Las acciones representadas por medio de anotaciones en cuenta, se
constituyen como tales en virtud de Su inscripcién en el correspondiente

registro contable, que reflejaré las menciones recogidas en la escritura de
emision y si estan o no enteramente desembolsadas, en su caso.

La legitimacién para el ejercicio de los derechos de accionista, incluida en su
caso la transmisién, se obtiene mediante la inscripcion en el registro contable,
que presume la titularidad legitima y habilita al titular a exigir que la Sociedad
le reconozca como accionista. Dicha legitimacién podré acreditarse mediante
la exhibicién de los certificados oportunos, expedidos por la entidad
encargada de los registros contables.

Si la Sociedad realiza alguna prestacién a favor del presuntamente
legitimado, queda liberada, aunque aquél no sea el titular real de Ia accion,
siempre que la realizara de buena fe Y sin culpa grave.”

El aumento de capital quedara enteramente desembolsado como
consecuencia de la transmisién en bloque del patrimonio social de UNION
FENOSA y UF GENERACION a GAS NATURAL, que adquirirg por sucesién
universal los derechos y obligaciones de UNION FENOSA y de UF
GENERACION. De conformidad con lo previsto en los articulos 159.4 y 247
de la LSA, las nuevas acciones a emitir por GAS NATURAL estaran dirigidas
exclusivamente a atender e| canje resultante de la Fusién, no daran lugar a

Se solicitara la admisién a negociacion de las nuevas acciones en las Bolsas
de Valores de Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao, asi como su
incorporacion en el Sistema de Interconexién Bursatil (Mercado Continuo).
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Sujeto a la aprobacion de la operacion de Fusion, se propondran a la Junta
General otras modificaciones estatutarias no derivadas de la Fusion, pero que
toman en consideracion la realidad del nuevo grupo integrado.

PROCEDIMIENTO DE CANJE

El procedimiento de canje de las acciones de UNION FENOSA por acciones
de GAS NATURAL sera el siguiente:

Acordada la Fusion por las Juntas Generales de Accionistas de las
sociedades que se fusionan, presentada ante la Comision Nacional del
Mercado de Valores (CNMV) vy verificada en su caso por eésta la
documentacion necesaria para la admisién a cotizacion de las nuevas
acciones de GAS NATURAL e inscrita la escritura de fusion en el Registro
Mercantil, se procedera al canje de las acciones de UNION FENOSA por
acciones de GAS NATURAL.

El canje se realizara a partir de la fecha que se indique en los anuncios que
se publicaran en el Boletin Oficial del Registro Mercantil, en al menos uno de
los diarios de mayor circulacion de las provincias de Barcelonay Madrid y, en
su caso, en los Boletines de cotizacion de las Bolsas espafolas. A tal efecto,
las entidades participantes en la fusion han designado una entidad financiera,
que se identificara en los anuncios correspondientes, para actuar como
encargada de todas las funciones de agencia relacionadas con el canje
(“Entidad Agente” y “Agente de Picos”).

El canje de las acciones de UNION FENOSA por acciones de GAS NATURAL
sera efectuado a través de las entidades participantes en la Sociedad de
Gestién de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de
Valores, S.A. (lberclear) que sean depositarias de las acciones de UNION
FENOSA, de conformidad con los procedimientos establecidos en el Real
Decreto 116/1992, de 14 de febrero, con aplicacion de lo previsto en el
articulo 59 de la LSA en lo que proceda.

Los accionistas que sean poseedores de acciones que representen una
fraccion del numero de acciones de UNION FENOSA fijado como tipo de
canje, podran adquirir o transmitir acciones para proceder a canjearlas segun
dicho tipo de canje. Las decisiones oportunas a estos efectos, bien de compra
o bien de venta en el mercado de acciones de UNION FENOSA, al objeto de
alcanzar un numero de acciones de UNION FENOSA que sea multiplo de

cinco (5), deberan ser tomadas por cada accionista individualmente.

Sin perjuicio de lo anterior, y al amparo de lo previsto en el Proyecto de
Fusion, se propone a la Junta General establecer un mecanismo orientado a
facilitar la realizacion del canje a aquellos accionistas de UNION FENOSA
que sean titulares de un ntimero de acciones gue no sea multiplo de cinco (5).

10
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Los términos y condiciones fundamentales de dicho mecanismo son los
siguientes:

Habida cuenta de que la relacién de canje de la fusién equivale a la entrega de
tres (3) acciones de GAS NATURAL por cada cinco (5) acciones de UNION
FENOSA, al término de la ultima sesion bursatii de UNION FENOSA en las
Bolsas espafiolas, a partir de la fecha que se indique en los anuncios
anteriormente referidos, cada accionista de UNION FENOSA que, por aplicacion
de la mencionada relacién de canje, al no tener un numero de acciones de
UNION FENOSA que sea cinco (5) o multiplo de cinco, le sobren fracciones o
picos de acciones de UNION FENOSA, podra transmitir dichas acciones al
Agente de Picos, todo ello en el bien entendido de que para el céalculo del pico
correspondiente a cada posicion de accionista $e computaran la totalidad de las
acciones de UNION FENOSA que formen esa posicion. Se entenders gue cada
accionista de UNION FENOSA se acoge al sistema de adquisicién de picos aqui
previsto, sin que sea necesario que remita instrucciones a la entidad depositaria
de sus acciones de UNION FENOSA participante en la Sociedad de Gestién de
los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacién de Valores, S.A.
(tberclear) correspondiente, la cual le informara del resultado de Ia operaciéon
una vez concluida ésta.

Atendiendo a la ecuacién de canje acordada, se deja constancia de que, con
independencia del numero de acciones que conforme cada posicién de
accionista, los supuestos de adquisicion de picos que pueden producirse son,
por ejemplo, los siguientes:

ACCIONES DE GAS Pico de acciones de

a"c‘;:gf];‘;‘zz NATURAL que UNION FENOSA
UNION FENOSA corresponden en sujeto al régimen de
virtud del canje adquisicién de picos
1 0 1
2 1 0,33
3 1 1,33
4 2 0,66
5 3 0

Por consiguiente, en toda posicion global de accionista, en caso de que exista
un pico, éste oscilara entre un minimo de 0,33 picos de acciones de UNION
FENOSA y un maximo de 1,33 picos de acciones de UNION FENOSA.

El precio de adquisicién de los picos se determinara en funcion de la media
aritmética del cambio medio ponderado de las acciones de UNION FENOSA en
el Sistema de Interconexion Bursatil (Mercado Continuo) durante las tres Ultimas
sesiones bursatiles de UNION FENOSA en las Bolsas espafiolas.
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El Agente de Picos, actuando en nombre y por cuenta propia, adquirira los picos
de accion que sobren en las posiciones que existan al término de la ultima
sesién bursatil de cotizacion de las acciones de UNION FENOSA. Las acciones
o picos de acciones de UNION FENOSA adquiridas por el Agente de Picos
seran canjeadas por las acciones de GAS NATURAL.

Como consecuencia de la Fusion, las acciones de UNION FENOSA guedaran
extinguidas.

Por imperativo de lo previsto en el articulo 249 de la LSA y en la normativa
sobre acciones propias, todas las acciones de UNION FENOSA que estéen en
poder de GAS NATURAL o en poder de otras personas que actuasen en su
propio nombre, pero por cuenta de esta, no seran canjeadas por acciones de
GAS NATURAL y deberan ser amortizadas. A fecha del presente Informe
GAS NATURAL es titular de a 870.363.153 acciones de UNION FENOSA.

BALANCES DE FUSION

. En cumplimiento del articulo 239 de la LSA, conforme se indica en el Proyecto

de Fusion, seran considerados como balances de fusion los balances
individuales de GAS NATURAL, UNION FENOSA y UF GENERACION
cerrados a 31 de diciembre de 2008 (en adelante, los “Balances de Fusion’),
los cuales han sido formulados por los Consejos de Administracion de GAS
NATURAL de 30 de enero de 2009 y de UNION FENOSA de 28 de enero de
2009, y por los Administradores Solidarios de UF GENERACION en fecha 28
de enero de 2009, que han sido verificados por los respectivos auditores de
cuentas de GAS NATURAL, UNION FENOSA y UF GENERACION, y seran
sometidos a la aprobacion de las Juntas Generales de Accionistas de cada
una de las sociedades que hayan de decidir sobre la aprobacion de la Fusion.

FECHAS RELEVANTES PREVISTAS EN EL PROYECTO DE FUSION

Fecha a partir de la cual las nuevas acciones daran derecho a participar en
las ganancias sociales de la Sociedad Absorbente

Las nuevas acciones que emita GAS NATURAL daran derecho a sus titulares
a participar en las ganancias sociales de GAS NATURAL obtenidas a partir de
la fecha en que se haya inscrito |a escritura de fusion en el Registro Mercantil
de Barcelona.

Fecha de efectividad de la Fusion a efectos contables

A efectos de lo previsto en el articulo 235.d) de la LSA, todas las operaciones
llevadas a cabo por UNION FENOSA y UF GENERACION se entenderan
realizadas por la Sociedad Absorbente con efectos contables a partir del 1 de
mayo de 2009.

12
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10. AUTORIZACIONES ADMINISTRATIVAS

acuerdo con la legislacion aplicable tanto en Espafia como en las demas
jurisdicciones en que estén presentes GAS NATURAL, UNION FENOS, UF
GENERACION y las sociedades de sus grupos.

Y en base a las consideraciones expuestas y reiterando en lo menester el
contenido del Proyecto de Fusién, en cumplimiento de Io establecido en el
articulo 237 de la Ley de Sociedades Anonimas, el Consejo de Administraciéon
de GAS NATURAL suscribe, a los efectos legales oportunos, el presente
Informe sobre el Proyecto de Fusién por absorcién de UNION FENOSA y UF
GENERACION por GAS NATURAL

En Barcelona, a 19 de mayo de 2009.

Los administradores de Gas Natural SDG, S.A.:

Don Salvador Gabarré Serra Don Antonio Brufau Niubo
Presidente del Consejo de Vicepresidente del Consejo de
Administracion Administracién. Firma en su

nombre el Presidente del Consejo
de Administracion, a quien le ha
delegado su representacion.

Don Rafael Villaseca Marco Don Enrique Alcantara-Garcia Irazoqui
Vocal del Consejo de Vocal del Consejo de Administracién
Administracion

13
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Don José Arcas Romeu
Vocal del Consejo de Administracion

Don Narcis Serra Serra
Vocal del Consejo de Administracioén

Don Demetrio Carceller Arce
Vocal del Consejo de Administracion

Don Santiago Cobo Cobo
Vocal del Consejo de Administracion

Don Carlos Kinder Espinosa
Vocal del Consejo de Administracién

Don Enrique Locutura Rupérez
Vocal del Consejo de Administracién

Don Emiliano Lépez Achurra
Vocal del Consejo de Administracion

Don Joan Maria Nin Génova
Vocal del Consejo de Administracion

Don Carlos Losada Marrodan
Vocal del Consejo de Administracion

Don Fernando Ramirez Mazarredo
Vocal del Consejo de Administracién.

Firma en su nombre el Presidente del
Consejo de Administracion, a quien le

ha delegado su representacion.

Don Francisco Reynés Massanet
Vocal del Consejo de Administracién

Don Jaime Vega de Seoane Azpilicueta

Vocal del Consejo de Administracién

Don Miguel Valls Maseda
Vocal del Consejo de Administracion

14
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INFORME DE LOS ADMINISTRADORES DE UNION FENOSA S.A. SOBRE EL
PROYECTO DE FUSIGON POR ABSORCION ENTRE GAS NATURAL SDG S.A.
(COMO SOCIEDAD ABSORBENTE) Y UNION FENOSA, S.A. Y UNION FENOSA
GENERACION, S.A. ([COMO SOCIEDADES ABSORBIDAS) ELABORADO EN
CUMPLIMIENTO DE LO ESTABLECIDO EN EL ARTICULO 237 DE LA LEY DE
SOCIEDADES ANONIMAS.

1. INTRODUCCION

1.1. De conformidad con lo establecido en los articulos 234 Yy concordantes
del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas (“LSA”), los
miembros del Consejo de Administracién de UNION FENOSA, S.A,,
("UNION FENOSA”) en sesion de 23 de abril de 2009, y los
administradores solidarios de UNION FENOSA GENERACION, S.A. (“UF
GENERACI()N"] en la misma fecha, el Consejo de Administracién de
GAS NATURAL SDG, S.A. (“GAS NATURAL” o la “Sociedad
Absorbente”), en reunién celebrada el 24 de abril de 2009, redactaron
Y suscribieron el proyecto de fusion entre dichas sociedades (el
“Proyecto de Fusién”).

1.2. El depésito de dicho Proyecto fue efectuado en el Registro Mercantil de
Barcelona en fecha 29 de abril de 2009, en cuanto a GAS NATURAL, y
en el de Madrid en fecha 5 de mayo de 2009 de abril de 2009, en cuanto
a UNION FENOSA y UF GENERACION,

1.3. El hecho del depésito del Proyecto en el Registro Mercantil de Barcelona
ha sido publicado en el Boletin Oficial del Registro Mercantil con fecha 12
de mayo de 2009, y el del depésito en el Registro Mercantil de Madrid con
fecha 18 de mayo de 2009

1.4. Con el presente Informe se da cumplimiento a lo previsto en el articulo
237 LSA, cuyo objeto es proceder a explicar y justificar detalladamente
el Proyecto de Fusién en sus aspectos juridicos y econémicos, con
especial referencia al tipo de canje de las acciones y a las especiales
dificultades de valoracién que pudieran existir.

2. DESCRIPCION GENERAL DEL PROCESO DE FUSION

2.1. La fusién consiste en la absorcién de UNION FENOSA y UF
GENERACION por GAS NATURAL e implica la extincion, via disolucién
sin liquidacién, de UNION FENOSA y UF GENERACION y la transmisién
en bloque de sus respectivos patrimonios sociales a la Sociedad
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2.2

3.1.

3.2.

Absorbente, adquiriendo esta dltima por sucesion universal los

s

derechos y obligaciones de UNION FENOSA y UF GENERACION.

GAS NATURAL aumentara su capital social en la cuantia que proceda
{conforme a la ecuacion de canje descrita en el Proyecto de Fusion y
que mas adelante se analiza) a fin de permitir que los accionistas de
UNION FENOSA participen en GAS NATURAL recibiendo un numero de
acciones proporcional a sus respectivas participaciones.

Dado que UNION FENOSA es titular, directo o indirecto, de la totalidad
de las acciones de UF GENERACION, tal y como se hizo constar en el
Proyecto de Fusion, no se incluyé referencia alguna al tipo de canje, ni
al aumento de capital de GAS NATURAL, con respecto a UF
GENERACION.

La Fusién supone la culminacion del proceso de integracidn iniciado a
través de la adquisicién por GAS NATURAL de una participacién de
control en UNION FENOSA, mediante la adquisicion de las acciones de
las que era titular directo o indirecto la sociedad ACS, Actividades de
Construccion y Servicios, S.A., Y la posterior Oferta Piblica de
Adquisicién obligatoria formulada por el capital social de UNION
FENOSA por GAS NATURAL autorizada por la Comision Nacional del
Mercado de Valores en fecha 18 de marzo de 2009 (“la Oferta”).

ASPECTOS JURIDICOS DE LA FUSION

General

La Fusién que aqui se describe, asi como la totalidad de los tramites y
actos necesarios para su ejecucion, se llevara a cabo de conformidad
con la LSA, asi como con lo dispuesto en el Real Decreto 1784/1996, de
19 de julio, por el que se aprueba el reglamento del Registro Mercantil
(el “Reglamento del Registro Mercantil”) y en las demas disposiciones
vigentes que resulten de aplicacion.

Identificacién de las sociedades intervinientes en la fusion

La Sociedad Absorbente es GAS NATURAL SDG, S.A., con domicilio
social en Barcelona, Plaza del Gas, 1, e inscrita en el Registro
Mercantil de Barcelona, Folio 147, Tomo 22.147, inscripcion 6772, Hoja
B-33.172, con C.L.F. A-08.015.497; y las sociedades absorbidas son (i)
UNION FENOSA, S.A., con domicilio social en Madrid, Avenida de San
Luis, 77, e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 236, Folio
1, Seccién 8, Hoja M-4770, Inscripcion 13, con C.I.F. A-28.005.239; y (ii)
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3.3.

3.4.

3.5

UNION FENOSA GENERACIéN. S.A., con domicilio social en Madrid,
Avenida de San Luis, 77, e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid,
Tomo 13.250, Foljo 67, Seccién 82, Hoja M-214.629, con C.LF. A-
82059833.

Menciones necesarias del Proyecto de Fusién

El Proyecto de Fusién suscrito por los administradores de GAS
NATURAL, UNION FENOSA y UF GENERACIéN, contiene todas las
menciones necesarias exigidas por el articulo 235 de la LSA.

Informe de experto independiente

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 236 de la LSA, los
érganos de Administracién de las sociedades intervinientes en la
fusién solicitaron al Registro Mercantil de Barcelona (Registro
Mercantil correspondiente al domicilio de L3 Sociedad Absorbente) que
Procediese a la designacién de un Unico experto independiente para la
elaboracién de un Gnico informe sobre el Proyecto de Fusion, y sobre
los activos y pasivos aportados por UNIGN FENOSA y UF GENERACION.
Atendiendo 3 tal solicitud, el Registro Mercantil de Barcelona procedid
a designar como experto independiente a KPMG Auditores, S.L., quien
aceptd el cargo.

KPMG Auditores S. L. ha emitido su informe, con el contenido que
establece el articulo 236.4 LSA, en fecha 18 de mayo de 2009.

Celebracién de las Juntas Generales de Accionistas

Los Organos de Administracién de GAS NATURAL, UNION FENOSA y UF
GENERACION someteran a la aprobacién de sus respectivas Juntas
Generales de Accionistas la Fusién descrita para que se delibere y se
decida sobre la misma. En el momento de publicarse la convocatoria
de las respectivas Juntas Generales se pondran a disposicién de los
accionistas, obligacionistas y titulares de derechos especiales
distintos de las acciones, asi como de los representantes de los
trabajadores, para su examen en el domicilio social, y para los
accionistas, obligacionistas y titulares de derechos especiales
distintos de las acciones, ademas, tendran derecho conforme al
articulo 240 LSA a obtener la entrega o el envio gratuitos del texto
integro de los mismos, los documentos a que se refiere el articulo 238
de la LSA, esto es:

a) El proyecto de fusién.
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3.6

b) El informe del experto independiente sobre el proyecto de
fusion.

c) Los informes de los administradores de cada una de las
sociedades sobre el proyecto de fusion.

d) Las cuentas anuales y el informe de gestion de los tres ultimos
ejercicios de las sociedades que participan en la fusién, con los
correspondientes informes de los auditores de cuentas.

e) EL balance de fusion de cada una de las sociedades que
participan en la fusion, verificado por sus auditores de cuentas. Se
hace constar que de conformidad con el articulo 239 LSA, el balance de
fusion que se sometera a la Junta General es el balance anual
correspondiente al ejercicio 2008, que forma parte de las cuentas
anuales del ejercicio 2008, las cuales se someteran a aprobacion de la
misma Junta General.

f) El texto integro de las modificaciones que hayan de
introducirse en los estatutos de la sociedad absorbente.

g) Los estatutos sociales vigentes de las sociedades participantes
en la fusion.

h) La relacion de nombres, apellidos y edad -en el caso de
personas fisicas- o la denominacién o razén social -en el caso de
personas juridicas- y, en ambos casos, la nacionalidad y domicilio de
los administradores de las sociedades que participan en la fusion, y las
fechas desde la que desempefian sus cargos, y en su caso, las mismas
indicaciones de quienes vayan a ser propuestos como administradores
como consecuencia de la fusion.

Dicha documentacién sera igualmente accesible por via telematica a

través de la pagina web de UNION FENOSA (www.unionfenosa.es) y
GAS NATURAL (www.gasnatural.com).

Anuncios y derecho de oposicion

Una vez adoptado, en su caso, el acuerdo de Fusion por las referidas
Juntas Generales de Accionistas éste sera publicado tres (3] veces en
el Boletin Oficial del Registro Mercantil y una vez en dos (2) periodicos
de gran circulacion en la provincia de Madrid y Barcelona.

Durante el plazo de un (1) mes a contar desde la fecha del ultimo de
dichos anuncios, los acreedores de las sociedades participantes en la
Fusion podran oponerse a la misma en los términos establecidos en
los articulos 243 y 166 de la LSA. Transcurrido el plazo legal sin que
ningin acreedor haya ejercitado su derecho de oposicién o, en su €aso,
habiéndose garantizado debidamente conforme establece la ley los
créditos de los acreedores que se hubieran opuesto, se otorgara la
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3.7

3.8

3.9

3.10

correspondiente escritura de fusion, presentandose la misma,
seguidamente, en los Registros Mercantiles de Madrid y Barcelona.

Derechos de las nuevas acciones

Las nuevas acciones que, como se indica posteriormente, GAS
NATURAL emitira para atender a la relacién de canje, tendran plenos
derechos politicos desde la fecha de inscripcién de a escritura de
fusién en el Registro Mercantil de Barcelona y otorgaran a sus
titulares, igualmente desde esa fecha, los mismos derechos
econdémicos, incluido el derecho a participar en las ganancias sociales,
que las acciones de GAS NATURAL actualmente existentes.

Derechos que van a otorgarse en la Sociedad Absorbente a los
titulares de acciones o derechos especiales

No existiendo titulares de acciones de clases especiales, se hace constar,
a efectos de lo previsto en el apartado e) del articulo 235 de la LSA, que
no se otorgaran en la Sociedad Absorbente derechos ni se ofrecerén
opciones como consecuencia de la Fusién.

No obstante, al ser UNIGON FENOSA garante de dos emisiones de
Participaciones Preferentes, tras la Fusion, los titulares de dichas
Participaciones tendran derechos equivalentes a los que se les
reconocen actualmente, pasando GAS NATURAL, como consecuencia de
la Fusién, a subrogarse en los derechos y obligaciones que corresponden
a UNION FENOSA.,

Ventajas a favor de los expertos independientes y administradores

No se atribuiran ventajas de ningun tipo en la Sociedad Absorbente a los
expertos independientes que han intervenido en el Proyecto, ni a los
administradores de las sociedades que se fusionan.

Régimen fiscal

De conformidad con el articulo 96 de la Ley del Impuesto sobre
Sociedades, Texto Refundido aprobado por el Real Decreto Legislativo
4/2004, de 5 de marzo, la fusién se acoge expresamente al régimen
tributario establecido en el Capitulo Vili del Titulo VII de la citada Ley.
A tales efectos, la opcion de acogerse a dicho régimen tributario se
comunicard al Ministerio de Economia y Hacienda, Agencia Estatal de
Administracién Tributaria, en la forma y plazos reglamentariamente
determinados.
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4.1,

4.2,

4.3.

4.4,

4.5,

ASPECTOS ECONOMICOS DE LA FUSION: MOTIVACION Y FINALIDAD

En el Folleto Explicativo de la Oferta, GAS NATURAL manifesté que la
finalidad perseguida con la adquisicion del control de UNION FENOSAYy la
consiguiente formulacion de la Oferta era la creacion de un grupo
energético internacional, con una presencia relevante en toda la cadena
de valor del gas y la electricidad. El crecimiento organicoy la integracion
y aprovechamiento de sinergias operativas a partir de la integracion de
los activos de GAS NATURAL y UNION FENOSA, una gestion del riesgo de
ejecucion de la estrategia de crecimiento del grupo resultante de la
adquisicién del control de UNION FENOSA por parte de GAS NATURAL
deberia generar valor para los accionistas de ambas compaiias. En este
contexto, GAS NATURAL también indicé en el citado Folleto Explicativo
que buscaba la integracion del grupo UNION FENOSA en el grupo GAS
NATURAL desde una perspectiva operativa.

El interés de GAS NATURAL por UNION FENOSA se apoya en cuatro
pilares fundamentales: ejecucion de su plan estratégico, negocio
internacional de gas de alta calidad, mix de generacion diversificado y
competitivo y un negocio de distribucion renovado. La ejecucion del plan
estratégico, denominado Bigger, ha reforzado, ademas, la actividad
internacional y ha confirmado el posicionamiento de UNION FENOSA
como un operador eléctrico integrado engasy electricidad.

En el negocio gasista, UNION FENOSA ha logrado consolidar su posicién
como operador de GNL en el Mediterraneo, presente en toda la cadena de
valor del gas. Union Fenosa cuenta con alianzas estratégicas en paises
productores que permiten el desarrollo de la compafiia mediante una
combinacién de crecimiento organico, de adquisiciones y de impulso de
alianzas.

En el negocio eléctrico, UNIGN FENOSA dispone de un mix de generacion
diversificado y competitivo, con un fuerte impulso a la actividad en
energias renovables y una amplia cartera de ciclos combinados en
Espaia. Con respecto a la actividad de distribucién eléctrica, cabe
destacar, por una parte, el aumento de la retribucion a través de la
actualizacion de los ingresos reconocidos en la tarifa y, por otra, los
excelentes resultados que UNION FENOSA ha alcanzado en relacion con
la calidad de suministro.

Los Organos de Administracién de las tres sociedades han llegado a la
conclusién de que la fusion propuesta es la formula mas adecuada para
optimizar la gestion de las mismas, adecuando la estructura del grupo
UNION FENOSA a la del grupo GAS NATURAL.
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4.6.

5.1.

5.2.

La fusién persigue concentrar en GAS NATURAL de una parte, las
actividades de generacién eléctrica, de manera compatible con el
desarrollo de la actividad liberalizada de generacion de electricidad Y,
de otra, la propia actividad de la gestion del grupo empresarial

absorbidas, en tanto que estas actividades son ejercidas en seno del
grupo GAS NATURAL por la sociedad cabecera GAS NATURAL.

Asimismo, permitira optimizar de forma conjunta los activos de
generacion del grupo UNION FENOSA y del grupo GAS NATURAL,
Proporcionando importantes sinergias operativas, como son la
unificacién del control de generacion, esquemas homogéneos de
operacion y mantenimiento del Parque de generacién y disefio de
procesos comunes tendentes a mejorar la optimizacién de manera
global.

Por dltimo, se pretende racionalizar y optimizar el desempeiio de estas
actividades y simplificar la estructura societaria del grupo, eliminar
las duplicidades, reducir los costes y aprovechar las sinergias entre
las diversas compahias y economias de escala a través de una
asignacion mas eficiente de recursos y sistemas y de un
aprovechamiento mas eficaz de los recursos humanos y profesionales
de los grupos integrados.

TIPO DE CANJE

De acuerdo con el Proyecto de Fusién, el tipo de canje a aplicar
respecto de la fusién por absorcién de UNION FENOSA por parte de
GAS NATURAL, determinado sobre la base del valor real de los
patrimonios sociales, es el siguiente: tres (3) acciones de GAS
NATURAL de un (1) euro de valor nominal cada una, por cada cinco (5)
acciones de UNION FENOSA, de un (1) euro de valor nominal cada una.

Valoraciéon de UNION FENOSA y GAS NATURAL y criterios de valoracion
utilizados.

La ecuacidn de canje se ha determinado sobre la base del valor real de
los patrimonios sociales de las Sociedades Absorbidas y Absorbente,
tomando en consideracién métodos y criterios de valoracién
generalmente aceptados gque los érganos de Administracién han
considerado adecuados, asi como los respectivos estados financieros
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anuales consolidados, cerrados a 31 de diciembre de 2008, de las
compaiias.

La metodologia de valoracién empleada incluye la valoracioén intrinseca
de las sociedades con arreglo al método de descuento de flujos de caja,
asi como una valoracién en base a multiplos y precios de mercado,
calculados homogéneamente a los que cotizaban las acciones de GAS
NATURAL y UNION FENOSA u otras comparables.

La valoracién intrinseca se ha realizado en base al método de
Descuento de Flujos de Caja Libres (DFC), que permite obtener una
valoracién de cada compaiiia en funcién de las proyecciones futuras de
flujos de caja, antes de gastos e ingresos financieros y después de
aplicar la tasa de impuesto sobre sociedades y de considerar las
inversiones materiales y variaciones del fondo de maniobra. El periodo
de proyeccion utilizado ha sido, en general, hasta el 31 de diciembre de
2020. La tasa de descuento empleada es el coste de capital medio
ponderado estimado teniendo en cuenta el perfil de riesgo de los
negocios analizados. En su caso, la valoracion incorpora un valor
terminal del negocio.

Por su parte para la determinacion de la valoracién de mercado se ha
recurrido al método de mdltiplos en transacciones comparables. Esta
metodologia permite obtener una referencia de valor sobre la base de
los multiplos a los que las compaiiias comparables del sector han sido
adquiridas. Los multiplos EV/EBITDA resultantes se han aplicado a
UNION FENOSA y GAS NATURAL.

Como contraste se han realizado, adicionalmente, comparativas del
precio de las acciones de UNION FENOSA y GAS NATURAL cotizado en
periodos previos al anuncio de la operacion (precios de 1,3y 6 meses 'y
un aino de anterioridad a que la cotizacién de ambas compaiias se viera
afectada por el anuncio de la adquisicion) y los maltiplos implicitos en
la Oferta sobre las acciones de UNION FENOSA.

En base a lo anterior, los ()rganos de Administracion de las Sociedades
acordaron la ecuacién de Canje recogida en el Proyecto de Fusion.

La ecuacién de Canje supone el intercambio de tres (3) acciones de GAS
NATURAL por cada cinco (5] acciones de UNION FENOSA, que se
encuentra dentro del rango de relaciones de canje calculado bajo todas
las metodologias mencionadas en los parrafos anteriores.
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5.3. Para la fijacién de esta ecuacion de canje, tal Y como se manifiesta en

5.4,

5.5.

el Proyecto de Fusién, los 6rganos de administracién han tenido en
cuenta las propuestas de Pago por GAS NATURAL de un dividendo
complementario ordinario por importe de 0,40 euros brutos por accién
y de un dividendo extraordinario con cargo a reservas por importe de
0,10 euros brutos por accién, asi como la propuesta de pago por UNION
FENOSA de un dividendo complementario por importe de 0,37 brutos
euros por accion. Se presenta a la Junta General de Accionistas de
UNION FENOSA, en el primer punto del Orden del dia, la propuesta de
pago de dicho dividendo complementario a partir del dia 2 de julio de
2009. En lo referente a GAS NATURAL, se presenta a su Junta General
de Accionistas una Propuesta de pago de los mencionados dividendos a
partir del dia 3 de julio de 2009.

Santander Investment, S.A., como asesor financiero de GAS NATURAL
Para esta operacién, ha expresado al Consejo de Administracién de
esta sociedad su opinién (fa/rness opinion) de que la relacién de canje
acordada es equitativa (fa/r] desde un punto de vista financiero para
los accionistas de GAS NATURAL. Por su parte, Lazard Asesores
Financieros, S.A., asesor de UNION FENOSA para esta operacién, ha
expresado al Consejo de Administracién de esta sociedad su opinion
(fairness opinion) de que la relacién de canje acordada es equitativa
(7ain) desde un punto de vista financiero para los accionistas de UNION
FENOSA distintos de GAS NATURAL.

Tal y como se ha indicado anteriormente, el Registro Mercantil designé
a KPMG Auditores, S.L. como experto independiente, quien con fecha
18 de mayo de 2009 emitié el correspondiente informe sobre el
Proyecto de Fusién, el cual se pondré a disposicién de los Sres.
Accionistas de las sociedades participantes en el momento de la
convocatoria de las Juntas Generales de Accionistas de las sociedades
intervinientes en la fusion. Dicho informe incluye las siguientes
conclusiones:

“Las metodologias de valoracion utilizadas en la determinacidn del
valor real de las Sociedades son adecuadas en el contexto y las
circunstancias de la operacion planteada, estando Justificado el tipo de
canje previsto en el Proyecto de Fusion.

El valor del patrimonio aportado por las Sociedades Absorbidas es
/gual, por lo menos, al Importe del aumento de capital que la Sociedad




[’
® UNION FENOSA

6.1.

6.2.

Absorbente tiene previsto efectuar con arreglo al tipo de canje previsto
en el Proyecto de Fusion.”

AMPLIACION DE CAPITAL DE GAS NATURAL Y MODIFICACION
ESTATUTARIA

No se presentan a la Junta General de Accionistas de UNION FENOSA
modificaciones estatutarias como consecuencia de la fusion. No
obstante lo anterior, sin perjuicio de que al tiempo de la convocatoria
de la Junta General de Accionistas de GAS NATURAL que vaya a
deliberar sobre la aprobacion del proyecto de fusion puedan
someterse a la aprobacion de dicha Junta General las modificaciones
estatutarias que sean convenientes 0 coherentes con vistas al mejor
gobierno de la sociedad resultante de la fusion, y tal y como se prevé
en el Proyecto de Fusion, GAS NATURAL realizard una ampliacion de
capital en la cantidad necesaria para hacer frente al canje de las
acciones de UNION FENOSA de acuerdo con la ecuacién de canje
establecida. El aumento se realizara por importe nominal de veintiséis
millones doscientos cuatro mil ochocientos noventa y cinco
(26.204.895) Euros, mediante la emisién y puesta en circulacion de
26.204.895 acciones ordinarias de un (1) euro de valor nominal cada
una, de la misma clase y serie que las actualmente en circulacién,
representadas mediante anotaciones en cuenta.

Tras la ejecucion de la fusién, el capital social de GAS NATURAL
ascendera a novecientos veintiun mil setecientos cincuenta 'y seis mil
novecientos cincuenta y un (921.756.951) euros, dividido en 921.756.951
acciones ordinarias, de un (1) euro de valor nominal cada una, y
representadas mediante anotaciones en . cuenta, modificandose en
consecuencia los articulos 5y 6 de sus Estatutos Sociales. Igualmente,
el Consejo de Administracién de GAS NATURAL someterd a su Junta
General de Accionistas la modificacién del articulo 2 de sus estatutos
sociales relativo al objeto social asi como otras modificaciones
estatutarias que se pondran a disposicion de los accionistas de UNION
FENOSA al tiempo de la convocatoria de la Junta General de
Accionistas.

EL aumento de capital quedara enteramente desembolsado como
consecuencia de la transmisién en bloque del patrimonio social de
UNION FENOSA y UF GENERACION a GAS NATURAL, que adquirira por
sucesion universal los derechos y obligaciones de UNION FENOSA y de
UF GENERACION. De conformidad con lo previsto en los articulos 159.4
y 247 de la LSA, las nuevas acciones a emitir por GAS NATURAL
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6.3.

7.1.

estaran dirigidas exclusivamente a atender el canje resultante de la
fusion, no daran lugar a derecho de suscripcion preferente y seran
adjudicadas integramente a los accionistas de UNION FENOSA, en
Proporcién a su respectiva participacién en UNION FENOSA.

Se solicitara la admisién a negociacién de las nuevas acciones en las
Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao, asi como sy
incorporacién en el Sistema de Interconexién Bursatil (Mercado
Continuo).

PROCEDIMIENTO DE CANJE

El procedimiento de canje de las acciones de UNION FENOSA por
acciones de GAS NATURAL ser4 el siguiente:

7.1.1. Acordada la Fusién por las Juntas Generales de Accionistas de
las sociedades que se fusionan, presentada ante la CNMV y
verificada en su caso por ésta la documentacién necesaria para
la admisién a cotizacién de las nuevas acciones de GAS
NATURAL e inscrita la escritura de fusién en el Registro
Mercantil, se proceders al canje de las acciones de UNIGN
FENOSA por acciones de GAS NATURAL.

7.1.2. El canje se realizara a partir de la fecha que se indique en los
anuncios que se publicaran en el Boletin Oficial del Registro
Mercantil, en al menos uno de los diarios de mayor circulacién
de las provincias de Barcelona y Madrid Y, en su caso, en los
Boletines de cotizacién de las Bolsas espafiolas. A tal efecto,
las entidades Participantes en la fusién han designado una
entidad financiera, qQue se identificard en los anuncios
correspondientes, para actuar como encargada de todas las
funciones de agencia relacionadas con el canje (“Entidad
Agente” y “Agente de Picos”).

7.1.3. El canje de las acciones de UNION FENOSA por acciones de
GAS NATURAL seri efectuado a través de las entidades
participantes en la Sociedad de Gestién de los Sistemas de
Registro, Compensacién y Liquidacién de Valores, S.A.
(Iberclear) que sean depositarias de las acciones de UNION
FENOSA, de conformidad con los procedimientos establecidos
a estos efectos en el Real Decreto 116/1992, de 14 de febrero, y
con aplicacion de lo previsto en el articulo 59 de la LSA en lo
que proceda.
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7.1.4.

7.1.5.

Los accionistas que sean poseedores de acciones que
representen una fraccién del numero de acciones de UNION
FENOSA fijado como tipo de canje, podran adquirir o transmitir
acciones para proceder a canjearlas segun dicho tipo de canje.
Las decisiones oportunas a estos efectos, bien de compra o
bien de venta en el mercado de acciones de UNION FENOSA, al
objeto de alcanzar un numero de acciones de UNION FENOSA
que sea multiplo de cinco (5), deberan ser tomadas por cada
accionista individualmente.

Sin perjuicio de lo anterior, y al amparo de lo previsto en el
Proyecto de Fusidn, se propone a la Junta General establecer
un mecanismo orientado a facilitar la realizacién del canje a
aquellos accionistas de UNION FENOSA que sean titulares de
un nimero de acciones que no sea multiplo de cinco {(5). Los
términos y condiciones fundamentales de dicho mecanismo son
los siguientes:

a) Habida cuenta de que la relacion de canje de la fusion es de
tres (3) acciones de GAS NATURAL por cada cinco (5)
acciones de UNION FENOSA, al término de la Gltima sesion
bursatil de UNION FENOSA en las Bolsas espaiolas, a partir
de la fecha que se indique en los anuncios anteriormente
referidos, cada accionista de UNION FENOSA que, por
aplicacion de la mencionada relacién de canje, al no tener
un namero de acciones de UNION FENOSA que sea cinco (5)
o multiplo de cinco (5), le sobren fracciones o picos de
acciones de UNION FENOSA, podra transmitir dichas
acciones al Agente de Picos, todo ello en el bien entendido
de que para el calculo del pico correspondiente a cada
posicion de accionista se computaran la totalidad de las
acciones de UNION FENOSA que formen esa posicién. Se
entendera que cada accionista de UNION FENOSA se acoge
al sistema de adquisicion de picos aqui previsto, sin que sea
necesario que remita instrucciones a la entidad depositaria
de sus acciones de UNION FENOSA participante en la
Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacién de Valores, S.A. (Iberclear)
correspondiente, la cual le informara del resultado de la
operacién una vez concluida ésta.
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b)  Atendiendo a la ecuaciéon de canje acordada, se deja
constancia de que, con independencia del ndmero de
acciones que conforme cada posicién de accionista, los
Supuestos de adquisicién de picos que pueden producirse
son por ejemplo los siguientes:

Pico de acciones de
Nimerode | ACCIONES DE GAs UNION FENOSA
. NATURAL que . .
acciones de corresponden en sujeto al régimen
UNION FENOSA virtud del canje de adqtflsmon de
picos
1 0 1
2 1 0,33
3 1 1,33
4 2 0,66
5 3 0

Por consiguiente, en toda posicion global de accionista, en
caso de que exista un pico, éste oscilara entre un minimo
de 0,33 picos de acciones de UNION FENOSA Y un maximo
de 1,33 picos de acciones de UNIGN FENOSA.

C) El precio de adquisicién de los picos se determinara en
funcién de la media aritmética del cambio medio ponderado
de las acciones de UNION FENOSA en el Sistema de
Interconexién Bursatil (Mercado Continuo) durante las tres
Ultimas sesiones bursatiles de UNION FENOSA en las
Bolsas espariolas.

d) El Agente de Picos, actuando en nombre Yy por cuenta
propia, adquirird los picos de accién que sobren en las
Posiciones que existan al término de la dGltima sesién
bursatil de cotizacién de las acciones de UNION FENOSA.
Las acciones o picos de acciones de UNION FENOSA
adquiridas por el Agente de Picos seran canjeadas por las
acciones de GAS NATURAL.

7.1.6. Como consecuencia de la Fusién, las acciones de UNION
FENOSA quedaran extinguidas.

13
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7.1.7. Por imperativo de lo previsto en el articulo 249 de la LSAy en
la normativa sobre acciones propias, todas las acciones de
UNION FENOSA que estén en poder de GAS NATURAL o en
poder de otras personas que actuasen en su propio nombre,

pero por cuenta de esta, no seran canjeadas por acciones de
GAS NATURAL y deberan ser amortizadas.

7.1.8. Debido a que UNION FENOSA es titular, directo o indirecto, de
la totalidad de las acciones de UF GENERAClC')N. no procede
incluir referencia alguna al tipo y procedimiento de canje, ni al
aumento de capital de GAS NATURAL, con respecto a UF
GENERACION.

8. BALANCES DE FUSION

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 239.1 de la LSA, seran
considerados como balances de fusién los balances individuales de GAS
NATURAL, UNION FENOSA y UF GENERACION cerrados a 31 de diciembre
de 2008 (en adelante, los “Balances de Fusién”), los cuales han sido
formulados por los Consejos de Administracién de UNION FENOSA de 28 de
enero de 2009 y de GAS NATURAL de 30 de enero de 2009, y por los
Administradores solidarios de UF GENERACION el 28 de enero de 2009, han
sido verificados por los respectivos auditores de cuentas de UNION
FENOSA, GAS NATURAL Yy UF GENERACION, y seran sometidos a la
aprobacion de las Juntas Generales de Accionistas de cada una de las
sociedades que hayan de decidir sobre la aprobacion de la fusion.

9. FECHAS RELEVANTES PREVISTAS EN EL PROYECTO DE FUSION

9.1. Fecha a partir de la cual las nuevas acciones daran derecho a
participar en las ganancias sociales de la Sociedad Absorbente

Las nuevas acciones que emita GAS NATURAL daran derecho a sus
titulares a participar en las ganancias sociales de GAS NATURAL
obtenidas a partir de la fecha en que se haya inscrito la escritura de
fusion en el Registro Mercantil de Barcelona.

9.2. Fecha de efectividad de la fusion a efectos contables

A efectos de lo previsto en el articulo 235.d) de la LSA, todas las
operaciones llevadas a cabo por UNION FENOSA y UF GENERACION se
entenderan realizadas por la Sociedad Absorbente con efectos
contables a partir del 1 de mayo de 2009.
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10.  AUTORIZACIONES ADMINISTRATIVAS

GENERACION y las sociedades de sus grupos.

contenido del Proyecto de Fusiodn, en cumplimiento de lo establecido en el
articulo 237 de 1Ia Ley de Sociedades Andnimas, el Consejo de
Administracién de UNION FENOSA S.A. suscribe, a los efectos legales
oportunos, el presente Informe sobre el Proyecto de Fusién por absorcién
de UNIGN FENOSA y UF GENERACION por GAS NATURAL.

En Barcelona, a 19 de mayo de 2009,
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ABSORBIDAS) ELABORADO EN CUMPLIMIENTO DE Lo ESTABLECIDO EN EL
ARTICULO 237 DE LA LEY DE SOCIEDADES ANONIMAS,

No obstante lo anterior, y en cuanto fuere conveniente o necesario, y
Precisamente habida cuenta de la situacién mencionada de que UNION
FENOSA S.A. es titular, directo o indirecto, de la totalidad de las acciones de
UNION FENOSA GENERACION S.A,, los administradores solidarios de
UNION FENOSA GENERACION S.A. se adhieren éxpresamente al informe del
Consejo de Administracién de UNION FENOSA S.A. sobre el Proyecto de
Fusion que dicho Consejo ha emitido, en cumplimiento de lo establecido en
el articulo 237 de la Ley de Sociedades Anénimas, en su sesién de 19 de
mayo de 2009.

Dicho informe es el siguiente:

1. INTRODUCCION

1.1. De conformidad con lo establecido en los articulos 234 y concordantes
del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas (“LSA”), los
miembros del Consejo de Administracion de UNION FENOSA, S.A.,
("UNION FENOSA”) en sesion de 23 de abril de 2009, y los
administradores solidarios de UNION FENOSA GENERACION, S.A. (“UF
GENERACION”) en la misma fecha, el Consejo de Administracién de
GAS NATURAL SDG, S.A. ("GAS NATURAL” o Ia “Sociedad
Absorbente”), en reunién celebrada el 24 de abril de 2009, redactaron
Y suscribieron el proyecto de fusion entre dichas sociedades (el
“Proyecto de Fusién”).

1.2. El depésito de dicho Proyecto fue efectuado en el Registro Mercantil de
Barcelona en fecha 29 de abril de 2009, en cuanto a GAS NATURAL, y




1.3.

1.4.

2.1.

2.2

en el de Madrid en fecha 5 de mayo de 2009 de abril de 2009, en cuanto
a UNION FENOSA y UF GENERACION.

EL hecho del depésito del Proyecto en el Registro Mercantil de Barcelona
ha sido publicado en el Boletin Oficial del Registro Mercantil con fecha 12
de mayo de 2009, y el del depédsito en el Registro Mercantil de Madrid con
fecha 18 de mayo de 2009

Con el presente Informe se da cumplimiento a lo previsto en el articulo
237 LSA, cuyo objeto es proceder a explicary justificar detalladamente
el Proyecto de Fusion en sus aspectos juridicos y econoémicos, con
especial referencia al tipo de canje de las acciones y a las especiales
dificultades de valoracion que pudieran existir.

DESCRIPCION GENERAL DEL PROCESO DE FUSION

La fusion consiste en la absorcion de UNION FENOSA y UF
GENERACION por GAS NATURAL e implica la extincion, via disolucién
sin liquidacidn, de UNION FENOSA y UF GENERACION y la transmision
en bloque de sus respectivos patrimonios sociales a la Sociedad
Absorbente, adquiriendo esta ultima por sucesion universal los

derechos y obligaciones de UNIGON FENOSA y UF GENERACION.

GAS NATURAL aumentara su capital social en la cuantia que proceda
(conforme a la ecuacién de canje descrita en el Proyecto de Fusion y
que mas adelante se analiza) a fin de permitir que los accionistas de
UNION FENOSA participen en GAS NATURAL recibiendo un namero de
acciones proporcional a sus respectivas participaciones.

Dado que UNION FENOSA es titular, directo o indirecto, de la totalidad
de las acciones de UF GENERACION, tal y como se hizo constar en el
Proyecto de Fusién, no se incluyé referencia alguna al tipo de canje, ni
al aumento de capital de GAS NATURAL, con respecto a UF
GENERACION.

La Fusién supone la culminacion del proceso de integracion iniciado a
través de la adquisicién por GAS NATURAL de una participacién de
control en UNION FENOSA, mediante la adquisicion de las acciones de
las que era titular directo o indirecto la sociedad ACS, Actividades de
Construccién y Servicios, S.A., Y la posterior Oferta Pudblica de
Adquisicion obligatoria formulada por el capital social de UNION
FENOSA por GAS NATURAL autorizada por la Comision Nacional del
Mercado de Valores en fecha 18 de marzo de 2009 (“la Oferta”).




3.

3.1.

3.2.

3.3.

3.4.

ASPECTOS JURfDICOS DE LA FUSION
General

La Fusién que aqui se describe, asi como la totalidad de los tramites y
actos necesarios para su ejecucion, se llevara a cabo de conformidad
con la LSA, asi como con lo dispuesto en el Real Decreto 1784/1996, de
19 de julio, por el que se aprueba el reglamento del Registro Mercantil
(el “Reglamento del Registro Mercantil”) y en las demas disposiciones
vigentes que resulten de aplicacién.

Identificacion de las sociedades intervinientes en la fusidn

La Sociedad Absorbente es GAS NATURAL SDG, S.A., con domicilio
social en Barcelona, Plaza del Gas, 1, e inscrita en el Registro
Mercantil de Barcelona, Foljo 147, Tomo 22.147, inscripcidon 6773, Hoja
B-33.172, con C.I.F. A-08.015.497; y las sociedades absorbidas son (i)
UNION FENOSA, S.A., con domicilio social en Madrid, Avenida de San
Luis, 77, e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 236, Folio
1, Seccién 8, Hoja M-4770, Inscripcién 13, con C.I.F. A-28.005.239; y (ii)
UNION FENOSA GENERACIéN, S.A., con domicilio socijal en Madrid,
Avenida de San Luis, 77, e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid,
Tomo 13.250, Folio 67, Seccién 83, Hoja M-214.629, con C.L.F. A-
82059833,

Menciones necesarias del Proyecto de Fusién

El Proyecto de Fusién suscrito por los administradores de GAS
NATURAL, UNION FENOSA y UF GENERACION, contiene todas las
menciones necesarias exigidas por el articulo 235 de la LSA.

Informe de experto independiente

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 236 de la LSA, los
()rganos de Administracién de las sociedades intervinientes en la
fusion solicitaron al Registro Mercantil de Barcelona (Registro
Mercantil correspondiente al domicilio de la Sociedad Absorbente) que
Procediese a la designacién de un Unico experto independiente para la
elaboracién de un dnico informe sobre el Proyecto de Fusion, y sobre
los activos y pasivos aportados por UNIGON FENOSA y UF GENERACION.
Atendiendo a tal solicitud, el Registro Mercantil de Barcelona procedié
a designar como experto independiente a KPMG Auditores, S.L., quien
acepto el cargo.
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KPMG Auditores S. L. ha emitido su informe, con el contenido que
establece el articulo 236.4 LSA, en fecha 18 de mayo de 2009.

Celebracion de las Juntas Generales de Accionistas

Los Organos de Administracion de GAS NATURAL, UNION FENOSAy UF
GENERACION someteran a la aprobacién de sus respectivas Juntas
Generales de Accionistas la Fusién descrita para que se delibere y se
decida sobre la misma. En el momento de publicarse la convocatoria
de las respectivas Juntas Generales se pondran a disposicion de los
accionistas, obligacionistas y titulares de derechos especiales
distintos de las acciones, asi como de los representantes de los
trabajadores, para su examen en el domicilio social, y para los
accionistas, obligacionistas y titulares de derechos especiales
distintos de las acciones, ademas, tendran derecho conforme al
articulo 240 LSA a obtener la entrega o el envio gratuitos del texto
integro de los mismos, los documentos a que se refiere el articulo 238
de la LSA, esto es:

a) El proyecto de fusion.

b) EL informe del experto independiente sobre el proyecto de
fusion.

c) Los informes de los administradores de cada una de las
sociedades sobre el proyecto de fusion.

d) Las cuentas anuales y el informe de gestion de los tres ultimos

ejercicios de las sociedades que participan en la fusiéon, con los
correspondientes informes de los auditores de cuentas.

e) El balance de fusién de cada una de las sociedades que
participan en la fusion, verificado por sus auditores de cuentas. Se
hace constar que de conformidad con el articulo 239 LSA, el balance de
fusion que se sometera a la Junta General es el balance anual
correspondiente al ejercicio 2008, que forma parte de las cuentas
anuales del ejercicio 2008, las cuales se someteran a aprobacion de la
misma Junta General.

f) El texto integro de las modificaciones que hayan de
introducirse en los estatutos de la sociedad absorbente.

g) Los estatutos sociales vigentes de las sociedades participantes
en la fusion.

h) La relacién de nombres, apellidos y edad -en el caso de
personas fisicas- o la denominacién o razén social -en el caso de
personas juridicas- y, en ambos casos, la nacionalidad y domicilio de
los administradores de las sociedades que participan en la fusion, y las
fechas desde la que desempefian sus cargos, y en su caso, las mismas
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indicaciones de quienes vayan a ser propuestos como administradores
como consecuencia de la fusidn.

Dicha documentacién sers igualmente accesible por via telematica a
través de la pagina web de UNIGON FENOSA (www.unionfenosa.es) y

GAS NATURAL (www.gasnatural.com).

Anuncios y derecho de oposicion

Una vez adoptado, en su caso, el acuerdo de Fusién por las referidas
Juntas Generales de Accionistas éste ser3 publicado tres (3) veces en
el Boletin Oficial del Registro Mercantil Y una vez en dos (2) periédicos
de gran circulacién en la provincia de Madrid y Barcelona.

Durante el plazo de un (1) mes a contar desde la fecha del Gltimo de
dichos anuncios, los acreedores de las sociedades participantes en la
Fusién podran oponerse a la misma en los términos establecidos en
los articulos 243 y 166 de la LSA. Transcurrido el plazo legal sin que
ningdn acreedor haya ejercitado su derecho de oposicion o, en su caso,
habiéndose garantizado debidamente conforme establece la ley los
créditos de los acreedores que se hubieran opuesto, se otorgara la
correspondiente escritura de fusion, presentandose la misma,
seguidamente, en los Registros Mercantiles de Madrid y Barcelona.

3.7 Derechos de las nuevas acciones

3.8

Las nuevas acciones que, como se indica posteriormente, GAS
NATURAL emitira para atender a la relacién de canje, tendran plenos
derechos politicos desde la fecha de inscripcién de la escritura de
fusion en el Registro Mercantil de Barcelona y otorgaran a sus
titulares, igualmente desde esa fecha, los mismos derechos
econémicos, incluido el derecho a participar en las ganancias sociales,
que las acciones de GAS NATURAL actualmente existentes.

Derechos que van a otorgarse en la Sociedad Absorbente a los
titulares de acciones o derechos especiales

No existiendo titulares de acciones de clases especiales, se hace constar,
a efectos de lo previsto en el apartado e) del articulo 235 de la LSA, que
no se otorgaran en la Sociedad Absorbente derechos ni se ofreceran
opciones como consecuencia de la Fusidn.

No obstante, al ser UNION FENOSA garante de dos emisiones de
Participaciones Preferentes, tras la Fusion, los titulares de dichas
Participaciones tendran derechos equivalentes a los que se les




reconocen actualmente, pasando GAS NATURAL, como consecuencia de
la Fusién, a subrogarse en los derechos y obligaciones que corresponden
a UNION FENOSA.

3.9 Ventajas a favor de los expertos independientes y administradores

3.10

4.1.

4.2.

No se atribuiran ventajas de ningun tipo en la Sociedad Absorbente a los
expertos independientes que han intervenido en el Proyecto, ni a los
administradores de las sociedades que se fusionan.

Régimen fiscal

De conformidad con el articulo 96 de la Ley del Impuesto sobre
Sociedades, Texto Refundido aprobado por el Real Decreto Legislativo
4/2004, de 5 de marzo, la fusién se acoge expresamente al régimen
tributario establecido en el Capitulo VIil del Titulo VIl de la citada Ley.
A tales efectos, la opcion de acogerse a dicho régimen tributario se
comunicara al Ministerio de Economia y Hacienda, Agencia Estatal de
Administracién Tributaria, en la formay plazos reglamentariamente
determinados.

ASPECTOS ECONOMICOS DE LA FUSION: MOTIVACION Y FINALIDAD

En el Folleto Explicativo de la Oferta, GAS NATURAL manifesté que la
finalidad perseguida con la adquisicion del control de UNION FENOSAy la
consiguiente formulacion de la Oferta era la creacion de un grupo
energético internacional, con una presencia relevante en toda la cadena
de valor del gas y la electricidad. El crecimiento organicoy la integracion
y aprovechamiento de sinergias operativas a partir de la integracion de
los activos de GAS NATURAL y UNION FENOSA, una gestion del riesgo de
ejecucion de la estrategia de crecimiento del grupo resultante de la
adquisicion del control de UNION FENOSA por parte de GAS NATURAL
deberia generar valor para los accionistas de ambas compaiiias. En este
contexto, GAS NATURAL también indicé en el citado Folleto Explicativo
que buscaba la integracion del grupo UNION FENOSA en el grupo GAS
NATURAL desde una perspectiva operativa.

El interés de GAS NATURAL por UNION FENOSA se apoya en cuatro
pilares fundamentales: ejecuciéon de su plan estratégico, negocio
internacional de gas de alta calidad, mix de generacién diversificado y
competitivo y un negocio de distribucion renovado. La ejecucion del plan
estratégico, denominado Bigger, ha reforzado, ademas, la actividad
internacional y ha confirmado el posicionamiento de UNION FENOSA
como un operador eléctrico integrado engasy electricidad.




4.3.

4.4

4.5,

4.6.

En el negocio gasista, UNION FENOSA ha logrado consolidar sy posicion
como operador de GNL en el Mediterraneo, presente en toda la cadena de
valor del gas. Unién Fenosa cuenta con alianzas estratégicas en paises
productores que permiten el desarrollo de la compania mediante una
combinacion de crecimiento organico, de adquisiciones y de impulso de
alianzas.

En el negocio eléctrico, UNION FENOSA dispone de un mix de generacion
diversificado y competitivo, con un fuerte impulso a la actividad en
energias renovables Y una amplia cartera de ciclos combinados en
Espaiia. Con respecto a la actividad de distribucién eléctrica, cabe
destacar, por una parte, el aumento de la retribucién a través de la
actualizaciéon de los ingresos reconocidos en la tarifa y, por otra, los
excelentes resultados que UNIGN FENOSA ha alcanzado en relacién con
la calidad de suministro.

Los érganos de Administracién de las tres sociedades han llegado a la
conclusion de que la fusién Propuesta es la formula mas adecuada para
optimizar la gestion de las mismas, adecuando la estructura del grupo
UNION FENOSA a la del grupo GAS NATURAL.

La fusién persigue concentrar en GAS NATURAL de una parte, las
actividades de generacion eléctrica, de manera compatible con el
desarrollo de la actividad liberalizada de generacién de electricidad vy,
de otra, la propia actividad de la gestién del grupo empresarial
mediante la tenencia de participaciones que tienen las sociedades
absorbidas, en tanto que estas actividades son ejercidas en seno del
grupo GAS NATURAL por la sociedad cabecera GAS NATURAL.

Asimismo, permitira optimizar de forma conjunta los activos de
generacién del grupo UNION FENOSA y del grupo GAS NATURAL,
proporcionando importantes sinergias operativas, como son la
unificacion del control de generacion, esquemas homogéneos de
operacién y mantenimiento del Parque de generacién y disefio de
procesos comunes tendentes a mejorar la optimizacién de manera
global.

Por Gltimo, se pretende racionalizar y optimizar el desempeiio de estas
actividades y simplificar la estructura societaria del grupo, eliminar
las duplicidades, reducir los costes Yy aprovechar las sinergias entre
las diversas compaiiias y economias de escala a través de una
asignacion mas eficiente de recursos y sistemas y de un
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aprovechamiento mas eficaz de los recursos humanos 'y profesionales
de los grupos integrados.

TIPO DE CANJE

De acuerdo con el Proyecto de Fusion, el tipo de canje a aplicar
respecto de la fusién por absorcién de UNION FENOSA por parte de
GAS NATURAL, determinado sobre la base del valor real de los
patrimonios sociales, es el siguiente: tres (3] acciones de GAS
NATURAL de un (1) euro de valor nominal cada una, por cada cinco (5)
acciones de UNION FENOSA, de un (1) euro de valor nominal cada una.

Valoraciéon de UNION FENOSA y GAS NATURAL y criterios de valoracion
utilizados.

La ecuacion de canje se ha determinado sobre la base del valor real de
los patrimonios sociales de las Sociedades Absorbidas y Absorbente,
tomando en consideracion métodos y criterios de valoracién
generalmente aceptados que los Organos de Administraciéon han
considerado adecuados, asi como los respectivos estados financieros
anuales consolidados, cerrados a 31 de diciembre de 2008, de las
compaiias.

La metodologia de valoracion empleada incluye la valoracidn intrinseca
de las sociedades con arreglo al método de descuento de flujos de caja,
asi como una valoracion en base a multiplos y precios de mercado,
calculados homogéneamente a los que cotizaban las acciones de GAS
NATURAL y UNION FENOSA u otras comparables.

La valoraciéon intrinseca se ha realizado en base al método de
Descuento de Flujos de Caja Libres (DFC), que permite obtener una
valoracién de cada compaiiia en funcion de las proyecciones futuras de
flujos de caja, antes de gastos e ingresos financieros y después de
aplicar la tasa de impuesto sobre sociedades y de considerar las
inversiones materiales y variaciones del fondo de maniobra. El periodo
de proyeccion utilizado ha sido, en general, hasta el 31 de diciembre de
2020. La tasa de descuento empleada es el coste de capital medio
ponderado estimado teniendo en cuenta el perfil de riesgo de los
negocios analizados. En su caso, la valoracion incorpora un valor
terminal del negocio.

Por su parte para la determinacién de la valoracién de mercado se ha
recurrido al método de multiplos en transacciones comparables. Esta
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metodologia permite obtener una referencia de valor sobre la base de
los multiplos a los que las compaiiias comparables del sector han sido
adquiridas. Los multiplos EV/EBITDA resultantes se han aplicado a
UNION FENOSA y GAS NATURAL.

Como contraste se han realizado, adicionalmente, comparativas del
precio de las acciones de UNION FENOSA y GAS NATURAL cotizado en
periodos previos al anuncio de la operacién [precios de 1, 3 Yy 6 mesesy
un ano de anterioridad a que la cotizacién de ambas companias se viera
afectada por el anuncio de la adquisicién) y los maltiplos implicitos en
la Oferta sobre las acciones de UNION FENOSA.

En base a lo anterior, los érganos de Administracién de las Sociedades
acordaron la ecuacién de Canje recogida en el Proyecto de Fusién.

La ecuacién de Canje supone el intercambio de tres (3) acciones de GAS
NATURAL por cada cinco (5) acciones de UNION FENOSA, que se
encuentra dentro del rango de relaciones de canje calculado bajo todas
las metodologias mencionadas en los parrafos anteriores.

Para la fijacién de esta ecuacion de canje, tal Y como se manifiesta en
el Proyecto de Fusién, los érganos de administracién han tenido en
cuenta las propuestas de Pago por GAS NATURAL de un dividendo
complementario ordinario por importe de 0,40 euros brutos por accién
y de un dividendo extraordinario con cargo a reservas por importe de
0,10 euros brutos por accidn, asi como la propuesta de pago por UNION
FENOSA de un dividendo complementario por importe de 0,37 brutos
euros por accién. Se presenta a la Junta General de Accionistas de
UNION FENOSA, en el primer punto del Orden del dia, la propuesta de
pago de dicho dividendo complementario a partir del dia 2 de julio de
2009. En lo referente a GAS NATURAL, se Presenta a su Junta General
de Accionistas una Propuesta de pago de los mencionados dividendos a
partir del dia 3 de julio de 20059.

Santander Investment, S.A., como asesor financiero de GAS NATURAL
Para esta operacién, ha expresado al Consejo de Administracién de
esta sociedad su opinién (fajrness opinion) de que la relacién de canje
acordada es equitativa (fa/r desde un punto de vista financiero para
los accionistas de GAS NATURAL. Por su parte, Lazard Asesores
Financieros, S.A., asesor de UNION FENOSA para esta operacion, ha
expresado al Consejo de Administracién de esta sociedad su opinién
(fairness opinion) de que la relacién de canje acordada es equitativa
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(fair) desde un punto de vista financiero para los accionistas de UNION
FENOSA distintos de GAS NATURAL.

Taly como se ha indicado anteriormente, el Registro Mercantil designé
a KPMG Auditores, S.L. como experto independiente, quien con fecha
18 de mayo de 2009 emitié el correspondiente informe sobre el
Proyecto de Fusién, el cual se pondra a disposicion de los Sres.
Accionistas de las sociedades participantes en el momento de la
convocatoria de las Juntas Generales de Accionistas de las sociedades
intervinientes en la fusién. Dicho informe incluye las siguientes
conclusiones:

“l as metodologias de valoracion utilizadas en la determinacion del
valor real de las Sociedades son adecuadas en el contexto y las
circunstancias de la operacion planteada, estando Jjustificado el tipo de
canje previsto en el Proyecto de Fusion.

El valor del patrimonio aportado por las Sociedades Absorbidas es
igual, por lo menos, al importe del aumento de capital que la Sociedad
Absorbente tiene previsto efectuar con arreglo al tipo de canje previsto
en el Proyecto de Fusion.”

AMPLIACION DE CAPITAL DE GAS NATURAL Y MODIFICACION
ESTATUTARIA

No se presentan a la Junta General de Accionistas de UNION FENOSA
modificaciones estatutarias como consecuencia de la fusién. No
obstante lo anterior, sin perjuicio de que al tiempo de la convocatoria
de la Junta General de Accionistas de GAS NATURAL que vaya a
deliberar sobre la aprobacion del proyecto de fusion puedan
someterse a la aprobacion de dicha Junta General las modificaciones
estatutarias que sean convenientes 0 coherentes con vistas al mejor
gobierno de la sociedad resultante de la fusién, y tal y como se prevé
en el Proyecto de Fusion, GAS NATURAL realizara una ampliacion de
capital en la cantidad necesaria para hacer frente al canje de las
acciones de UNION FENOSA de acuerdo con la ecuacién de canje
establecida. EL aumento se realizara por importe nominal de veintiséis
millones doscientos cuatro mil ochocientos noventa 'y cinco
(26.204.895) Euros, mediante la emision y puesta en circulacion de
26.204.895 acciones ordinarias de un (1) euro de valor nominal cada
una, de la misma clase y serie que las actualmente en circulacion,
representadas mediante anotaciones en cuenta.
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General de Accionistas la modificacion del articulo 2 de sus estatutos
sociales relativo al objeto social asi como otras modificaciones
estatutarias que se Pondran a disposicién de los accionistas de UNION
FENOSA al tiempo de la convocatoria de la Junta General de
Accionistas.

El aumento de capital quedard enteramente desembolsado como
consecuencia de la transmisién en bloque del patrimonio social de
UNION FENOSA y UF GENERACION a GAS NATURAL, que adquirira por
sucesion universal los derechos y obligaciones de UNION FENOSA y de
UF GENERACION. De conformidad con lo previsto en los articulos 159.4
y 247 de la LSA, las nuevas acciones a emitir por GAS NATURAL
estaran dirigidas exclusivamente a atender el canje resultante de la
fusién, no daran lugar a derecho de suscripcién preferente y seran
adjudicadas integramente a los accionistas de UNION FENOSA, en
Proporcién a su respectiva participacién en UNION FENOSA.

Se solicitara la admisién a negociacién de las nuevas acciones en las
Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao, asi como su
incorporacién en el Sistema de Interconexién Bursatil (Mercado
Continuo).

PROCEDIMIENTO DE CANJE

El procedimiento de canje de las acciones de UNION FENOSA por
acciones de GAS NATURAL ser3 el siguiente:

7.1.1. Acordada la Fusién por las Juntas Generales de Accionistas de
las sociedades que se fusionan, presentada ante la CNMV y
verificada en su caso por ésta la documentacién necesaria para
la admisién a cotizacién de las nuevas acciones de GAS
NATURAL e inscrita la escritura de fusién en el Registro
Mercantil, se procederd al canje de las acciones de UNION
FENOSA por acciones de GAS NATURAL.

7.1.2. El canje se realizara a partir de la fecha que se indique en los
anuncios que se publicaran en el Boletin Oficial del Registro
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Mercantil, en al menos uno de los diarios de mayor circulacion
de las provincias de Barcelona y Madrid y, en su caso, en los
Boletines de cotizaciéon de las Bolsas espanolas. A tal efecto,
las entidades participantes en la fusién han designado una
entidad financiera, que sé€ identificara en los anuncios
correspondientes, para actuar como encargada de todas las
funciones de agencia relacionadas con el canje (“Entidad
Agente” y “Agente de Picos”).

EL canje de las acciones de UNION FENOSA por acciones de
GAS NATURAL serad efectuado a través de las entidades
participantes en la Sociedad de Gestién de los Sistemas de
Registro, Compensacion y Liquidacién de Valores, S.A.
(Iberclear] que sean depositarias de las acciones de UNION
FENOSA, de conformidad con los procedimientos establecidos
a estos efectos en el Real Decreto 116/1992, de 14 de febrero, y
con aplicacién de lo previsto en el articulo 59 de la LSA en lo
que proceda.

Los accionistas que sean poseedores de acciones que
representen una fraccién del nimero de acciones de UNION
FENOSA fijado como tipo de canje, podran adquirir o transmitir
acciones para proceder a canjearlas segln dicho tipo de canje.
Las decisiones oportunas a estos efectos, bien de compra o
bien de venta en el mercado de acciones de UNION FENOSA, al
objeto de alcanzar un namero de acciones de UNION FENOSA
que sea multiplo de cinco (5), deberan ser tomadas por cada
accionista individualmente.

Sin perjuicio de lo anterior, y al amparo de lo previsto en el
Proyecto de Fusion, se propone a la Junta General establecer
un mecanismo orientado a facilitar la realizacion del canje a
aquellos accionistas de UNION FENOSA que sean titulares de
un namero de acciones que no sea multiplo de cinco (5). Los
términos y condiciones fundamentales de dicho mecanismo son
los siguientes:

a) Habida cuenta de que la relacion de canje de la fusion es de
tres (3) acciones de GAS NATURAL por cada cinco (5)
acciones de UNIGN FENOSA, al término de la Gltima sesion
bursatil de UNION FENOSA en las Bolsas espaiolas, a partir
de la fecha que se indique en los anuncios anteriormente
referidos, cada accionista de UNION FENOSA que, por
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b)

aplicacion de la mencionada relacién de canje, al no tener
un ndmero de acciones de UNIGON FENOSA que sea cinco (5)
0 multiplo de cinco (5), le sobren fracciones o picos de
acciones de UNION FENOSA, podra transmitir dichas
acciones al Agente de Picos, todo ello en el bien entendido
de que para el calculo del pico correspondiente a cada
posicion de accionista se computaran la totalidad de las
acciones de UNION FENOSA que formen esa posicién. Se
entendera que cada accionista de UNION FENOSA se acoge
al sistema de adquisicién de picos aqui previsto, sin que sea
necesario que remita instrucciones a la entidad depositaria
de sus acciones de UNION FENOSA participante en la
Sociedad de Gestién de los Sistemas de Registro,
Compensacién y Liquidacién de Valores, S.A. (Iberclear)
correspondiente, la cual le informara del resultado de la
operacién una vez concluida ésta.

Atendiendo a la ecuacion de canje acordada, se deja
constancia de que, con independencia del numero de
acciones que conforme cada posicién de accionista, los
Supuestos de adquisicion de picos que pueden producirse
son por ejemplo los siguientes:

Pico de acciones de
UNION FENOSA
sujeto al régimen
de adquisicion de

ACCIONES DE GAS
NATURAL que
corresponden en
virtud del canje

Nimero de
acciones de
UNION FENOSA

picos
1 0 1
2 1 0,33
3 1 1,33
4 2 0,66
5 3 0

Por consiguiente, en toda posicion global de accionista, en
caso de que exista un pico, éste oscilara entre un minimo
de 0,33 picos de acciones de UNION FENOSA Y un maximo
de 1,33 picos de acciones de UNION FENOSA.
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c) EL precio de adquisicion de los picos se determinara en
funcion de la media aritmética del cambio medio ponderado
de las acciones de UNION FENOSA en el Sistema de
Interconexién Bursatil (Mercado Continuo) durante las tres
altimas sesiones bursatiles de UNION FENOSA en las
Bolsas espanolas.

d) EL Agente de Picos, actuando en nombre y por cuenta
propia, adquirira los picos de acciéon que sobren en las
posiciones que existan al término de la ultima sesion
bursatil de cotizacion de las acciones de UNION FENOSA.
Las acciones o picos de acciones de UNION FENOSA
adquiridas por el Agente de Picos seran canjeadas por las
acciones de GAS NATURAL.

7.1.6. Como consecuencia de la Fusion, las acciones de UNION
FENOSA quedaran extinguidas.

7.1.7. Por imperativo de lo previsto en el articulo 249 de la LSAy en
la normativa sobre acciones propias, todas las acciones de
UNION FENOSA que estén en poder de GAS NATURAL o en
poder de otras personas que actuasen en su propio nombre,
pero por cuenta de esta, no seran canjeadas por acciones de
GAS NATURAL y deberan ser amortizadas.

7.1.8. Debido a que UNION FENOSA es titular, directo o indirecto, de
la totalidad de las acciones de UF GENERACION, no procede
incluir referencia alguna al tipo y procedimiento de canje, ni al
aumento de capital de GAS NATURAL, con respecto a UF
GENERACION.

8. BALANCES DE FUSION

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 239.1 de la LSA, seran
considerados como balances de fusion los balances individuales de GAS
NATURAL, UNION FENOSA y UF GENERACION cerrados a 31 de diciembre
de 2008 (en adelante, los “Balances de Fusidn”}, los cuales han sido
formulados por los Consejos de Administracién de UNION FENOSA de 28 de
enero de 2009 y de GAS NATURAL de 30 de enero de 2009, y por los
Administradores solidarios de UF GENERACION el 28 de enero de 2009, han
sido verificados por los respectivos auditores de cuentas de UNION
FENOSA, GAS NATURAL Yy UF GENERACION, y seran sometidos a la
aprobacién de las Juntas Generales de Accionistas de cada una de las
sociedades que hayan de decidir sobre la aprobacion de la fusion.
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9. FECHAS RELEVANTES PREVISTAS EN EL PROYECTO DE FUSION

9.1. Fecha a partir de la cual las nuevas acciones daran derecho a
participar en las ganancias sociales de la Sociedad Absorbente

Las nuevas acciones que emita GAS NATURAL darin derecho a sus
titulares a participar en las ganancias sociales de GAS NATURAL
obtenidas a partir de la fecha en que se haya inscrito la escritura de
fusién en el Registro Mercantil de Barcelona.

9.2. Fecha de efectividad de la fusién a efectos contables

A efectos de lo previsto en el articulo 235.d) de la LSA, todas las
operaciones llevadas a cabo por UNION FENOSA y UF GENERACION se
entenderan realizadas por la Sociedad Absorbente con efectos
contables a partir del 1 de mayo de 2009.

10.  AUTORIZACIONES ADMINISTRATIVAS

La efectividad de la Fusién, tal y como se advierte en el Proyecto de Fusién,
queda sujeta, en su caso, a la realizacién de las notificaciones y a la
obtencién de las autorizaciones y registros que resulten pertinentes de
acuerdo con la legislacién aplicable tanto en Espafa como en las demas
jurisdicciones en que estén presentes GAS NATURAL, UNION FENOSA y UF
GENERACION y las sociedades de sus grupos.

Y en base a las consideraciones €xpuestas y reiterando en lo menester el
contenido del Proyecto de Fusion, en cumplimiento de lo establecido en el
articulo 237 de Ia Ley de Sociedades Andnimas, el Consejo de
Administracion de UNION FENOSA S.A. suscribe, a los efectos legales
oportunos, el presente Informe sobre el Proyecto de Fusién por absorcidn
de UNIGN FENOSA y UF GENERACION por GAS NATURAL.

En Madrid, a 19 de mayo de 2009.
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Los Administradores solidarios de UNION FENOSA GENERACI()N S.A.

Madrid, 19 de mayo de 2009

D. Elias Velasco Garcia D. José Luis Zapata Pinar
Administrador solidario Administrador solidario
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