UNION FENOSA FINANCIAL SERVICES USA LLC
850 Library Avenue

Newark, Delaware 19711

Comisién Nacional del Mercado de Valores
Paseo de la Castellana, 19
28046 Madrid

D. SANTOS EVARISTO VAZQUEZ HERNANDEZ , PERSONA AUTORIZADA DE
UNION FENOSA FINANCIAL SERVICES, USA, LLC

HAGO CONSTAR

Que e soporte informético adjunto a esta carta contiene € Folleto Informativo Completo y
Triptico correspondientes a la emision de Participaciones Preferentes de Union Fenosa Financial
Services, USA LLC, por importe de 500.000.000 de euros ampliable hasta 750.000.000 de
euros, dirigida a todo tipo de inversor en Espafia que han sido verificados en la fecha de hoy, en

su version en papel por la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Y, para que conste a los efectos oportunos suscribo la presente en Madrid, a 11 de abril de 2003.

Fdo. D. Santos Evaristo Vazquez Herndndez



FOLLETO INFORMATIVO COMPLETO

UNION FENOSA FINANCIAL SERVICESUSA, LLC

EMISION DE PARTICIPACIONES PREFERENTES

(“PREFERRED CAPITAL SECURITIES")

500.000.000 € ampliables hasta 750.000.000 €

CON LA GARANTIA DE UNION FENOSA, SA.

/2
@ UNION FENOSA

El presente Folleto Informativo tiene caracter completo y ha sido verificado e inscrito
en los Registros Oficiales de la Comisién Nacional del Mercado de Valores CNMV)
con fecha 11 de abril de 2003. El presente Folleto Informativo se complementa con el
Folleto Continuado de Uniébn Fenosa, S.A. verificado e inscrito en los Registros
Oficiales de la CNMV con fecha de 11 de abril de 2003

ADVERTENCIASY CONSIDERACIONESDE LA CNMV EN RELACION CON LA PRESENTE
EMISION:

EN VIRTUD DE LO PREVISTO EN EL ARTICULO 26 DEL REAL DECRETO 291/1992,
DE 27 DE MARZO, SOBRE EMISIONES Y OFERTAS PUBLICAS DE VALORES, LA
CNMV RECOMIENDA A LOS INVERSORES QUE, CON CARACTER PREVIO A LA
ADOPCION DE CUALQUIER DECISION DE INVERSION RELATIVA A LAS
PARTICIPACIONES PREFERENTES OBJETO DE LA EMISION, TENGAN EN CUENTA
QUE LAS PARTICIPACIONES PREFERENTES NO SON RENTA FlJA, NO
GARANTIZAN EL PAGO DE DIVIDENDOS Y SON PERPETUAS



La presente Emision de Participaciones Preferentes se dirige a todo tipo de inversores
solamente en Espaia. Se hace constar que las Participaciones Preferentes objeto del
presente Folleto Informativo no han sido ni serén registradas bgjo la United States
Securities Act de 1933 (« US Securities Act») ni aprobadas o desaprobadas por la
United States Securities and Exchange Commission (« SEC ») ni por ninguna otra
autoridad de los Estados Unidos de Ameérica. Las Participaciones Preferentes no podran
ser ofrecidas 0 vendidas o de cualquier otra forma, transferidas a o en los EEUU o alas
personas de los Estados Unidos de América (« US Persons » segin se define en la
regulacion S de la US Securities Act ), excepto que dichas ventas o transferencias
satisfagan los requisitos establecidos bajo la Regulacion S de la US Securities Act, o
gue estén exentas de registro conforme a la mencionada legislacion. No se podran
realizar operaciones de cobertura sobre las Participaciones Preferentes a menos que se
cumpla con lo establecido en la US Securities Act. El presente Folleto Informativo no
podra ser objeto de distribucion total o parcial, de forma directa o indirecta en los
Estados Unidos de Américani a US Persons.




Anexo 1:

Anexo 2 :

Anexo 3:

Anexo 4 :

Anexo 5:

Anexo 6 :

Anexo 7 :

Anexo 8:

INDICE DE ANEXOS

Certificate of Formation de Unién Fenosa Financial Services USA,
LLC. Traduccion jurada del mismo

Estatutos Sociales del Emisor. Traduccion jurada de los mismos.
Acuerdos Sociales del Emisor. Traduccion jurada de los mismos.
Acuerdos Sociales del Garante
Estados Financieros del Emisor
Garantia de Union Fenosa, S.A.

Modelo de Carta de compromiso de Intermediarios Financieros que
intervengan en la colocacion

Carta de la Entidad Directora



CAPITULOO
CIRCUNSTANCIAS RELEVANTES A CONSIDERAR SOBRE LA EMISION DE
VALORES

El presente Capitulo es un resumen de las caracteristicas y condiciones de la emision de Participaciones
Preferentes de UNION FENOSA FINANCIAL SERVICES USA, LLC (la “Emisédn”), que se ha
elaborado con el Unico fin de facilitar a los inversores una informacion extractada del contenido del
presente folleto informativo completo (en lo sucesivo, indistintamente, € “Folleto”, € “Folleto
Informativo” o e “Folleto Completo”). Para una adecuada y completa comprension de las
caracteristicas y condiciones de las Participaciones Preferentes de UNION FENOSA FINANCIAL
SERVICES USA, LLC debe procederse alalectura integrade los Capitulos| a VI del Folleto.

0.1. Resumen de las caracteristicas de los valores objeto de Emision amparadas por este
Folleto Completoy del procedimiento previsto para su colocacion y adj udicacion entrelosinver sores

El presente Folleto Completo tiene por objeto la Emision por UNION FENOSA FINANCIAL SERVICES
USA, LLC (en lo sucesivo, indigintamente, “UNION FENOSA FINANCIAL SERVICES USA,
LLC", d “Emisor” o la “Sociedad’) de Participaciones Preferentes (las “Participaciones
Preferentes’), con la garantia de UNION FENOSA, SA. (en lo sucesivo, “UNION FENOSA” o €
“Garante”).

A los efectos del presente Folleto Informativo, y con el fin de evitar confusiones, se han utilizado
los siguientes términos:

a) “Participaciones Preferentes’, para hacer referenciaalos valores objeto de este Folleto.

b) " Garantia’, para hacer referencia a la garantia solidaria e irrevocable prestada por UNION
FENOSA en beneficio de los titulares de | as Participaciones Preferentes.

c) “Preferred Capital Securities’, para hacer referencia a conjunto integrado por las
Participaciones Preferentes y por cual esquiera otras participaciones preferentes que, en su caso, pueda
emitir el Emisor, y que estén garantizadas por UNION FENOSA, SA. en | os mismos términos que
las Participaciones Preferentes.

d) “ Preferred Securities’; parahacer referenciaa:

0 cualquier valor equiparable a las Preferred Capital Securities que pueda emitir
UNION FENOSA, con la misma prelacién que las obligaciones de UNION FENOSA
derivadas de la Garantiay

(i) cualquier valor equiparable a las Preferred Capital Securities que pueda emitir
cualquiera de las filidles de UNION FENOSA, y que tengan una garantia otorgada por
UNION FENOSA con la misma prelacion que la Garantia, en cuanto a la participacion
en beneficios o activos de UNION FENOSA.

€) “Participaciones Ordinarias”, para hacer referenciaal capital social con derecho avoto del Emisor.
0.1.1 Identificacion del Emisor delos valores abjeto del presente Folleto

El Emisor

UNION FENOSA FINANCIAL SERVICES USA, LLC, constituida el 3 de Febrero de 2003,
segun el Certificate of Formation (Escritura de Constitucion), copiade la cual se adjuntaen el Anexo 1
al presente Folleto, y de acuerdo con la Ley de Sociedades de Responsabilidad Limitada del Estado

de Delaware (Delaware Limited Liability Company Act), de los Estados Unidos de America, esfilial al
100% de UNION FENOSA. La titularidad del 100% de UNION FENOSA FINANCIAL SERVICES



USA, LLC se ostenta de forma directa mediante la titularidad por UNION FENOSA del 100% del
capital socia con derecho avoto del Emisor.

LaGarantia

L as Partici paciones Preferentes cuentan con laGarantiasolidariaeirrevocable deUNION FENOSA, enlos
términos que se describen en este Folleto, entendiéndose otorgada dicha Garantia mediante la firma
por el representante del Garante del documento que se incorpora como Anexo 6al presente Folleto.

Las obligaciones de UNION FENOSA derivadas de la Garantia se hallan condicionadas, al igual que
las obligaciones de pago del Emisor por las Participaciones Preferentes, a la obtencion de un
Beneficio Distribuible, tal y como éste se define en €l apartado 11.10.1.b.1 del presente Folleto. No
obstante, s el Garante paga dividendos a los titulares de acciones ordinarias u otros valores de rango
inferior alas Participaciones Preferentes, el Garante se veriaobligado apagar dividendosalostitularesde
las Participaciones Preferentes aunque no existiera Beneficio Distribuible.

Rango de la Garantia en relacién alas obligaciones de UNION FENOSA

La Garantia se sitUa, a efectos de la prelacidn de créditos:
(a) Por delante de las acciones ordinarias de UNION FENOSA.

(b) Pari passu con las Preferred Securities (ver definicion en el apartado 0.1.d) de mejor rango que
pudiera emitir UNION FENOSA, s las hubiera, y con cualquier garantia equiparable a la prestada por
UNION FENOSA alos valores objeto de este Folleto.

(c) Por detrés de todas | as obligaciones de UNION FENOSA (con exclusi6n de cualquier derecho
contractual expresado con el mismo rango que, o por debajo de, la Garantia).

Taodo ello, en los términos que se describen en el apartado 11.20 del presente Folleto Informativo.

Findmente, en virtud de la Garantia, UNION FENOSA. se ha comprometido mientras existan
Preferred Capital Securities del Emisor en circulacion, a mantener la titularidad, de forma directa o
indirecta, del 100% del capital socia con derecho a voto de UNION FENOSA FINANCIAL
SERVICES USA, LLC y a no permitir ni adoptar medidas de ninguna clase para la liquidacion o
disolucion del Emisor, salvo en loscasosde (i) disolucion o liquidacion del Garante o de (i) reduccion de
su capital social de acuerdo con €l articulo 169 de la L ey de Sociedades Anénimas.

0.1.2 Consideraciones especificas sobrela Emision que han detenerse en cuenta parauna
mejor comprensién de las caracteristicas de los valores de la Emision amparada por este
Folleto

0.1.2.1 Descripcion de las Participaciones Preferentes

Los valores objeto de la presente Emision son Participaciones Preferentes emitidas por UNION
FENOSA FINANCIAL SERVICES USA, LLC. En cuanto a su naturaleza juridica, las Participaciones
Preferentes, forman partedel capital social del Emisor, pero otorgan a sustitulares unos derechos
gue difieren de los correspondientes a las Participaciones Ordinarias.

0.1.2.2 Derechos que otorgan las Participaciones Preferentes

L as Participaciones Preferentes otorgan a sus titulares | os siguientes derechos:

® Dividendos. Las Participaciones Preferentes conceden a sus titulares el derecho a percibir un
dividendo variable preferente y no acumulativo, pagadero por trimestres vencidos, cuya
distribucion esta condicionada a la existencia de Beneficio Distribuible (en los términos



(i)

(iii)

@iv)

)

previstos en el apartado 2.10.1.b.1 del Folleto Informativo), aunque esta limitacién no sera
aplicable si el Garante paga dividendos a los titulares de acciones ordinarias u otros valores de
rango inferior alas Participaciones Preferentes (asi como en ciertos supuestos equiparabl es de
acuerdo con lo que se prevé en ese mismo apartado y en el apartado 2.20.2.2 del Folleto
Informativo). Si por razdn de lo anteriormente sefiadlado no se pagaran en todo o en parte
dividendos a los titulares de las Participaciones Preferentes, el Emisor no pagara dividendos a
los titulares de sus acciones ordinarias.

Derechos politicos. Los titulares de Participaciones Preferentes carecen en términos
generales de derechos politicos, como por eemplo derecho de asistencia a las juntas
generales de accionistas, derechos de voto, etc. No obstante lo anterior, en determinados
supuestos, los titulares de Participaciones Preferentes, tendran derechos de asistencia, y
voto en las juntas generales de accionistas, asi como de designacion de administradores de
la Sociedad, en los términos previstos en sus Estatutos Sociales, estos supuestos son: (i) la
falta de pago integro de los dividendos durante cinco periodos de dividendo consecutivos;
(ii) cualquier modificacion o supresion de los derechos otorgados a sus titulares por las
Participaciones Preferentes, realizada mediante la modificacion de los Estatutos del Emisor
0 de cuaquier otro modo; y (iii) acuerdos de liquidacién o disolucién del Emisor en
determinadas circunstancias.

Derecho de suscripcion preferente. Las Participaciones Preferentes no otorgan a sus
titulares derecho de suscripcion preferente respecto de eventuales emisiones futuras de
Preferred Capital Securities o Participaciones Ordinarias del Emisor.

Caracter perpetuo. Las Participaciones Preferentes tienen caracter perpetuo, es decir, no

tienen vencimiento. Sin perjuicio de €ello, € Emisor estd facultado para acordar la
amortizacion total o parcial de las Participaciones Preferentes a partir del dia 20 de mayo de
2013 en la formay con las limitaciones que se describen en el apartado 2.11.2 siguiente.

Asimismo, el Emisor, con anterioridad al dia20 de mayo de 2013, podrdaamortizar totalmentela
Emision, si concurre cualquiera de los supuestos que se especifican en el apartado 2.11.2. del

Folleto Informativo (referidos a ciertos cambios en el régimen fiscal).

Rango de las Participaciones Preferentesen relacion con las demas obligaciones de
UNION FENOSA FINANCIAL SERVICES USA, LLC. Enlos supuestos de liquidacion o
disolucion de UNION FENOSA FINANCIAL SERVICES USA, LLC, las Participaciones
Preferentes se situaran, a efectos del orden de prelacion de créditos:

a Por delante de las Participaciones Ordinarias del Emisor.

b) Pari passucon cualquier otra serie dePreferred Capital Securitiesdel Emisor, silas
hubiere, con el mismo rango que | as Participaciones Preferentes.

c) Por detras de todos los acreedores, comunes y subordinados, del Emisor.

Todo €llo, sin perjuicio de las reglas aplicables en ciertos supuestos especiales de liquidacion que
se describen en el apartado 2.4.1.2.1 de este Folleto Informativo.

0.1.2.3 Diferencias mas destacables entre las Preferred Capital Securities del Emisor y otros

valores regulados en Derecho espafiol

No existe en Derecho espafiol una figura equivalente a las Preferred Capital Securities. Las
diferencias més destacables con ciertos valores espafioles son las que se especifican en €l siguiente
cuadro resumen.



ACCIONESORDINARIAS

PREFERRED CAPITAL SECURITIES

OBLIGACIONES

REMUNERACION

\Variable

a) Fijay/ovariable*

(el dividendo correspondiente a lag
Participaciones  Preferentes es  variable
durante toda la vida de la Emision);

b) No acumulativa o acumulativar*

(el dividendo correspondientealas
Participaciones Preferentes es de caracter no
lacumul ativo)

c) Condicionada a la obtencion de Beneficig
Distribuible (seglin se define en € apartado
11.10.1.b.1), aunque esta limitacién no serd
aplicable si el Garante paga dividendos a log
titulares de acciones ordinarias u otros
\valores de rango inferior a las Participacioneg
Preferentes (asi como en ciertos supuestos
equiparables de acuerdo con lo que se prevé en
ese mismo apartado y en el apartado 11.20.2.2
del presente Folleto). Si por razén de Ig
sefialado en el parrafo anterior no se pagaran
en todo o en parte dividendos, el Emisor noj
pagara dividendos a sus Participacioneg
Ordinarias.

Fijao variable. No
condicionadaala
obtencién de beneficios

PLAZO

Perpetuas

Perpetuas, si bien el Emisor podra acordar la
lamortizacion total o parcial, a partir del plazo
que se determine con ocasién de laemision de
cada serie de Preferred Capital Securities (a
partir de20 de mayo de 2013 paralas
Participaciones Preferentes de esta Emision)

Con vencimiento




RANGO

Ultima Posicién Por delante de las Participaciones Ordinarias  [Por delante de las

de |as Participaciones
Ordinariasy de las

del Emisor y delasacciones Participaciones Preferentes,

acciones.
DERECHOSPOLITICOS
Si (salvo acciones sin voto) No (salvo en ciertos supuestos muy No
limitados)
DERECHO DE SUSCRIPCION PREFERENTE

Si (puede excluirseen No No (salvo las obligaciones

determinados supuestos) convertibles, pudiendo
excluirse en determinados
SUpUEStos)

REGIMEN FISCAL REMUNERACIONES PARA RESIDENTESEN ESPANA
Retencion Retencién Retencién
GARANTIAS
No Segun emision (L as Participaciones Seglin emisién

Preferentes estan garanti zadas)

(*) En el sentido deindiciado con referenciaa un tipo de interés variable.

(**) Los Esatutos Sociales de UNION FENOSA FINANCIAL SERVICES USA, LLC, cuya
traduccion juradase adjuntaal presente Folleto como Anexo2, solo prevénlaposibilidad deemisiénde
Preferred Capital Securities con derecho a dividendo no acumulativo (Preferred Capital Securitiesno
acumul ativas).

0.1.2.4 Emisiones de Participaciones Preferentes realizadas por € GRUPO UNION
FENOSA

Se hace constar que:

M Hasta € momento presente, e Emisor no ha realizado ninguna otra emision de
Participaciones Preferentes.

i) Hasta la fecha del presente Folleto, ninguna entidad de GRUPO UNION FENOSA ha
emitido Preferred Securities.

(i A lafecha del presente Folleto Informativo, UNION FENOSA no ha emitido valores
equiparables alas Participaciones Preferentes ni otorgado garantia equiparable alaprestadaalos
valores objeto del presente Folleto.

0.1.2.5 Carga tedrica que representaria el pago de dividendos a las Participaciones Preferentes
en relacion con el Beneficio Distribuible

A efectos meramente tedricos, y suponiendo que a 1 de Enero de 2003 hubieran estado ya emitidas
las Participaciones Preferentes alas que serefiere este Foll eto, por importe de 500 millones de Euros, €l
pago del dividendo preferente de un gjercicio completo (esto es, un minimo de 20,92 millones de Euros)
respecto de dichas Parti ci paci ones Preferentes, emitidas con laGarantia, supondriaun 7,1 % del Beneficio



Distribuible, a 31 de diciembre de 2001.

Dealcanzarse € importe maximo establecido paralapresente Emision, esto es, 750 millonesde Euros, €l
importe correspondiente al pago del dividendo preferente de un gjercicio completo (esto es, un minimo
de 31,38, millones de Euros), habria supuesto, si laEmision se hubierarealizado el 1 de enero de 2003, €
10,7 % del Beneficio Distribuible, a 31 de diciembre de 2001.

En este mismo gemplo, asumiendo que la Junta General de Accionistas de UNION FENOSA
aprobase las cuentas anuales referidas al ejercicio finalizado a 31 de diciembre 2002 que han sido
formuladas por € Consgjo de Administracion, € pago del dividendo preferente durante el gercicio
2003 representaria un 6,1% y un 9,1% del Beneficio Distribuible, a 31 de diciembre de 2002,
respectivamente si laemisién fuese de 500 o de 750 millones de euros.

0.1.2.6 Términosy condiciones principales de la Emisién de Participaciones Preferentes

Las Participaciones Preferentes objeto del presente Folleto Informativo tienen como principales
términos y condiciones | os siguientes:

Valor: Participaciones Preferentes.

Emisor: UNION FENOSA FINANCIAL SERVICESUSA, LLC.

Garante: UNION FENOSA, SA.

Rating cor por ativo: Baa2 con perspectiva negativa (Moody’s); BBB+ con perspectiva
estable (S&P).

Importetotal

efectivo Emision: 500 millones de Euros, ampliables hasta 750 millones de Euros.

Valor nominal: 25 Euros

Precio Efectivo: 25 Euros

Dividendo: Variabley no acumulativo.
DesdelaFechade Desembol soy hastatranscurridosdiez afiosdesdedicha
fecha, esdecir hastadl 20 demayo de 2013, €l dividendo seraequivaente
al Euribor a3 mesesmasun diferencial del 0,250% (T.A.E.), equivaentea
un tipo de interés nominal anual del 0,250%. No obstante, €l dividendo
minimo serdun 4,250% (T.A.E.), equivaenteauntipo deinterésnomina
anual del 4,184% y maximo deun 7,000% (T.A.E.), equivalenteauntipo
de interés nominal anual de 6,823%.
A partir del 20 demayo de 2013 el dividendo seraequival ente al Euribora
3 mesesméasundiferencial deun4,000% (T.A.E), equivalente auntipo
deinterés nominal anual del 3,941%.

Pago de dividendos: Se pagaran por trimestres vencidos, losdias 20 defebrero, 20 de mayo,

20 de agosto y 20 de noviembre de cada afio.. Laprimerafechade pago
dedividendo sera el 20 de agosto de 2003.

El pago de dividendos esta condicionado ala existencia de Beneficio
Distribuible (s bien esta limitacion no sera aplicable si UNION
FENOSA pagadividendosalostitulares de susacciones ordinarias). Se
entiende por Beneficio Distribuible, en cadamomento, el beneficio neto



Der echos Politicos
en el Emisor:

Plazo:

Facultad de Amortizacion:

consolidado del GRUPO UNION FENOSA correspondiente al Ulti mo
gjercicio aprobado por la Junta General de Accionistas de UNION
FENOSA.

Si en algunafechade pago dedividendos, éstos no fuesen declaradospor
el Emisor, en todo o en parte, los titulares de las Participaciones
Preferentes perderan, conlasexcepcionesprevistasen el apartado 2.10.1.
b) del Capitulo I, € derecho arecibir € dividendo correspondiente a
dicho periodo de dividendo y ni el Emisor ni el Garante tendran

obligacién algunade pagar ningun dividendorespecto de dichoperiodo de
dividendo ni de pagar intereses sobre el mismo, con independencia de
gue se declaren o no dividendos respecto de las Participaciones
Preferentes en cualquier periodo de dividendo futuro.

Se hace constar queen el gercicio 2002y con cargo alosresultadosde
ese mismo gjercicio, el Garante reparti6 alostitulares de sus acciones
ordinarias un dividendo a cuenta, por lo que la limitacion antes

mencionada no serd de aplicacion para los dividendos que deban
distribuirse durante el gjercicio 2003.

Carecen dederechos paliticos, salvo en supuestos excepcional es, como
son: falta de pago integro de los dividendos durante cinco periodos
de dividendo consecutivos; cualquier modificacion o supresién de los
derechos otorgados por las Participaciones Preferentes, realizada
mediante la modificacion de los Estatutos del Emisor o de cualquier
otro modo; acuerdos de liquidacion o disolucion del Emisor.

Perpetuas.

El Emisor podra amortizar anticipadamente total o parcialmentelas
Participaciones Preferentesemitidas, apartir del 20 demayo de2013.

En caso de amortizacion total, la amortizacion se redlizara
reembolsando a su titular el valor nomina desembolsado de las
Participaciones Preferentes. Asimismo, se abonara la parte
correspondiente de los dividendos que, en su caso, le hubiesen
correspondido respecto del periodo corriente de dividendos, en la
formay conlaslimitacionesque seindican en el Capitulo 11 del Folleto
Informativo.

En el caso de amortizacion parcia de las Participaciones Preferentes,
éstaserealizardmediante unareduccion proporcional del val or nomind
de cada unadelas Participaciones Preferentes. Asimismo, seabonardla
parte correspondiente proporcional delos dividendos que, ensucaso, le
hubiesen correspondido respecto al periodo corriente dedividendos en
laformay con laslimitaciones que seindican en €l Folleto Informativo.

Asimismo, el Emisor podra amortizar, en cualquier momento, en su
totalidad, las Parti ci paciones Preferentes cuando acontezca, al menos,
uno de los supuestos siguientes:

1. nazcaparael Emisor o para el Garante la obligacion de
efectuar € pago de alguna Cantidad Adicional (segin se
define en los apartados 2.28.1 y 2.20.2.4 siguientes del
Folleto);

2. s exija a UNION FENOSA FINANCE BV la

10



Entidad Director a:

Entidades Asegurador as:

Entidades Colocador as:

realizacion de cualesquiera retenciones o deducciones,
por razén de tributos, gravamenes o exacciones de
cualquier naturaleza impuestas por las |eyes holandesas,
en los pagos a realizar por intereses devengados por
préstamos entre e Emisor y UNION FENOSA
FINANCE BV (ver apartado 2.29 del presente Folleto),
en relacion con cualquier serie de Preferred Capital
Securities, o de que;

3. se produzca una alteracién sustancia adversa del
régimen fiscal aplicablea Emisor y/o alastransacciones
llevadas a cabo por éste o por cualquiera de las
sociedades del Grupo Union Fenosa, en relaciéncon los
préstamos otorgados por el Emisor con los fondos
obtenidos de la Emision, en las distintas jurisdicciones
implicadas.

En los supuestos citados, EI Emisor podra también ofrecer a los
titulares de las Participaciones Preferentes en canje Nuevas
Participaciones Preferentes u otros valores equiparables a las
Participaciones Preferentes, de acuerdo con o previsto en el apartado
2.20.2.6.

Santander Central Hispano Investment, S.A.

Santander Central Hispanolnvestment, S.A, (SCHI)Banco Pastor, S.A.
(Banco Pastor), Caixa de Aforros de Vigo, Ourense y Pontevedra
(Caixanova) Cagja de Ahorros de Galicia (Caixa Galicid), Cga San
Fernando de Sevillay Jerez (Caja San Fernando), Deutsche Bank, AG
London Branch . (Deutsche Bank), Banco Popular Espafiol, SA.
(Banco Popular) y Banco Guipuzcoano, SA. (Banco Guipuzcoano)

a) En virtud del Contrato de Aseguramiento, Colocacion y Agencia
firmado el dia 8 de abril de 2003 las entidades que se mencionan a
continuacion (Entidades Colocadoras Principales), junto con sus
entidades asoci adas, se han comprometido a participar activamente en
lacolocacion delas Participaciones Preferentes durante el Periodo de
Suscripcion:

SCHI: Banco Santander Central Hspano, S.A.; Banco Espafiol de
Crédito, SA.; Santander Central Hispano Bolsa, SV., SA.; Banesto
Bolsa, SV.B., SA.: Banco de Vitoria, SA.:.Banif Banca Privada, S.A.
y Patagon Internet Bank, S.A.

Banco Pastor: Mercavaor, SV.B., SA.

Caixanova

CaixaGdlicia: Banco Etcheverria, S.A

Caja San Fernando.

Deutsche Bank: Deutsche Bank, S.A.E.

Banco Popular: Banco de Andaucia, S.AA.,Banco de Castilla, SA.,
Banco de Crédito Badear, SA.,Banco de Gdlicia, SA., Banco de
Vasconia, SA., Popular Bolsa, SV., SA., bancopopular-e, SA.,
Popular Banca Privada, SA.

Banco Guipuzcoano.

b) Adicionalmente, en virtud del Contrato de Colocacién firmado el
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Entidad de Enlacey
Agente de Pagos:

Entidades Proveedor as
de Liquidez:

Entidad Agentedela Emision:

Colectivo deinver sores:

dia8 de abril de 2003, |as entidades que se mencionan a continuacion
(Entidades Colocadoras No Asociadas), junto con sus entidades
asociadas, se han comprometido a participar activamente en la
colocacién de las Participaciones Preferentes durante el Periodo de
Suscripcion, candizando a través de SCHI las Ordenes de
Suscripcion que les sean formuladas por los inversores:

Banco Urquijo, S.A.; Banca March, SA.; Banco CDC Urquijo, SA.;
Estubroker, AV., SA.

Cala de Ahorros de Vdencia, Castellon y Alicante (BANCAJA):
Arcalia, A.V., SA., Banco de Murciag, SA., Banco de Vaencia, SA.,
SB Activos, AV, SA.

Banco ¢ Sabadell, SA.; Banco de Asturias, S.A., Sabadell Banca
Privada, SA., IbersecuritiesA.V.B., SA.

Bancoval, SA; DexiaEquities Espaiia, A.V., SA.

Benito y Monjardin, SA., S.V.; Banco Espirito Santo, SA.
Confederacién Espafiola de Cajas de Ahorro (CECA); Caa de
Ahorros del Mediterraneo, Caja de Ahorros de Avila, Monte de
Piedad y Cga Genera de Ahorros de Badgoz, Caixa d Estalvis de
Catalunya, Bilbao Bizkaia Kutxa, Cgja de Ahorrosy Monte de Piedad
del C.C.O. de Burgos, Caja de Ahorros Municipal de Burgos, Cgjade
Ahorros y Monte de Piedad de Extremadura, Caja de Ahorros y
Monte de Piedad de Cordoba (CajaSur), Caja de Ahorros de Castilla
La Mancha, Caixa d Estalvis de Girona, Cgja General de Ahorros de
Granada, Cgja de Ahorro Provincia de Guadalgara Caja Provincid
de Ahorros de Jaén, Caja Espafia de Inversiones, Caja de Ahorros 'y
Monte de Piedad, Cgja de Ahorros de La Rioja, Monte de Piedad y
Caja de Ahorros de Ronda, Cadiz, Almeria, Mdaga y Antequera
(Unicaja), Caixa d’ Estalvis Comarcal de Manlleu, Caixa d’ Estalvis de
Manresa, Caixa d Estalvis Laietana, Caja de Ahorros de Murcia, Cgja
de Ahorros y Monte de Piedad de Ontinyent, Caja de Ahorros de
Asturias, Caja de Ahorros y Monte de Piedad de las Baleares, Cgja
Insular de Ahorros de Canarias, Caja de Ahorrosy Monte de Piedad
de Navarra, Cga de Ahorros de Pollensa, Caixa d' Estalvis de
Sabadell, Cgja de Ahorros de Santander y Cantabria, Caja Duero,
Cagja de Ahorros y M.P. de Gipuzkoa y San Sebastian, Caja Generd
de Ahorros de Canarias, Caja de Ahorros y Monte de Piedad de
Segovia, Monte de Piedad y Caja de Ahorros de Huelva 'y Sevilla,
Caixa d'Egtalvis de Tarragona, Caixa d'Estalvis de Terrassa, Caixa
d'Estalvis del Penedés, Caja de Ahorros de Vitoriay Alava, Caja de
Ahorros de la Inmaculada de Aragon, |bercaja, Ahorro Corporacion
Financiera, ACA, SA., Agenciade Vdores

Invercaixa Vaores, SV., SA.: Cga de Ahorros y Pensiones de
Barcelona (“la Caixa’)

Morgan Stanley, Sociedad de Valores, SA.

SCHI.

Banco Santander Central Hispano S.A. (BSCH)., Banco Pastor,
Caixanova, CaixaGdliciay Cgja San Fernando.

SCHI.

La presente Emision de Participaciones Preferentes del Emisor se
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Sistema de colocacion:

Irrevocabilidad e
Importe minimo
delas 6rdenes
de suscripcion:

Periodo de suscripcién:

Liquidez:

Fecha de
Desembolso:

dirige a todo tipo de inversores en Espafia. La presente Emision no
serd objeto de registro en pais alguno distinto de Espafia. Se hace
constar que las Participaciones Preferentes objeto de la presente
emision no han sido ni seran registradas bajo la United States
Securities Act de 1933 (la "US Securities Act") ni aprobadas o
desaprobadas por la United States Securities and Exchange
Commission (la"SEC") ni por ninguna otra autoridad de los Estados
Unidosde América. Por tanto, la presente emision de Participaciones
Preferentes no esta dirigida alos Estados Unidos o a personas de los
Estados Unidos de América ("U.S. persons' segiin se definen en la
Regulation S de la US Securities Act). No existen restricciones ala
libre transmisibilidad de las Participaciones Preferentes, salvo que
éstas no podran ser vendidas ni de otra forma transferidas a US
Persons, excepto que dichas ventas o transferencias satisfagan los
requisitos establecidos bajo la Reguilacion S de la Securities Act, o
gue estén exentas de registro conforme ala mencionada legislacion.

Existira un Unico tramo paratodo tipo de inversores. En caso de que €l
nuimero de Participaciones Preferentes solicitadas en las Ordenes de
Suscripcion excedieraal nimero de Participaciones Preferentes que se
emiten serealizardun prorrateo de acuerdo con lasreglasestablecidasen
el Capitulo |1 del Folleto Informativo. Las Ordenes de Suscripcion se
presentaran ante cual quieradelas Oficinas delas Entidades Col ocadoras
Principaleso Asociadas, dentro de su horario deaperturaal pablico. Con
carécter excepcional, también podran presentarse Ordenes de
Suscripcion através de determinadosintermediarios financierosen los
términos establecidos en el apartado 11.24.1, del Folleto Informativo,
supuesto en el que setendran por presentadas en la Entidad Colocadora
através delaque se tramiten.

L as 6rdenes de suscripcidn seran irrevocablesy podran formularse, por
importes eneuros multiplos de 25 euros con un minimo de 1.000 euros
(40 Participaciones Preferentes).

Comenzara alas 8:30 horas del dia 14 de abril- de 2003 y findizaraa
las 15:00 horas del dia 16 de mayo de 2003 (el “Periodo de
Suscripcion”).

Se hace constar que para poder suscribir |as Parti ci paci onesPreferentes,
seré necesario disponer de cuenta en efectivo y cuentadevaloresenla
entidad colocadoraatravésdelacual setramitelaordende suscripcidn.

La apertura de estas cuentas sera gratuita para el inversor si no

dispusiera ya de las mismas, mientras que |os gastos y comisiones de
mantenimiento y cancelacidn serén acargo del inversor.

Tras la suscripcion de | as Participaciones Preferentes, los titulares de
las mismas podran trasladar dichas Participaciones Preferentes, auna
cuenta de valores abierta en otra entidad, paralo cual deberan
disponer de una cuenta en efectivo asociada

Las Entidades Proveedoras de Liquidez daran liquidez una vez que
las Participaciones Referentes hayan sido admitidas a cotizacion,
en laformaestablecidaen el Folleto Informativo.

La Fecha de Desembolso sera el dia 20 de mayo de 2003 (enlo
sucesivo, la*“ Fecha de Desembolso”)

13



Cotizacion: Se solicitara su admision a negociacion en AIAF Mercado de
RentaFija

Régimen Fiscal: L a percepcion por residentes en Espafia de los dividendos satisfechos
por el Emisor sera objeto de retencion a cuenta al tipo establecido en
lalegislacion vigente en cada momento (15% en la actualidad).

L osdividendos percibidos por las Participaciones Preferentestienen la
condicion de rendimientos de capital mobiliario pararesidentes en

Espafia

0.1.2.7 Estructurajuridica dela Emision
Laestructurajuridica de la Emisién se describe en el apartado 11.5.1 del presente Folleto.

0.1.2.7.1 Entidades participantes en la operacion

De acuerdo con lo expuesto anteriormente, para el buen desarrollo de la Emisién resulta necesario
el gercicio delasfunciones propias de las siguientes Entidades:

(a) Entidad de Enlace: Santander Central Hispano Investment, SA. Es la entidad que, en virtud del
Contrato de Enlace y Agencia de Pagos, asume la representacion del Emisor ante las autoridades
espafiolas, laCNMV y e Organismo Rector de AIAF Mercado de Renta Fija, y canaliza el gercicio por
lostitularesde | as Partici paciones Preferentes de | os derechos econémicos, y en su caso politicos,
que les son inherentes, en los términos previstos en dicho contrato.

(b) Entidad Agente: Santander Central Hispano Investment, S.A. Es la entidad encargada de tramitar las
peticiones de los suscriptores y de gestionar lainclusion de la Emision en la Sociedad de Gestion de los
Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, SA.(IBERCLEAR)™.

(c) Agente de Pagos. Santander Central Hispano Investment, S.A. Es la entidad que, en virtud del
Contrato de Enlace y Agencia de Pagos, asume las funciones de canalizador de |os pagos alos
titulares de las Participaciones Preferentes que haderealizar el Emisor de acuerdo con lostérminos de
laEmision.

Ademas de |as Entidades citadas, intervendran también en laEmision las siguientes:

(d) Entidades Aseguradoras. SCHI, Banco Pastor, Caixanova, Caixa Galicia, Caa San Fernando,
Deutsche Bank, Banco Popular y Banco Guipuzcoano. Son las entidades que, en virtud del Contrato
de Aseguramiento, Colocacion y Agencia se obligan, a suscribir, conforme al compromiso asumido
por cada una de ellas en el mencionado contrato, la totalidad de las Participaciones Preferentes
inicialmente emitidas, en el caso y en la medida en que las mismas no sean colocadas entre inversores
dentro del Periodo de Suscripcién, en los términos concretos que se determinan en el apartadoll.24.3 del
presente Folleto.

(e) Entidades Col ocadoras:

0 En virtud del Contrato de Aseguramiento, Colocacién y Agenciafirmado el dia 8
de abril de 2003 las entidades que se mencionan a continuacion (Entidades
Colocadoras Principales), junto con sus entidades asociadas (ver apartado 2.24.1),
se han comprometido a participar activamente en la colocacion de las

! LaDisposicién Transitoria PrimeradelaL ey 44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de Reformadel
Sistema Financiero, establece que la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y
Liquidacion de Vaores (“IBERCLEAR”) asumirdlas funciones atribuidas al Servicio de Compensacion
y Liquidacion de Valores (SCLV), no mas tarde de los seis meses siguientes a la entrada en vigor de la
mencionada Ley (mayo de 2003).
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Participaciones Preferentes durante el Periodo de Suscripci6n: SCHI, Banco Pastor,
Caixanova, Caixa Galicia, Cga San Fernando, Deutsche Bank, Banco Popular y
Banco Guipuzcoano.

(i) Adicionamente, en virtud del Contrato de Colocacién firmado el dia 8 de abril de
2003, las entidades que se mencionan a continuacion (Entidades Colocadoras No
Asociadas), junto con sus entidades asociadas (ver apartado 2.24.1), se han
comprometido a participar activamente en la colocacion e las Participaciones
Preferentes durante el Periodo de Suscripcién, canalizando a través de SCHI las
Ordenes de Suscripcion que les sean formuladas por los inversores. Banco
Sabadell, Banco Urquijo, Bancoval, Benito y Monjardin, Bancgja, CECA,
Invercaixa y Morgan Stanley. SCHI se ha reservado en dicho Contrato de
Colocacion € derecho a pactar, en su caso, con dichas Entidades € sub-
aseguramiento parcial de su compromiso de aseguramiento asumido en virtud del
presente Contrato y a cederles todas o parte de las comisiones que por la
colocaciény el aseguramiento delas Participaciones Preferentes col ocadas con su
respectivaintermediacion tuviera derecho a percibir.

Un gjemplar de los contratos mencionados mismos ha quedado depositado en laCNMV.

(f) Entidad Directora: SCHI Eslaentidad que ha participado en ladireccién y preparacion dela ofertade
suscripcion conforme alo previsto en el Real Decreto 291/1992.

(9) Entidades Proveedoras de Liquidez: BSCH, Banco Pastor, Caixanova, Caixa Gdliciay Caa San
Fernando; Son las entidades que en virtud del Contrato de Liquidez celebrado con el Emisor y
depositado en la CNMV asumen la obligacion de proporcionar liquidez a la negociacion de las
Participaciones Preferentes en AIAF Mercado de Renta Fija, introduciendo ofertas de compray
venta segun las condiciones de los mercados, todo ello en los términosdel citado Contrato de Liquidez.

0.2. Factores, riesgos significativosy circunstancias condicionantes que afectan o que
puedan afectar alageneracion futura de beneficios

Antes de adoptar la decision de suscribir las Participaciones Preferentes de UNION FENOSA
FINANCIAL SERVICES USA, LLC, los inversores deberdn ponderar especialmente los siguientes
factores de riesgo:

Q) Riesgo de no percepcion de dividendos.

(i) Riesgo de liquidacién de la Emision.
(iii) Riesgo de amortizacién anticipada por parte del Emisor.

(iv) Riesgo de mercado.

Riesgo de no percepcion de dividendos.

La declaracion y obligacion de pago del dividendo estara condicionada a que la suma de dividendos pagados
durantee ejercicio en curso de todos |os valores equiparables alas Participaciones Preferentes emitidas
por el GRUPO UNION FENOSA, junto con los dividendos que se pretendan satisfacer respecto de dichos
valores en d trimestre naturd en curso, no superen @ Beneficio Didtribuible (beneficio neto consolidado
del GRUPO UNION FENOSA) correspondienteal gercicio fiscal anterior aprobado por laJuntaGeneral de
Accionistas de UNION FENOSA. En € caso de que las cuentas anuales de UNION FENOSA
correspondientesal Ultimo gerciciofiscal no hubieran sido aprobadas con anterioridad alafechade pago de
dividendos, setomaracomo Beneficio Distribuible el correspondienteal Gltimo gjerciciofiscal cuyascuentas
hubiesen sido aprobadas por la JuntaGeneral de Accionistas.

El pago de, al menos, los tres primeros dividendos, tomara como base el beneficio neto consolidado del
GRUPO UNION FENOSA a 31 de diciembre de 2002, €l cual, asumiendo que la Junta Genera de
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Accionistas de UNION FENOSA apruebe |as Cuentas Anual es formul adas previamente por el Consejo de
Administracion, ascendera a 345,17 millones de euros. Una vez aprobadas las cuentas anuales del

gjercicio 2003, € siguiente pago de dividendo estara condicionado a la obtencion de Beneficio
Distribuible del GRUPO UNION FENOSA, en dicho gercicio 2003. No obstante lo anterior, i

UNION FENOSA, SA., pagara dividendos sobre sus acciones ordinarias,  GRUPO UNION
FENOSA estara obligado a pagar €l dividendo de las Participaciones Preferentes. Respecto al gjercicio
2002, se hace constar que UNION FENOSA, S.A. ha pagado a sus accionistas un dividendo a cuenta.

Se hace congtar la capacidad ilimitada de UNION FENOSA FINANCIAL SERVICES USA, LLC, o
cualquier otra filial del GRUPO UNION FENOSA idbnea, de emitir Preferred Securities que se
sitllen pari passu con las Participaciones Preferentes.

Riesgo de liquidacién dela Emision.

A pesar del caracter perpetuo de la Emision, esta podra ser liquidada cuando ocurraalguno delos
siguientes supuestos:

(@ Liquidacion o disolucion del Emisor.

(b) Liquidacion o disolucion de UNION FENOSA SA, individual o simultaneamente con e Emisor, o
reduccion del capital social del Garanteenlostérminosdel art. 169 delaL ey de Sociedades Andnimas.

Laliquidacién de la Emision en estos supuestos no garantiza necesariamente alostitulares delas
Participaciones Preferentes la percepcion del 100% de la cuota de liquidacion.

Riesgo de amortizacion por partedel Emisor.

El Emisor podréa amortizar total o parcialmente la Emision, en cualquier momento apartir del 20
de mayo de 2013 enlaformay conlaslimitaciones que se especifican en €l apartado 11.11.2 del Folleto
Informativo.

Asimismo, el emisor, con anterioridad al 20 de mayo de 2013, podra amortizar totalmente la Emision, si
concurre cualquiera de los supuestos que se especifican atal efecto en el apartado 2.11.2. del presente
Folleto.

En € caso de amortizacion parcial de Participaciones Preferentes en circulacion, ésta se redizard
mediante una reduccion proporcional del val or nominal de cada unadelas Parti cipaciones Preferentes, de
tal forma que todos los titulares de Parti cipaciones Preferentes reciban el mismo trato.

El Grupo UNION FENOSA podra comprar en e mercado Participaciones Preferentes para su
amortizacion, hasta un maximo del 10% del total emitido, desde € momento en que las Participaciones
Preferentes estén admitidas a cotizacion. Dicha compra podra producirse a un precio inferior a valor
nominal.

Riesgo de mer cado.
El precio de cotizacién de las Participaciones Preferentes, una vez admitidas a negociacion en AIAF
Mercado de Renta Fija, podra evolucionar favorable o desfavorablemente en funcién de las

condiciones del mercado, pudiendo situarse en niveles inferiores a su precio de amortizacion.

En particular, los inversores deben valorar la posibilidad de una evolucion desfavorable del precio
de cotizacion de las Parti cipaciones Preferentes, como consecuenciade la falta de pago del dividendo.
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CAPITULO |

PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD DE SU CONTENIDO Y ORGANISMOS
SUPERVISORES DEL FOLLETO

1.1. Personas que asumen la responsabilidad del contenido del Folleto

Laresponsabilidad por el contenido de este Folleto I nformativo Completoes asumidapor D. Juan Antonio
Hernandez-Rubio Mufioyerro, mayor de edad, espafiol, vecino de Madrid, provisto deN.l.F 02478505W, en
nombrey representacion de UNION FENOSA, SA. (¢l Garante), en su condicion de Director General

Econdmico Financiero, y por D. Santos Evaristo V dzquez Hernandez, mayor de edad, nacionalidad espafiola,
vecino de Madrid, provisto de NIF 70161272W en nombre y representacion de UNION FENOSA

FINANCIAL SERVICESUSA, LLC, en su condicion de persona autorizada (authorized person) dedicha
sociedad, facultado expresamente al efecto por acuerdo del Consejo de Administraciondel Emisor de fecha
26 de marzo de 2003.

D. Juan Antonio Hernandez-Rubio Mufioyierro, y D. Santos Evaristo Vazquez Hernandez confirman la
veracidad del contenido del presente Folleto y que no se omite ningun dato relevante ni induce aerror.

1.2 Organismos Super visores

El presente Folleto ha sido objeto de verificacion einscripcion en los registros oficiales delaCNMV con
fechade 11 de abril 2003. Este Folleto ha sido redactado de conformidad con o establecido en el Real
Decreto 291/1992, de 27 de mar zo, sobre Emisionesy Ofertas Publicas de Venta de Val or es(modificado
por el Real Decreto 2.590/1998, de 7 de diciembre), en la Orden Ministerial de12 dejuliode1993,y enla
Circular 2/1999, de 22 de abril, delaCNMV, por laque se aprueban determinados model osdefolletosy la
utilizacion en emisiones u ofertas publicas de valores.

El presente Folleto tiene natural ezade Folleto Informativo Completo y serefierealaEmisién por UNION

FENOSA FINANCIAL SERVICES USA, LLC de Participaciones Preferentes. No obstante, habida cuenta
delacondicién de Garante de UNION FENOSA en lapresente Emision, el presente Folletosecomplementa
con el Folleto Continuado de emision de UNION FENOSA, inscrito en losregistros oficiales delaCNMV

confechade 11 de abril 2003. El registro del presenteFolleto por laCNMV noimplicarecomendaciondela
suscripcion o compradelosvaloresaque serefieree mismo, ni pronunciamiento en sentido alguno sobrela
solvenciade la entidad emisora o larentabilidad de losval ores emitidos.

La presente Emision de Participaciones Preferentes no precisa de autorizacion ni pronunciamiento
administrativo previo distinto de la verificacion y registro de su Folleto enlaCNMV.

1.3 Verificacion y auditoria delas cuentas anuales

Habida cuentaque el Emisor fue constituido el 3 defebrero de 2003, y que no hatranscurridoalafechade

presente Folleto Informativo gercicio completo alguno, las Cuentas Anuales del Emisor no han sido

auditadas aln. Dichas cuentas serén auditadas de acuerdo con los principios contables generalmente
aceptados en los Estados Unidos de América, que difieren en ciertos aspectos de | os principi oscontables
generalmente aceptados en Espafia, por lafirmaauditora externa KPMG con domicilio en One Biscayne
Tower, Suite 2800, 2 South Biscayne Boulevard, Miami, Estados Unidosde América(en adelante, “KPMG”).
Los estados financieros, cerradosa 31 de marzo de 2003, han sido objeto de auditoriapor laexpresadafirma
auditora, emitiendo informe favorable y sin salvedades. Copia de |os mismos se adjunta como Anexo 5 a

presente Folleto.

Las cuentas anudes de UNION FENOSA y las cuenta anuales consolidadas de UNION FENOSA y

Sociedades Dependi entes que comprenden los bal ances de situacion al 31 de diciembrede2002, asi comolas
cuentasde pérdidasy gananciasy lamemoriacorrespondiente al gercicio anual terminado en dichafecha,
han sido auditadas por lafirmaDeloitte & Touche Espafia, S.L. con CIF B-79104469, y domicilioen Madrid,
calle Raimundo Fernandez Villaverde, nim. 65, firmaquefigurainscritaen el Registro Oficial de Auditores
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de Cuentas (ROAC) con € nimero de inscripcién S-0692.

Las cuentas anuaes de UNION FENOSA y las cuenta anuales consolidadas de UNION FENOSA y

Sociedades Dependi entes que comprenden losbal ances de situacion al 31 dediciembrede 2001 y de 2000 asi
como | as cuentas de pérdidasy gananciasy lamemoriacorrespondientes al os mencionados g erciciosfueron
auditadas por lafirmaArthur Anderseny Cia., S. Com. Con NIF D 79104469, quefon fechade 18 de octubre
de 2002 pasd a denominarse Deloitte & Touche Espafia, S.L.

Los informes de auditoria correspondientes a las cuentas anuales individuales y a las cuentas
anuales consolidadas de Union Fenosa, SA y de sus sociedades dependientes correspondientes al
gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2000, contienen en ambos casos una salvedad que se
incluye en los textos que a continuacion se transcriben:

Informe de auditoriaindividual del gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2000:

1. Hemosauditado las cuentas anuales de Union Eléctrica Fenosa, S.A., que comprenden el balance de
situacion a 31 de Diciembre de 2000 y la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria
correspondientesal gjercicio anual terminado endichafecha, cuyaformulaci n esresponsabilidad de
los Administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las
citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en € trabgjo realizado de acuerdo con las normas de
auditoria generalmente aceptadas, que requieren e examen, mediante la reaizacién de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de su presentacion, de
los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

2. Deacuerdo con lalegislacion mercantil, los Administradores presentan, a efectos comparativos, con
cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del cuadro de
financiacion, ademasdelas cifrasdel gjercicio 2000, las correspondientesal gercicio anterior. Tal y
como se indica en las notas 1 y 2.2 de la memoria adjunta, las cuentas anuales de la Sociedad
correspondientesal gjercicio 1999 recogen, durante el periodo comprendido entreel 1 deeneroy el 1
de junio de 1999, el desarrollo de las actividades de generacion, transporte, distribucion y
comercializacion de energia eléctrica que con posterioridad a dicha fecha son desarrolladas por
sociedades filiales de Unién Eléctrica Fenosa, S.A. Por tanto, las cuentas anuales del gjercicio 2000
no son comparables con las del gjercicio anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las
cuentas anuales del gercicio 2000. Con fecha 10 de abril de 2000 emitimos nuestro informe de
auditoria acerca de las cuentas anuales del gjercicio 1999 en el que expresabamos una opinidn con
unasalvedad similar alaque se describe en el parrafo 4 siguiente.

3. Decuerdo con lalegislacion vigente, Union Eléctrica Fenosa, S.A. como dominante de un Grupo de
Sociedades, esta obligada a formular separadamente cuentas anuales consolidadas, sobre las que
hemos emitido con esta misma fecha nuestro informe de auditoria, con una opinién con la misma
salvedad que la que se incluye en € presente informe sobre las cuentas anuales individuales. El
efecto de la consolidacion, en comparacion con las cuentas anuales individuales adjuntas, se explica
enlanota 2.1 delamemoria adjunta.

4. Durante € gercicio 1999 el Grupo Union Fenosa doté una provisién con cargo a Gastos
extraordinarios por importe de 32.816 millones de pesetas al objeto de cubrir las pérdidas que
pudieran producirse durante los primeros afios de actividad en los negocios de larga o compleja
maduracién contemplados en €l plan de inversiones de la Sociedad, principa mente los relacionados
con sectores de incipiente desarrollo 0 en paises con economias emergentes. De acuerdo con
principios de contabilidad generalmente aceptados estas pérdidas deberian ser contabilizadas en
aquellos gercicios en los que se producen.

Durante el gjercicio 2000, Unién Eléctrica Fenosa, SAA. ha procedido a aplicar,
mediante abono a la cuenta de “ Otros Ingresos de Explotacion”, un importe de 18.197
millones de pesetas de la provisién dotada en el gercicio anterior para compensar las
pérdidas operativas producidas en los negocios de larga 0 compleja maduracion que se
han producido durante este gjercicio. En consecuencia, si la Sociedad durante el

gjercicio 2000 hubiera reflejado este aspecto de acuerdo con principios contables de
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general aceptacion, deberia haber registrado un ingreso extraordinario de gjercicios
anteriores por importe de 32.816 millones de pesetas, correspondiente a la provision
dotada pendiente de aplicar a 31 de diciembre de 1999, y deberia haber minorado la
cuenta de “Otros ingresos de explotacién” por importe de 18.197 millones de pesetas,
correspondiente alareversion de laprovision aplicada por Unién EléctricaFenosa, SA.
en sus cuentas anuales del gjercicio 2000.

En nuestra opinidn, excepto por la salvedad que se menciona en el pérrafo 4 anterior, las cuentas
anuales del gercicio 2000 adjuntas expresan, en todos | 0s aspectos significativos, laimagen fiel del
patrimonioy de lasituacion financierade Union Eléctrica Fenosa, S.A. a 31 dediciembrede 2000y
delosresultados de sus operacionesy delosrecursos obtenidosy aplicados durante el gjercicio anua
terminado en dichafechay contienen lainformacion necesariay suficiente para su interpretacion y
comprensién adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados
gue guardan uniformidad con los aplicados en el gercicio anterior.

El informe de gesti6n adjunto del gjercicio 2000 contiene | as explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, |a evolucion de sus negocios y sobre otros
asuntos, y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion

contable que contiene €l citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del

gjercicio 2000. Nuestro trabajo como auditores selimitaalaverificacion del informe de gestion con
€l alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye larevision de informacion distintade la
obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.

Informe de auditoria consolidado del gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2000:

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Union Eléctrica Fenosa, S.A. y Sociedades
Dependientes, que comprende el balance de situacion consolidado al 31 de Diciembre de 2000y la
cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria consolidadas correspondientes a ejercicio anua
terminado en dicha fecha, cuya formulacion es responsabilidad de los Administradores de la
Sociedad dominante. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas
anuales consolidadas en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de
auditoria generalmente aceptadas, que requieren e examen, mediante la realizacién de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales consolidadas y la evaluacion de su
presentacién, de los principios contables aplicados y de | as estimaciones realizadas.

De acuerdo con lalegislacion mercantil, los Administradores de la Sociedad dominante presentan, a
efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias
y del cuadro definanciacion, ademés delascifrasdel gercicio 2000, las correspondientesal gercicio
anterior. Nuestra opinién se refiere exclusivamente a las cuentas anual es consolidadas del ejercicio
2000. Con fecha 10 de abril de 2000 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas
anuales consolidadas del gercicio 1999 en e que expresdbamos una opinion con una salvedad
similar alaque se describe en €l parrafo 3 siguiente.

Durante el gercicio 1999 el Grupo Unién Fenosa doté una provisién con cargo a Gastos
extraordinarios por importe de 41.320 millones de pesetas, delaque aplico en el mismo gjercicioun
importe de 8.651 millones de pesetas, a objeto de cubrir las pérdidas que pudieran producirse
durante los primeros afios de actividad en los negocios de larga o complegja maduracion
contemplados en € plan de inversiones del Grupo, principal mente los relacionados con sectores de
incipientedesarrollo o paises con economias emergentes (véase Nota 17). De acuerdo con Principios
de Contabilidad Generalmente Aceptados estas pérdidas deberian ser contabilizadas en aguellos
gjercicios en los que se producen.

Durante €l gercicio 2000 el Grupo Union Fenosa ha procedido a aplicar, mediante
abono alacuentade “ Otros I ngresos de Explotacion”, un importe de 18.197 millones de
pesetas de la provision dotada en € gjercicio 1999 para compensar las pérdidas
operativas producidas en los negocios de larga o complegja maduracion que se han
producido durante este gjercicio. En consecuencia, si el Grupo Union Fenosa durante €l
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gjercicio 2000 hubiera reflejado este aspecto de acuerdo con principios contables de
general aceptacion, deberia haber registrado un ingreso extraordinario de gjercicios
anteriores por importe de 32.669 millones de pesetas, correspondiente a la provision
dotada pendiente de aplicar a 31 de diciembre de 1999, y deberia haber minorado la
cuenta de “ Otros ingresos de explotacion” por importe de 18.197 millones de pesetas,
correspondiente a lareversion de la provisién aplicada por el Grupo Union Fenosa en
sus cuentas anual es consolidadas del gjercicio 2000.

4. En nuestra opinidn, excepto por la salvedad que se menciona en el parrafo 3 anterior, las cuentas
anuales consolidadas del gjercicio 2000 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financierade Unidn Eléctrica Fenosa, S.A. y Sociedades
Dependientes a 31 de diciembre de 2000 y de los resul tados de sus operaciones y de los recursos
obtenidosy aplicados durante €l gjercicio anual terminado en dichafechay contienen lainformacion
necesariay suficiente para su interpretacion y comprension adecuada, de conformidad con principios
y normas contables generamente aceptados que guardan uniformidad con los aplicados en €
gjercicio anterior.

El informe de gestion consolidado adjunto del gjercicio 2000 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad dominante consideran oportunas sobre la situacion del Grupo, la
evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos, y no forma parte integrante de las cuentas anuales
consolidadas. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de
gestion consolidado concuerdacon ladelas cuentas anual es consolidadas del gjercicio 2000. Nuestro
trabajo como auditores se limitaala verificacion del informe de gestién consolidado con €l alcance
mencionado en este mismo pérrafo y no incluye larevisiéon de informacion distinta de laobtenidaa
partir de los registros contabl es de |as Sociedades.

Los informes de auditoria correspondientes a las cuentas anuales individuales y a las cuentas
anuales consolidadas de Unién Fenosa, S.A y de sus sociedades dependientes correspondientes al
gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2001, contienen en ambos casos una salvedad que se
incluye en los textos que a continuacion se transcriben:

Informe de auditoriaindividual del gercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2001:

1. Hemos auditado las cuentas anuales individuales de Union Fenosa, S.A., que comprenden €
balance de situacion al 31 de Diciembre de 2001 y la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria
correspondientesal gjercicio anual terminado en dichafecha, cuyaformulacion es responsabilidad de
los Administradores de la Sociedad dominante. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion
sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en € trabajo realizado de acuerdo con las
normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren € examen, mediante la realizacién de
pruebas sdlectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de su
presentacion, de los principios contables aplicados y de | as estimaciones realizadas.

2. Deacuerdo con lalegislacion mercantil, los Administradores presentan, a efectos comparativos, con
cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pédidas y ganancias y del cuadro de
financiacion, ademas de las cifras del gercicio 2001, las correspondientes a gercicio anterior.
Nuestra opinién se refiere exclusivamente alas cuentas anuales del gjercicio 2001. Con fecha 21 de
marzo de 2001 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del gercicio
2000 en el que expresdbamos una opiniodn con una salvedad similar ala que se describe en € parrafo
4 siguiente, que incluiaun efecto en los resultados del gjercicio 2000 de un aumento de |os mismos
por 87.862 miles de euros.

3. De cuerdo con la legislacion vigente Unién Fenosa, SAA. como dominante de un Grupo de
Sociedades, esta obligada a formular separadamente cuentas anuales consolidadas, sobre las que
hemos emitido con esta misma fecha nuestro informe de auditoria, con una opinién con la misma
salvedad que la que se incluye en € presente informe sobre las cuentas anuales individuales. El
efecto de la consolidacion, en comparacidn con las cuentas anual es individual es adjuntas, se explica
en lanota 02.01 delamemoria.
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Durante € gercicio 1999 & Grupo Union Fenosa dotd una provision con cargo a Gastos
extraordinarios por importe de 197.228 miles de euros, de la que aplico en €l gjercicio 2000 un
importe de 109.366 miles de euros, al objeto de cubrir |as pérdidas que pudieran producirse durante
los primeros afios de actividad en los negocios de larga o compleja maduracion contemplados en €l
plan de inversiones de la Sociedad, principalmente los relacionados con sectores de incipiente
desarrollo o paises con economias emergentes. De acuerdo con Principios de Contabilidad
Generalmente Aceptados estas pérdidas deberian ser contabilizadas en aquellos gjercicios en los que
se producen.

Durante el gercicio 2001, Union Fenosa, S.A. ha procedido a aplicar, mediante abono ala cuenta de
“Otros Ingresos de Explotacion”, un importe de 87.862 miles de euros de la provision dotada en €l

gjercicio 1999 para compensar las pérdidas operativas producidas en los negocios de larga o

compleja maduracion gque se han producido durante € eercicio 2001. En consecuencia, s la

Sociedad durante el gjercicio 2001 hubierareflejado este aspecto de acuerdo con principios contables
de general aceptacion, deberiahaber registrado uningreso extraordinario de g ercicios anteriores por
importe de 87.862 miles de euros, correspondiente alaprovision dotada pendiente de aplicar a 31 de
diciembre de 2000, y deberia haber minorado la cuenta de “Otros ingresos de explotaciéon” por

importe de 87.862 miles de euros, correspondiente alareversion delaprovision aplicadapor Union
Fenosa, S.A. en sus cuentas anuales del gjercicio 2001. Este hecho, supone unareclasificacion entre
distintas partidas de |a cuenta de pérdidas y ganancias del gercicio 2001, no afectando al beneficio
del mismo.

Unién Fenosa, S.A. es la cabecera de un grupo de sociedades que tributan en el Impuesto sobre
Sociedades conforme al Régimen Especia de Grupos de Sociedades. El reparto de lacargatributaria
entre las empresas pertenecientes al Grupo Fiscal se realiza conforme a la legislacion vigente,

mediante acuerdo entre ellas. A los efectos de adaptar la circunstancia extraordinaria creada por la
disposicion transitoria 32 de la Ley 24/2001, que ha supuesto en su aplicacion en e calculo del

impuesto sobre Sociedades devengado en el gjercicio 2001 una deduccion en el “ Gasto por Impuesto
sobre Sociedades’ registrada por Union Fenosa, S.A. de 117.977 miles de euros, se ha convenido
entre las empresas del Grupo Fiscal el criterio de reparto que se describe en la nota 14.04. La
aplicacion de este criterio de reparto ha supuesto un resultado extraordinario negativo de 110.815
miles de euros para Union Fenosa, S.A. y uningreso extraordinario por € mismo importe en diversas
sociedades del Grupo Fiscal Unién Fenosa.

En nuestra opinién, excepto por la salvedad que se menciona en el parrafo 4 anterior, las cuentas
anudes del gjercicio 2001 adjuntas expresan, en todos | os aspectos significativos, laimagen fiel del
patrimonio y de la situacién financiera de Union Fenosa, SA. a 31 de diciembre de 2001y de los
resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante € gjercicio anual
terminado en dichafechay contienen lainformacidn necesariay suficiente para su interpretacion y
comprensién adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados
que guardan uniformidad con los aplicados en €l gjercicio anterior.

El informe de gestion adjunto del gjercicio 2001 contiene |l as explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, |a evolucion de sus negocios y sobre otros
asuntos, y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion

contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del

gjercicio 2001. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion

consolidado con el acance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de

informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.

Informe de auditoria consolidado del gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2001

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Union Fenosa, SA. y Sociedades
Dependientes, que comprende el balance de situacion consolidado al 31 de Diciembre de 2001 y la
cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria consolidadas correspondientes a gjercicio anual
terminado en dicha fecha, cuya formulacion es responsabilidad de los Administradores de la
Sociedad dominante. Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las citadas cuentas
anuales consolidadas en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de
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auditoria generamente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacion de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales consolidadas y la evaluacion de su
presentacion, de los principios contables aplicados y de | as estimaciones realizadas.

De acuerdo con lalegislacion mercantil, los Administradores de la Sociedad dominante presentan, a
efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidasy ganancias
y del cuadro definanciacion, ademasdelascifrasdel gercicio 2001, las correspondientesal gjercicio
anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas anuales consolidadas del gjercicio
2001. Con fecha 21 de marzo de 2001 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas
anuales consolidadas del gercicio 2000 en e que expresdbamos una opinion con una salvedad
similar a la que se describe en el parrafo 3 siguiente, que incluia un efecto en los resultados
consolidados del gjercicio 2000 de un aumento de los mismos por 87.862 miles de euros.

Durante el gercicio 1999 el Grupo Unién Fenosa doté una provisiéon con cargo a Gastos
extraordinarios por importe de 248.338 miles de euros, delaqueaplicé en el mismo gjercicioy enéel
gjercicio 2000 un importe de 160.476 miles de euros, a objeto de cubrir las pérdidas que pudieran
producirse durante los primeros afios de actividad en los negocios de larga o compleja maduracion
contemplados en el plan deinversiones de la Sociedad, principa mente | os rel acionados con sectores
de incipiente desarrollo o paises con economias emergentes. De acuerdo con Principios de

Contabilidad Generamente Aceptados estas pérdidas deberian ser contabilizadas en aquellos

gjercicios en los que se producen.

Durante €l gercicio 2001 el Grupo Union Fenosa ha procedido a aplicar, mediante
abono ala cuenta de “ Otros Ingresos de Explotacion”, un importe de 87.862 miles de
euros de la provision dotadaen el gjercicio 1999 paracompensar las pérdidas operativas
producidas en el gercicio 2001. En consecuencia, si €l Grupo Union Fenosa durante el
gjercicio 2001 hubiera reflejado este aspecto de acuerdo con principios contables de
general aceptacion, deberia haber registrado un ingreso extraordinario de gjercicios
anteriores por importe de 87.862 miles de euros, correspondiente ala provision dotada
pendiente de aplicar a 31 de diciembre de 2000, y deberia haber minorado la cuenta de
“Otrosingresos de explotacion” por €l mismoimporte, correspondiente alareversionde
la provision aplicada por el Grupo Unidn Fenosa en sus cuentas anuales consolidadas
del gercicio 2001. Este hecho, supone unareclasificacion entre distintas partidas de la
cuentade pérdidasy ganancias consolidada del g ercicio 2001, no afectando al beneficio
consolidado del mismo.

En nuestra opinidn, excepto por la salvedad que se menciona en el parrafo 3 anterior, las cuentas
anuales consolidadas del gjercicio 2001 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Union Fenosa, S.AA. y Sociedades
Dependientes a 31 de diciembre de 2001y de los resultados de sus operaciones y de los recursos
obtenidosy aplicados durante el gjercicio anual terminado en dichafechay contienen lainformacion
necesariay suficiente para su interpretacion y comprension adecuada, de conformidad con principios
y normas contables generalmente aceptados que guardan uniformidad con los aplicados en €
gjercicio anterior.

El informe de gestion consolidado adjunto del gercicio 2001 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad dominante consideran oportunas sobre la situacion del Grupo, la
evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos, y no forma parte integrante de las cuentas anuales
consolidadas. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de
gestion consolidado concuerdacon ladelas cuentas anual es consolidadas del gjercicio 2001. Nuestro
trabajo como auditores selimitaalaverificacion del informe de gestion consolidado con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye larevision de informacién distinta de la obtenidaa
partir de los registros contables de las Sociedades.

Los informes de auditoria correspondientes a las cuentas anuales individuales y a las cuentas
anuales consolidadas de Union Fenosa, S.A y de sus sociedades dependientes correspondientes al
gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2002, se transcriben a continuacion:
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Informe de auditoriaindividual del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2002

1. Hemos auditado las cuentas anuales de Unién Fenosa, S.A., que comprenden el balance de situacion
al 31 de diciembre de 2002 y la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria correspondientes al
gercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es responsabilidad de los
Administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas
cuentas anual es en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria
generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante larealizacion de pruebas selectivas, dela
evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de su presentacién, de los principios
contables aplicados y de las estimaciones realizadas. Nuestro trabajo no incluy6 el examen de las
cuentas anuales de Lignitos de Meirama, S.A., sociedad participada por Unién Fenosa, SA. en un
100% y cuyainversion en las cuentas anuales de Unidn Fenosa, S.A. asciende a 31 de diciembre de
2002 a 181.380 miles de euros, las cuentas anuales de Spanish Egyptian Gas Company, SA.E.
sociedad participada indirectamente por Unién Fenosa S.A. através de su filial Unién Fenosa Gas,
SA. en un 100% y cuya inversion y créditos concedidos en las cuentas anuales de Union Fenosa,
S.A. y Unién Fenosa Gas, S.A., ascienden a 31 de diciembre de 2002 a un total de 143.031 milesde
euros y 70.075 miles de euros respectivamente, las cuentas anuales de Empresa Distribuidora de
Electricidad del Norte, S.A. y Empresa Distribuidora de Electricidad del Sur, S.A. (Republica
Dominicana), Retelele Electrice de Distributie Centru, S.A., Retelele Electrice de Distributie Sud,
SA.y Retelele Electrice de Chisinau, SA. (Moldavia), ManilaElectric Co. (Filipinas), Aplicaciones
y Desarrollos Profesionales Nuevo Milenio, SA., Planificacion e Inversion Estratégica, SA.,
IsOsceles Beta, S.L.., Empresa Distribuidora de Electricidad del Norte, S.A. y Empresa Distribuidora
de Electricidad del Sur, S.A. (Nicaragua), First Independent Power of Kenya Ltd. e Iberafrica Power
Ltd. (Kenia) y Conecta, SA., Lufird, SA. y Gaufil, SA. (Uruguay) sociedades participadas
indirectamente por Unién Fenosa S.A. através de su filia Unidn Fenosa Internacional, SA. en un
49,99%, 49,99%, 81,40%, 81,40%, 81,40%, 9,16%, 100%, 61,23%, 100%, 79,54%, 79,54%,
89,58%, 71,67%, 54,90%, 100% y 100% respectivamente, y cuyainversiony créditosconcedidosen
las cuentas anuales de Unién Fenosa Internacional, S.A. ascienden a 31 de diciembre de 2002 a
475.553 milesde eurosy 340.086 miles de euros, respectivamente. L as mencionadas cuentas anuales
de Lignitos de Meirama, S.A. han sido auditadas por Canal, Iranzo & Asociados, las cuentas anuales
de Empresa Distribuidorade Electricidad del Norte, S.A. y Empresa Distribuidorade Electricidad del
Sur, S.A. (Republica Dominicana), han sido auditadas por BDO Ortega y Asociados, las cuentas
anuales de Spanish Egyptian Gas Company, S.A.E., Retelele Electrice de Distributie Centru, SA.,
Retelele Electrice de Distributie Sud, S.A., Retelele Electrice de Chisinau, S.A. y ManilaElectric Co.
han sido auditadas por Ernst & Young SRL, las cuentas anuales de las sociedades Aplicaciones y
Desarrollos ProfesionalesNuevo Milenio, S.A., Planificacion e Inversion Estratégica, S.A., |sosceles
Beta, S.L. y Distribuidora de Electricidad del Norte, S.A. y Distribuidora de Electricidad del Sur,
S.A. (Nicaragua) han sido auditadas por PricewaterhouseCoopers, y las de First Independent Power
of Kenya Ltd., Iber&frica Power Ltd., Conecta, S.A., Lufirel, SA. y Gaufil, SA. han sido auditadas
por KPMG, y nuestra opinion expresada en este informe sobre |las cuentas anuales de Union Fenosa,
S.A. se basa, en lo relativo ala participacién en estas sociedades, Unicamente en el informe de estos
otros auditores.

2. Deacuerdo conlalegislacion mercantil, los Administradores presentan, a efectos comparativos, con
cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pédidas y ganancias y del cuadro de
financiacion, ademas de las cifras del gjercicio 2002, las correspondientes a ejercicio anterior.
Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del gjercicio 2002. Con fecha 3 de
marzo de 2002 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del gjercicio
2001 en el que expresdbamos una opinion con una salvedad sin efecto en el resultado neto del
gjercicio 2001.

3. De acuerdo con la legidacion vigente, Unién Fenosa, S.A., como dominante de un Grupo de
Sociedades, esta obligada a formular separadamente cuentas anuales consolidadas, sobre las que
hemos emitido con esta misma fecha nuestro informe de auditoria, con una salvedad en la
uniformidad de los principios contables aplicados en el gjercicio 2002 respecto alos del gjercicio
2001. El efecto delaconsolidacion, en comparacion con | as cuentas anual es individual es adjuntas, se
explicaen lanota 02.01 de la memoria adjunta.
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La actividad internacional de distribucion de energia eléctrica llevada a cabo por € Grupo Union

Fenosa en diversos paises, entre los que destacan Colombiay RepUblica Dominicana, se encuentraen
fase de consolidacion y optimizacion. Segun se indica en la nota 01 de la memoria, los planes de
negocio elaborados por e Grupo para las sociedades que gestionan estos negoci os contemplan, si se
cumplen determinadas hipétesis, la obtencion de la financiacion necesaria para sus operaciones 'y,

beneficios a partir del 2005. La Direccion del Grupo Union Fenosa tiene previsto actualizar dichos
planes anuamente y siempre que la evolucién de estos negocios |o haga necesario proceder a dotar
las correspondientes provisiones o efectuar saneamientos.

Unién Fenosa, S.A. es la cabecera de un grupo de sociedades que tributan en el Impuesto sobre
Sociedades conforme al Régi men Especia de Grupos de Sociedades. El reparto delacargatributaria
entre las empresas pertenecientes al Grupo Fiscal se realiza conforme a la legislacion vigente,
mediante acuerdo entre ellas (véase nota 05.13. de la memoria). La declaracion del Impuesto sobre
Sociedades correspondiente al gjercicio 2001 presentada en julio de 2002 por la sociedad matriz
difiere de la estimacién realizada en las cuentas anual es de dicho g ercicio 2001 respecto del importe
delas plusvalias diferidas por reinversién acogidas ala disposicion transitoria 32 de la Ley 24/2001,
lo que ha supuesto un menor impuesto devengado en la Sociedad en el egercicio 2002
correspondiente a gercicios anteriores de 88.039 miles de euros. Asi mismo, la aplicacién del
criterio de reparto acordado entre las empresas del Grupo Fiscal, ha supuesto un gasto extraordinario
y uningreso extraordinario de 99.705 y 46.101 miles de euros respectivamente (véanse notas 15.04.
y 17.05. de lamemoria).

En nuestra opinion, basada en nuestra auditoriay en el informe de los otros auditores (véase parrafo
1), las cuentas anuales del gjercicio 2002 adjuntas expresan, en todos |os aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Unidn Fenosa, S.A. a 31 de diciembre de
2002 y de los resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante el
gjercicio anua terminado en dicha fecha y contienen lainformacion necesariay suficiente para su
interpretacion y comprension adecuada, de conformidad con principios y normas contables
generalmente aceptados que guardan uniformidad con |os aplicados en el gercicio anterior.

El informe de gestion adjunto del gjercicio 2002 contiene | as explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, 1a evolucién de sus negocios y sobre otros
asuntos, y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene €l citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del

gjercicio 2002. Nuestro trabajo como auditoresselimitaalaverificacion del informe de gestion con
el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye larevision de informacion distintade la
obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.

Informe de auditoria consolidado del gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2002

Hemos auditado |as cuentas anual es consolidadas de Unién Fenosa, S.A. y Sociedades Dependientes,
que comprenden el balance de situacién consolidado a 31 de diciembre de 2002 y la cuenta de
pérdidas y ganancias y la memoria consolidadas correspondientes al gjercicio anual terminado en
dichafecha, cuyaformulacién es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Dominante.
Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre | as citadas cuentas anual es consolidadas en su
conjunto, basada en €l trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente
aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia
justificativa de las cuentas anual es consolidadas y la evaluacién de su presentacion, de |os principios
contables aplicados y de las estimaciones realizadas. Nuestro trabajo no incluy6 el examen de las
cuentas anual es de diversas sociedades consolidadas principalmente del areainternacional del Grupo
Unién Fenosa, en las que a 31 de diciembre de 2002, Union Fenosa, S.A. participa en diversos
porcentajes, y cuyos activos e importe neto de la cifra de negocios representan un 10,48% y un
12,35%, respectivamente, de las cifras consolidadas a 31 de diciembre de 2002. Las mencionadas
cuentas anual es de estas soci edades han sido auditadas por otros auditores (veanse notas 31y 32 dela
memoria consolidada), y nuestra opinion expresada en este informe sobre las cuentas anuales
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consolidadas de Union Fenosa, SA y Sociedades Dependientes se basa, en lo relativo a la
participacion en estas sociedades, (inicamente en el informe de estos otros auditores.

2. Deacuerdo con lalegisiacion mercantil, los Administradores de la Sociedad Dominante presentan, a
efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias
y del cuadro definanciacion, ademésdelascifrasdel gercicio 2002, las correspondientesal gercicio
anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas anual es consolidadas del gjercicio
2002. Con fecha 3 de marzo de 2002 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas
anuales consolidadas del gjercicio 2001 en e que expresabamos una opinion con una salvedad sin
efecto en el “Beneficio consolidado” del gjercicio 2001. Por otraparte, ladeclaracion deimpuesto de
Sociedades correspondiente al g ercicio 2001 presentada en Julio de 2002, difiere de la estimacion
realizada por la Sociedad en las cuentas anuales de dicho gjercicio, por el importe de las plusvalias
diferidas por reinversion acogidas a la disposicion transitoria 32 de la Ley 24/2001, lo que ha
supuesto un menor impuesto devengado en el gjercicio 2002 correspondiente agjercicios anteriores
de 94.284 miles de euros (véase nota 19.04 de lamemoria consolidada).

3. Laactividad internacional de distribucion de energia eléctrica llevada a cabo por € Grupo Union
Fenosaen diversos paises, entre los que destacan Colombiay Republica Dominicana, se encuentraen
fase de consolidacion y optimizacion. Segin se indica en lanota 01 de la memoria consolidada, los
planes de negocio elaborados por e Grupo para las sociedades que gestionan estos negocios
contemplan, si se cumplen determinadas hip6tesis, la obtencion de lafinanciacion necesaria parasus
operaciones y, beneficios a partir del 2005. La Direccion del Grupo Unién Fenosa tiene previsto
actualizar dichos planes anualmente y siempre que la evolucion de estos negocios o haga necesario
proceder a dotar |as correspondientes provisiones o efectuar saneamientos.

4. En nuestra opinion, basada en nuestra auditoriay en el informe de los otros auditores (véanse notas
31y 32 de la memoria consolidada), las cuentas anuales consolidadas del gjercicio 2002 adjuntas
expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera de Union Fenosa, S.A. y Sociedades Dependientes a 31 de diciembre de 2002 y de los
resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante € gercicio anual
terminado en dichafechay contienen lainformacidn necesariay suficiente para su interpretacion y
comprensién adecuada, de conformidad con principios y normas contabl es generalmente aceptados
gue, excepto por el cambio de criterio que se describe en la Nota 02.03 de la memoria consolidada
con el que estamos de acuerdo, guardan uniformidad con los aplicados en €l gjercicio anterior.

5. El informe de gestion consolidado adjunto del gercicio 2002 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad Dominante consideran oportunas sobre la situacion del Grupo, la
evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos, y no forma parte integrante de las cuentas anuales
consolidadas. Hemos verificado que la informacién contable que contiene € citado informe de
gestion consolidado concuerdacon ladelas cuentas anual es consolidadas del gjercicio 2002. Nuestro
trabajo como auditores selimitaalaverificacion del informe de gestién consolidado con €l alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye larevisién de informacién distinta de la obtenidaa
partir de los registros contabl es de |as Sociedades.

Las Cuentas Anuaes e Informes de Gestion, Individuales y Consolidados, de UNION FENOSA, SA.

correspondientes a dichos gjercicios, asi como sus respectivos Informes de Auditoria, se hallan
depositados en los correspondientes registros publicos de laCNMYV.
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CAPITULO I
CARACTERISTICAS DE LA EMISION DE PARTICIPACIONES PREFERENTES SERIE A
DEL EMISOR

2.1 Acuerdos sociales
2.1.1 Resolucionesy acuerdos por losque se procede ala Emision
Seincluyey forman parte de este Folleto, |os siguientes documentos acreditativos de la Emisién:

)] Acuerdo de Constitucion autorizando la emision de 20.000.000 de Participaciones Preferentes
ampliables hasta 30.000.000 de Participaciones Preferentes, de 25 euros de valor nominal cada
unade €ellas, para su colocacion en el mercado espariol que se adjuntacomoAnexo 1 del presente
Folleto; y (b) Certificates of Designation de fechas 7 y 26 de marzo de 2003 (en adelante
“Certificado de Designacion”) conteniendo los términos adicionales de la Emision; y la
designacién de D. Santos Vazquez Hernandez, Dfia. Rosa Maria Cubero Viruet y D. Juan Ignacio
de Alvaro Gonzdlez como personas autorizadas (“Authorised Persons’) del Consgjo de
Administracién del Emisor, paraque en lostérminos establ ecidos por los acuerdos del Consejo de
Administracién puedan realizar, individual mente, cuantas actuaci ones sean necesarias y negociar
y firmar cuantos contratos y documentos sean precisos o convenientes paralarealizacion y buen
fin dela Emision. Se adjunta como Anexo 3 del presente Folleto.

(i) Certificacion del acuerdo adoptado por la Comision Ejecutivade UNION FENOSA en su reunion
celebrada el dia 12 de febrero de 2003 que se adjunta como Anexo 4, por el que se faculta, entre
otros, a D. Juan Antonio Hernandez-Rubio Mufoyerro, para que pueda, en nombre y
representacion de UNION FENOSA, entre otros extremos, negociar y suscribir la Garantia cuyos
términos se describen en el apartado 2.20.2 siguiente, y que figura en el Anexo 6 del presente
Folleto.

L a presente Emision de Participaciones Preferentes esta amparada por o previsto en laDelaware Limited
Liability Company Act, en & Acuerdo de Constitucion del Emisor, y en los Certificados de Designacion,
unatraduccion jurada de los cuales se adjunta al presente Folleto en los anexos anteriormente indicados.

2.1.2 Acuerdosrelativosalamodificacion delosvaloresofrecidostrassu Emisiony el acuerdode
realizacion dela Oferta

No procede.

2.1.3 Informacién sobrelosrequisitosy acuerdos previos parala admision a negociacion en un
mer cado secundario organizado

Esta previsto que las Participaciones Preferentes objeto del presente Folleto coticen en A.l1.A.F. Mercado
de RentaFija

A tal efecto, una vez cerrado el Periodo de Suscripcion el Emisor solicitard que las Participaciones
Preferentes sean admitidas a cotizacién oficial en dicho mercado, haciéndose constar que se conocen |os
requisitos y condiciones exigidos para la admision, permanencia y exclusion de la cotizacion segin la
legislacion vigente y |os requerimientos de aquellainstitucion, que el Emisor se compromete a cumplir.

El Emisor se compromete, respecto de la admision a negociacion en A.l.A.F. Mercado de Renta Fija, a
realizar los trdmites que correspondan con la mayor diligencia posible a fin de que la admision a
negociacion de las Participaciones Preferentes se produzca no més tarde de (45) dias desde la Fecha de
Desembolso. En el caso de que no sea posible obtener la admision a cotizacién de las Participaciones
Preferentes en A.l.LA.F. Mercado de Renta Fija en el plazo sefialado anteriormente, el Emisor lo hara
publico, expresando los motivos que determinen dicha imposibilidad mediante anuncio publicado en a
menos un diario de difusién nacional en Espafia, sin perjuicio de la eventual responsabilidad contractual
del Emisor.

El Emisor hadesignado a|BERCLEAR como entidad encargada de lallevanza del registro contable de las
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Participaciones Preferentes. EI Emisor solicitara la inclusién de la totalidad de las Participaciones
Preferentes en los registros contables de IBERCLEAR. Con €l fin de coordinar la negociacién de las
Participaciones Preferentes en A.l.A.F. Mercado de Renta Fija, € Emisor ha designado a SCHI como
Entidad de Enlace en virtud del Contrato de Enlace y Agencia de Pagos de fecha 8 de abril de 2003.

2.2 Autorizacién administrativa previa

La presente Emision de Participaciones Preferentes no estd sometida a la obtencion de autorizacion ni
pronunciamientos administrativos previos distintos de laverificacion y registro del presente Folleto por la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

2.3 Calificacion del Emisor y del Garante
Ni el Emisor ni las Participaciones Preferentes a que se refiere el presente Folleto han sido objeto de
calificacion por entidades de valoracion del riesgo crediticio (rating).

A lafechadel registro del presente Folleto UNION FENOSA tiene asignadas | os siguientes ratings por las
agencias de calificacion deriesgo crediticio, todas ellas de reconocido prestigio internacional:

RATINGS

Agencia de Largo plazo Per spectiva Fecha ultima
calificacion revision
Standard and BBB+ Estable Abril 2002
Poor’s

Moody’s Baa2 negativa Febrero 2003

Las escalas de calificaciones de deuda a largo plazo empleadas por Standard & Poor’sy Moody”s son las
siguientes:

Standard & Poor’s

AAA
Categoriade AA
Inversién A
BBB
BB
Categoria B
Especulativa CCC
CC
C
Moody’s
Asa
Categoriade Aa
Inversion A
Baa
Ba
Categoria B
Especulativa Caa
Ca
C

Standard & Poor’s aplica un signo mas (+) 0 menos (-) en las categorias AA aCCC queindicalaposicion
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relativa dentro de cada categoria.

Moody’s aplica modificadores numéricos 1, 2 y 3 a cada categoriagenéricade calificacidn desde Aahasta
B. El modificador 1 indica que la obligacion esta situada en la banda superior de cada categoria de rating
genérica; el modificador 2 indica una banda media'y el modificador 3 indica la banda inferior de cada
categoriagenérica.

La cdlificacion es una evaluacion de la capacidad y compromiso juridico de un emisor para efectuar los
pagos deinteresesy amortizacion del principal en los casos previstos en las condicionesdelaemision. La
funcion de las calificaciones en los mercados financieros es la de proporcionar una medida del riesgo de
incumplimiento en el pago de intereses, dividendos o principal, de unainversion de rentafija.

Estas calificaciones crediticias no constituyen una recomendacion para comprar, vender o ser titular de
valores. Las calificaciones crediticias pueden ser revisadas, suspendidas o retiradas en cual quier momento
por las agencias de calificacion responsables de las mismas.

Las mencionadas calificaciones crediticias son sblo una estimacién y no tiene por qué evitar a los
potenciales inversores la necesidad de efectuar sus propios andlisis del Emisor, del Garante o de los
valores aadquirir.

24 Naturaleza y denominacién de los valor es que se ofrecen

241 Descripcion delas Participaciones Preferentes

El presente Folleto se formaliza con el objeto de proceder ala emisién de 20.000.000 de Participaciones
Preferentes, ampliables en una o varias veces hasta un méximo de 30.000.000 de Participaciones
Preferentes, de 25 euros de valor nominal cadauna. Ta y como seindicaen el apartado 2.7 siguiente, las

Participaciones Preferentes se emiten a la par no existiendo prima ni descuento en la emision. En
consecuencia, el precio de las Participaciones Preferentes sera de 25 euros por cada unade ellas.

El importe total inicial de laemision es de 500.000.000 euros, ampliable hasta 750.000.000 euros.

El importe de la Emisién quedara fijado en el efectivamente suscrito una vez finalizado el Periodo de
Suscripcion, seglin se describe en el apartado 2.23.3 siguiente, y realizado, en su caso el prorrateo aaque
serefiere el apartado 2.24.6 siguiente, previéndose expresamente su suscripcion incompleta.

Todas las Participaciones Preferentes pertenecen aunamisma clase y seriey, en consecuencia, seran de
ideénticas caracteristicas, constituyendo un conjunto de valores homogéneos y contaran todas ellas con la
Garantia de UNION FENOSA.

SCHI, Banco Peastor, Caixanova, Caixa Galicia, Cgja San Fernando, Deutsche Bank, Banco Popular y

Banco Guipuzcoano, actuaran como Entidades Aseguradoras de la Emision, y SCHI como Entidad
Directora, todo ello en los términos descritos en el apartado 2.24 siguiente.

El Agente de Pagos encargado del servicio financiero de la Emisién serd SCHI, en virtud del Contrato de
Enlacey Agenciade Pagos.

24.1.1 Naturaleza

L as Participaciones Preferentes forman parte del capital social del Emisor y, en consecuencia, no tienen
vencimiento.

Lafigurade las Participaciones Preferentes no existe como tal en Derecho espafiol.
24.1.2 Derechos
L as Parti ci paciones Preferentes otorgan asustitul ares | os derechos econémicosy, en su caso, politicos que

se describen a continuacion. El procedimiento por €l que se garantiza el gercicio de sus derechos a los
titulares de | as Participaciones Preferentes se recoge en el apartado 2.5 siguiente del presente Folleto.
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24121 Der echos econémicos

Derecho a percibir dividendos

@

(b)

Los titulares de Participaciones Preferentes tendran derecho a percibir un dividendo variable,
preferente y no acumulativo, pagadero por trimestres vencidos.

Desde la Fecha de Desembolso (tal y como se define en €l apartado 2.23.5) y hasta el décimo
aniversario desde la Fecha de Desembolso, es decir €l 20 de mayo de 2013, dicho dividendo sera
equivalente al Euribor a 3 meses més un diferencial del 0,250% (T.A.E.), equivadente aun tipo de
interés nominal anual del 0,250% (tal y como se define en el apartado 2.10.1 del presente Folleto),
con un minimo del  4,250% (T.A.E.) y un maximo del 7,000% (T.A.E.), equivalente a un tipo de
interés minimo nominal anual del 4,184 % y a un maximo nominal anual del 6,823%

A partir de 20 de mayo de 2013 dicho dividendo sera equivalente al Euribor a 3 meses mas un
diferencia del 4,000% (T.A.E.), equivalente a un tipo de interés nominal anua de 3,941% (tal y
como se define en el apartado 2.10.1 del presente Folleto).

El primer dividendo se pagara el 20 de agosto de 2003.

El dividendo se calcularasobre €l valor nominal de cada Participacion Preferente, esto es, sobre 25
euros, salvo que se hubieran amortizado parcialmente, y su pago esta condicionado ala existencia
de Beneficio Distribuible suficiente (en los términos que se sefidlan en € apartado 2.10.1.b.1
siguiente).

Esto significa que, cuando no se cumpla la condicion sefidada en el parrafo anterior, € Emisor no
tendra obligacion de declarar €l pago de dividendo, por lo que los titulares de Participaciones
Preferentes no tendran derecho a percibir dividendos. En este caso, el Garante tampoco estara
obligado a pagar dichos dividendos ni los inversores podran dirigirse contra él para exigir su pago.
Todo ello sin perjuicio delo que se prevé en el Ultimo parrafo del apartado 2.20.2.2. de este Folleto
Informativo en relacion con e caso de que € Garante haya declarado o pagado dividendos a sus
accionistas y supuestos equiparables que alli se mencionan.

No obstante, en estos supuestos los titulares de Participaciones Preferentes tendran derecho a
percibir, en su caso, un dividendo parcial, calculado conforme al procedimiento establecido en el
apartado 2.10.1.d) 3. hasta €l limite que resulte posible. El pago de dicho dividendo parcia esta
garantizado por UNION FENOSA en virtud de la Garantia otorgada y que consta en € Anexo 6 de
este Folleto.

El dividendo al que dan derecho las Participaciones Preferentes no tiene caracter acumulativo. Por
tanto, si por concurrir alguno de los condicionantes referidos en el apartado @) anterior, no se
satisface por € Emisor o €l Garante un determinado dividendo respecto de las Participaciones
Preferentes, sus titulares perderan su derecho a percibir dicho dividendo y ni el Emisor ni €l
Garante tendran obligacion de pagar €l dividendo correspondiente a ese periodo, ni intereses sobre
€l mismo.

El régimen de percepcion de dividendos se describe ampliamente en el apartado 2.10 siguiente del presente
Folleto.

Derecho a percibir €l precio de amortizacion

En los supuestos de amortizacion contemplados en el apartado 2.11 siguiente, los titulares de
Participaciones Preferentes tendrén derecho a percibir un precio de amortizacion por cada valor que
consistira, con las excepciones indicadas en dicho apartado, en un importe igual a su valor nominal (que
inicialmente es de 25 Euros) mas, en su caso, una cantidad igual al dividendo devengado y no pagado
correspondientes al periodo de dividendo en curso, hayan sido declarados o no, y hastalafechaestablecida
paralaamortizacion.
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Derecho a percibir cuotasde liquidacion

1. Disolucién o liguidacién del Emisor

En caso de liquidacion o disoluciédn, voluntaria o involuntaria, del Emisor, los titulares de Participaciones
Preferentes en circulacion en ese momento tendran derecho a percibir, de los activos del Emisor que
puedan ser distribuidos entre los titulares de Preferred Capital Securities, unacuotadeliquidacién enla
cuantia fijada para cada serie de Preferred Capital Securities més, en su caso, un importe igua a los
dividendos devengados y no pagados correspondientes al periodo de dividendo en curso y hastalafechade
pago (Ia"Cuotade Liquidacion").

Para los titulares de |as Participaciones Preferentes, la Cuota de Liquidacién se corresponde con el valor
nominal de las Participaciones Preferentes, que es inicialmente de 25 euros por cada valor, mas los
dividendos devengados y no pagados correspondientes al periodo de dividendo en curso y hastalafechade

pago.

Lostitularesdelas Participaciones Preferentes del Emisor percibiran dichas cantidades con carécter previo
aladistribucién de activos entrelos socios ordinarios o entrelostitularesde cual quier otraclase devalores
del Emisor que se sitlien, en orden de prelacion en cuanto a la participacion en sus activos, por detras de
| as Parti cipaciones Preferentes, pero al mismo tiempo que lostitulares delasPreferred Capital Securities
gue, en su caso, pueda emitir el Emisor con el mismo rango que las Participaciones Preferentes.

El pago de la Cuota de Liquidacion se halla garantizado por UNION FENOSA.

El Garante se compromete, como titular directo de las Participaciones Ordinarias del Emisor, ano permitir
ni adoptar medidas de ninguna clase parala liquidacion o disolucién del Emisor salvo en los casos de (i)
disolucién o liquidacion del Garante o de (i) reduccion de su capital social de acuerdo con € articulo 169
de laLey de Sociedades Anénimas, asi como a mantener directa o indirectamente latitularidad del 100%
de las Participaciones Ordinarias del Emisor.

Si al producirse el reparto por liquidacién, las Cuotas de Liquidacion a pagar no se hicieran efectivas en su
totalidad por insuficiencia de activos del Emisor, los importes pagaderos directamente por el Emisor se
abonaran a prorrata en proporcion alas cantidades que se habrian pagado si no se hubiera producido esa
insuficiencia de activos. Teniendo en cuenta que la Cuota de Liquidacion pudiera ser distinta para cada
serie de Preferred Capital Securitiesdel Emisor, ladistribucion de dichas Cuotasde Liquidacionlo serda
prorrata de la suma total del valor nominal de las Preferred Capital Securities que corresponda a cada
titular, y no del nimero de lasPreferred Capital Securities que lostitulares posean.

2. Liquidacién o disolucién simultdnea del Emisor y del Garante

Aun cuando existan activos suficientes en el Emisor para pagar a los titulares de las Preferred Capital
Securities las Cuotas de Liquidacion que a cada uno correspondan, los derechos de dichos titulares se
veran afectados por la eventual existencia de un proceso de liquidacion o disolucion voluntaria o
involuntaria del Garante. En estos casos, la distribucién de las citadas Cuotas de Liquidacion quedara
limitada en laforma que se especifica a continuacion.

Si en el momento en que deban abonarse alostitulares de las Participaciones Preferentes |as mencionadas
Cuotas de Liquidacion, se hubieran iniciado los tramites para (i) la disolucion o liquidacion, voluntaria o
involuntaria, del Garante, o (ii) unareduccion del capital social del Garante conforme al articulo 169 dela
Ley de Sociedades Anénimas,

dichas Cuotas de Liquidacion, junto con: (i) cualquier cuota de liquidacion pagadera en relacion con todas
aquellas Preferred Capital Securitiesy las Preferred Securities en circulacion incluidas las de mejor
rango que pudiera emitir el Garante, no podran superar e importe de la cuota de liquidacion que se
hubiera pagado con cargo alos activos del Garante si todos |os valores citados hubiesen sido emitidos por
€ Garante'y se hubiesen situado, en orden de prelacion:
(@  por detréas de todas las obligaciones del Garante;

(b) & mismo nivel quelasPreferred Securities
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(c)  por delante delas acciones ordinarias del Garante;

todo ello después de haber satisfecho plenamente, de acuerdo con lo dispuesto por lalegislacion espafiola,
a todos los acreedores del Garante, incluidos los tenedores de deuda subordinada, en su caso, pero
excluidos los beneficiarios de cualquier garantia o de cualquier otro derecho contractual que se sitle, en
orden de prelacion, a mismo nivel que, o por detras de, la Garantia.

Si, a producirse € reparto por liquidacion, las Cuotas de Liquidacion a pagar no se hicieran efectivas
debido alas limitaci ones descritas anteriormente, dichas cantidades se abonaran a prorrata en proporcién a
las cantidades que se habrian pagado si no hubieran existido dichas limitaciones. Teniendo en cuenta que
la cuota de liquidacion puede ser distinta para cada serie de Preferred Capital Securities del Emisor, la
distribucién de dichas cuotas de liquidacién lo seré a prorrata de la suma total del valor nominal de las
Preferred Capital Securities que corresponda a cada titular, y no del nimero de las Preferred Capital
Securities que los titulares posean.

Unavez hecha efectivala Cuota de Liquidacion ala que tienen derecho lostitulares de | as Participaciones
Preferentes de acuerdo con | os apartados anteriores, éstos no tendran ninguin otro derecho de reclamacion
ni frente al Emisor ni frente al Garante.

3. Liquidacién o disolucién del Garante

En los casos de (i) liquidacion o disolucion del Garante o de (ii) una reduccion de su capital social de
acuerdo con el articulo 169 de la L ey de Sociedades Anénimas, €l Consejo de Administracion del Emisor
convocara una Junta General Extraordinaria de accionistas del Emisor con el objeto de aprobar su
liquidacion voluntaria'y € nombramiento de uno o varios liquidadores. La liquidacion o disolucion del
Garante se hara de acuerdo con o establecido en el apartado 2 anterior.

El Garante se compromete, como titular de las Participaciones Ordinarias del Emisor, a no permitir ni
adoptar ninguna accion para la liquidacion o disolucion del Emisor salvo en los casos previstos en el
parrafo anterior.

Derecho de suscripcion preferente

L os titulares de Participaciones Preferentes no tienen derecho de suscripcién preferente en las nuevas
emisiones dePreferred Capital Securities o Participaciones Ordinarias que puedarealizar el Emisor enel
futuro.

24122 Derechos politicos

Salvo por lo que se expone a continuacion, lostitulares de Participaciones Preferentes no tendran derecho
de convocatoria, ni de asistenciani de voto en las Juntas General es de Accionistas del Emisor:

A) Falta de pago integro del Dividendo Preferente durante cinco periodos de dividendos
consecutivos

(@ En € caso de que ni & Emisor ni UNION FENOSA, en virtud de la Garantia, satisfagan €

Dividendo Preferente integro (tal y como se definen en el apartado 2.10.1) respecto de las
Parti ci paciones Preferentes durante cinco periodos de dividendos consecutivos, lostitulares de las
Participaciones Preferentes, junto con lostitulares de otrasPreferred Capital Securitiesque, ensu
caso, pueda emitir el Emisor en €l futuro, y que tengan derecho de eleccion de administradores en
dicho supuesto, tendran derecho a nombrar un nimero de miembros adicionales del Consgjo de
Administracion del Emisor eguivalente como minimo a un 33,33% de los que en tal momento |o
compongan, sin superar el 50%, asi como a destituir a dichos miembros de su cargo y nombrar a
otra personaen su lugar.

El gercicio de los derechos citados en el parrafo anterior no se reconoce de forma aislada a los
titulares de las Participaciones Preferentes, sino de forma conjunta con el resto de titulares de
Preferred Capital Securities que el Emisor pueda, en su caso, emitir en el futuro con un mismo
rango gue las Participaciones Preferentes, que se hallen en las mismas condiciones de impago de
dividendos.
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(b)

A la fecha de la presente Emision de Participaciones Preferentes, no existe otra emision de
Preferred Capital Securities, de semejantes caracteristicas a las Participaciones Preferentes,

emitidas por el Emisor. Si enel futuro el Emisor decidieraemitir otrasPreferred Capital Securities,
lostitulares de todas aquellas en las que se dierala situacién de impago de dividendos que tuviesen
reconocido el derecho de voto en el mismo supuesto, deberian actuar conjuntamente a efectos de
designacion de Consgjeros 'y dedestitucién de los mismos.

El acuerdo de designacion o destitucion de miembros adicionales del Consejo de Administracion
requerirael voto favorable de lostitulares de las Preferred Capital Securitiesdel Emisor alosque
no se hayan pagado integramente los dividendos mencionados y que tengan reconocido €l citado
derecho de el eccion de administradores, que representen lamayoria de las cuotas de liquidacion de
las mismas. Hay que tener en cuenta que estas cuotas de liquidacion podrian ser distintas para cada
serie de Preferred Capital Securities. Lacuotade liquidaci én delas Participaciones Preferentes se
hafijado en el valor nominal de cadavalor, que esinicialmente de 25 euros por cadavalor, mas un
importe igual alos dividendos devengados y no pagados correspondientes al periodo de dividendo
en curso y hastalafecha de pago.

Los titulares del conjunto de Preferred Capital Securities del Emisor que tengan reconocido €l
derecho de voto en el supuesto anterior, podran emitir por escrito, atravésdelaEntidad de Enlace,
el voto paralaelecciény destitucion de consejerosreferido en el apartado precedentey remitirlo al
Emisor, o bien adoptar € acuerdo correspondiente en una Junta General de dichos titulares (Junta
General Especial) tal y como se describe en |os Estatutos del Emisor.

En caso de que, transcurridos 30 dias naturales desde la fecha en que los titulares de Preferred
Capital Securities que tengan aparejada lafacultad a que se refiere €l parrafo anterior no hubieran
presentado la notificacién por escrito descritaen el parrafo anterior, el Consejo de Administracion
del Emisor convocara una Junta General Especial con €l objeto indicado.

Si el Consgjo de Administracién no convocalaJunta General Especial dentro del citado plazo de 30
dias naturales, podran convacarlalostitulares dePreferred Capital Securities representativasde, al
menos, el 10% de las cuotas de liquidacion correspondientes alas mismas.

Las disposiciones relativas a la convocatoria y celebracion de las Juntas Generales de Socios
recogidas en la Escritura de Constitucion y en los Estatutos del Emisor se aplicaran mutatis
mutandis alas Juntas General es Especiales convocadas por el Emisor.

En particular, en e caso de las Participaciones Preferentes, la Entidad de Enlace publicara la
convocatoria por parte del Emisor de las Juntas Generales Especiales en un periddico de difusion
nacional en Espafia. Dicha convocatoria le serd comunicada iguamente a la CNMV y a
IBERCLEAR.

Lamodificacion de los Estatutos del Emisor en alguno delos aspectos sefial ados en este apartado y,
de forma general, en términos que afecten de forma directa o indirecta a los titulares de
Participaciones Preferentes, sera comunicada por el Emisor ala CNMV através de la Entidad de
Enlace como hecho relevante.

Los Estatutos del Emisor establecen que € nimero de administradores del Emisor podra estar
comprendido entre 1y 5 administradores. A lafechade este Folleto, €l Consegjo de Administracion
se compone de 5 miembros.

Lo establecido en los apartados anteriores sera de aplicacién siempre que, habiendo incumplido el
Emisor con sus obligaciones de pago de dividendos en los términos indicados, € Garante no
hubi era hecho frente alos mismos de acuerdo con la Garantia.

Cualquier miembro del Consgjo de Administracion nombrado de conformidad con lo dispuesto
anteriormente cesaraen su cargo s, traslacircunstancia que hubiera dado lugar a su nombramiento,
el Emisor o UNION FENOSA, en virtud de la Garantia, reanuda la distribucion de los dividendos
preferentes integros (y, en su caso, las cantidades adicionales que correspondan, tal y como se
definen en los apartados 2.28.1 y 2.20.2.4 de este Folleto) respecto de las Participaciones
Preferentes, y, en su caso, de las demas Preferred Capital Securities durante cinco periodos de
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B)

C)

dividendos consecutivos.

Tanto € nombramiento como el cese de los Consejeros sera objeto de comunicacion ala CNMV
por parte de la Entidad de Enlace.

M odificacion de los der echos otorgados por las Preferred Capital Securities. Necesidad de
consentimiento previo de sustitulares

Cual quier modificacién o supresion delosderechos otorgados alas Participaciones Preferentes (y a
cualquier otra Serie de Preferred Capital Securities que, en su caso, pueda emitir el Emisor en el
futuro) mediante la modificacion del Acuerdo de Constitucion, de los Estatutos del Emisor o de
cualquier otro modo (incluyendo, a titulo meramente enunciativo y no limitativo, la autorizacion o
emision de valores del Emisor que tengan mayor rango en cuanto a la participacion en los
beneficios o activos del Emisor que las Participaciones Preferentes) no sera eficaz (salvo

disposicién legal en contrario) si no esta autorizada por escrito por los titulares de, al menos, dos
terceras partes de las cuotas de liquidacion correspondientes al as Participaciones Preferentes o de
las Preferred Capital Securities de la serie afectada, 0 si no se autoriza mediante un acuerdo
aprobado en Junta General Especial, por los titulares de al menos dos terceras partes de las
Participaciones Preferentes, o de las Preferred Capital Securitiesde laserie afectada.

La expresion "mayor rango en cuanto a la participacion en los beneficios o activos del Emisor”
utilizada en el parrafo anterior no incluye el tipo de dividendo correspondiente a las Preferred
Capital Securities ni un valor nominal o importe efectivo en distinta moneda. En consecuencia, €l
Emisor podra emitir con posterioridad a las Participaciones Preferentes, Preferred Capital
Securities que otorguen asus titulares el derecho apercibir un dividendo superior a establecido en
el presente Folleto sin que para ello sea necesario contar con e consentimiento previo de los
titulares de | as Participaciones Preferentes.

No se consideran modificados |os derechos otorgados por las Preferred Capital Securitiesy, por
tanto, no serequiere el consentimiento de lostitulares de las mismas para (i) aumentar la cantidad
autorizada de Preferred Capital Securities, o para(ii) crear y emitir unao méasclasesdevaloresdel
Emisor que se stlen, en orden de prelacion, pari passu con, o por debajo de, los derechos
otorgados por las Preferred Capital Securities en cuanto a la participacién en los beneficios o
activos del emisor.

El titular de | as Participaciones Ordinarias del Emisor podrg, en cual quier momento, incrementar el
nimero de Participaciones Ordinarias autorizadas para ser emitidas, o emitir las mismas, sin
consentimiento de los titulares de las Participaciones Preferentes, dado que aquellas se sittian, en
orden de prelacion, por detrés de lasPreferred Capital Securitiesy, en consecuencia, Su emision no
perjudicalos derechos de sustitul ares.

Supuesto deliquidacion o disolucion del Emisor

Ademés de los derechos politicos antes mencionados, y del derecho a percibir Cuotas de Liquidacién, en
caso de liquidacion o disolucion del Emisor, los titulares de Participaciones Preferentes contaran con
derecho de voto, en las condicionesy con los limites que a continuacién se indican.

@

(b)

Si los titulares de Participaciones Ordinarias del Emisor proponen laadopcion de cua quier medida
encaminada a la liquidacion o disolucion del Emisor, los titulares de las Preferred Capital

Securitiestendran derecho aque seles notifique la Junta General convocadaal efectoy aasistir ala
misma. En dicho supuesto los titulares de Preferred Capital Securities tendran derecho a votar
exclusivamente sobre €l acuerdo de disolucion o liquidacion del Emisor como una sola clase sin
tener en cuentalaserie, y dicho acuerdo sdlo surtira efecto con la aprobacién delostitularesdelas
Preferred Capital Securities, presentes o representados en dicha Junta General, que representen la
mayoria de las cuotas de liquidacién de lasPreferred Capital Securities. En consecuencia, el voto
de los titulares de las Participaciones Preferentes quedara diluido en este supuesto entre los
restantes titulares de Preferred Capital Securitiesdel Emisor, si las hubiere.

No obstante, lostitulares delasPreferred Capital Securitiesno tendran derecho aser notificadosde
lareunion de la Junta General, ni aasistir ni avotar en lamisma, si laliquidacion o disolucion del
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Emisor se propone o inicia como consecuenciade:
(i)  laliquidacion o disolucion del Garante, o

(i)  la reduccion del capital socia del Garante con arreglo a articulo 169 de la Ley de
Sociedades Andnimas.

E1 Emisor notificard la celebraciéon de cualquier Junta en la que los titulares de las Participaciones
Preferentes tengan derecho de voto, a la Entidad de Enlace quien la remitira a IBERCLEAR y sus
Entidades Participantes para su ulterior comunicacion a quienes figuren como titulares de las mismas en
los registros contables de IBERCLEAR y de sus Entidades Participantes. En tal es natificaciones se haran
constar las siguientes circunstancias:

)] lafecha, horay € lugar de la Junta,

(ii)  unadescripcién del acuerdo cuya adopcién se vaya a proponer en la Junta en la que dichos titulares
tengan derecho avoto, e

(iii)  instrucciones para el otorgamiento de poderes paraacudir ala Junta.

Esta convocatoria sera publicada por |a Entidad de Enlace en un periédico de difusion nacional en Espafia
y comunicadaalaCNMV.

E1 Garante se ha comprometido, como titular de |as Participaciones Ordinarias del Emisor, ano permitir
ni adoptar ninguna accion paralaligquidacion o disolucion del Emisor salvo en los casos de (i) disolucion o
liquidacion del Garante, o de (i) reduccion del capital social del Garante con arreglo al articulo 169 dela
Ley de Sociedades An6nimas.

Prelacion decréditos

L as Parti cipaciones Preferentes se sitlian en orden de prelacién:

)] por delante de las Participaciones Ordinarias del Emisor,

(ii)  pari passu con cualquier otra serie de Preferred Capital Securitiesdel Emisor con un mismo rango
gue las Participaciones Preferentes, si se emitieran en el futuro; y

(iii)  por detras de todos los acreedores comunes y subordinados del Emisor.

Todo €llo, sin perjuicio de los derechos a percibir Cuotas de Liquidacion en los términos sefialados en €l
apartado 2.4.1.2.1.

Laprelacion de la Garantia se describe en € apartado 2.20.3.

242 Legislacion aplicable

La Emisién se redliza de acuerdo con la legislacion aplicable en e Estado de Delaware (EE.UU.),

habiendo realizado el Emisor cuantas acciones son necesarias para la creacién de las Participaciones
Preferentes.

La firma de abogados Davis Polk & Wardwell ha dirigido ala CNMV, a IBERCLEAR y a Organismo
Rector de A.I.A.F. Mercado de Renta Fija, una opinion legal que, sujeta a determinadas asunciones,

constata el cumplimiento por el Emisor de los requisitos legalmente exigibles en el Estado de Delaware
(EE.UU.), enrelacion con laEmisiény laformade representacion de |as Participaciones Preferentes.

Garrigues Abogados y Asesores Tributarios, han intervenido como asesores legales del Emisor y del
Garante en derecho espafiol.

Asimismo, la firma de abogados Uria & Menéndez, ha intervenido como asesores legales de la Entidad
Directora en derecho espafiol.
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La colocacion, admision y negociacion de las Participaciones Preferentes de los registros contables de
IBERCLEAR y del Mercado A.l.A.F. de Renta Fija, se rigen por la legidacion espafiola vigente,
ajustandose ala L ey 24/1988, de 28 dejulio, del Mercado de Valores, a Real Decreto 291/1992, de 27 de
marzo, alaOrden Ministerial de 12 dejulio de 1993y otros desarrollosdel Real Decreto 291/1992, de 27
demarzoy alaCircular 2/1999, de 22 de abril dela Comisién Nacional del Mercado de Valores, y demés
normativa que sea de aplicacion.

LaGarantiay, en particular, su orden de prelacion respecto del resto de obligacionesde UNION FENOSA,
seregiran por laley espafiola.

2.4.3 Comunicaciones

Cualquier informacion, anuncio o notificacion que el Emisor efectlie alostitulares de las Participaciones
Preferentes, se entendera vélidamente realizada cuando, con independenciadelacomunicacion efectuadaa
quienesfiguren como titulares enlosregistros contables de IBERCLEAR y de sus Entidades Participantes,
tal informacién, anuncio o notificacién se inserte en un periédico de amplia difusion en Espafiay que se
comunique alaCNMV.,

Cualquier notificacion relativa ala Emisién que pueda ser calificada como informacion relevante alaluz
de lanormativa espafiola del mercado de valores serd asimismo comunicadaala CNMV.

Los anuncios a que serefiere el apartado anterior se llevaran a cabo por la Entidad de Enlace.
25 Forma derepresentacion
251 Estructura

1. De acuerdo con lo establecido en el acuerdo de emisiéon y en los Estatutos del Emisor, las
Participaciones Preferentes son valores representados mediante anotaciones en cuenta,
correspondiendo la llevanza del registro contable a IBERCLEAR. En consecuencia, sdlo se
reconoce la condicion de titulares de las mismas y, por tanto, sélo pueden hacer gjercicio de los
derechos que les son propios, a quienes figuren como titularesen losregistros contablesacargo de
IBERCLEAR y de sus Entidades Participantes.

2. El Emisor solicitard tal y como se ha mencionado en el apartado 2.1.3 anterior, la admision a
negociacion de las Parti cipaciones Preferentes en AIAF Mercado de Renta Fija aefectosde dotar a
los valores de una mayor liquidez. La liquidacion y compensacion de las Participaciones
Preferentes sellevaraa cabo através de IBERCLEAR y € 100% de laEmision seinscribiraen los
registros de IBERCLEAR y de sus Entidades Participantes en |a Fecha de Desembol so.

3. E1 gercicio de los derechos econémicos y, en su caso, politicos inherentes a | as Participaciones
Preferentes por parte delostitulares resultantes delas posicionesregistradasen IBERCLEARYY sus
Entidades Participantes estd garantizado por los Estatutos Sociales del Emisor y a través de la
Entidad de Enlace que ha asumido las obligaciones y funciones que se especifican mas adelante en
el apartado 2.5.2 siguientey en el Contrato de Enlacey Agenciade Pagos.

252 Descripcion delasentidades participantesy susfunciones

En relacion con el desarrollo de las funciones que se han descrito en el apartado 2.5.1 anterior, se hace
constar que €l Emisor ha otorgado mandato a SCHI como Entidad de Enlace para que le represente ante las
instituciones espafiolas en cuantas actuaciones sean necesarias 0 convenientes para el gercicio de los
derechos correspondientes alostitulares de las Participaciones Preferentes, asi como paraque actiie como
mandatario del Emisor alos efectosdelarealizacion delas comuni caciones que procedan alostitulares de
las Participaciones Preferentes y del cumplimiento de lalegislacion espafiola del mercado de valores en
cuanto a la publicacion de informacion periddica y de hechos relevantes. En todo caso, la Entidad de
Enlace comunicara directamente a IBERCLEAR los flujos previstos en la Emisién y las caracteristicas
generales de ésta.

A tal fin, la Entidad de Enlace desarrollara basicamente | as siguientes actividades:
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@ Actuar ante la CNMV, IBERCLEAR, e Organismo Rector del Mercado A.l.A.F. de Renta Fijay
cual esqui era otras instituciones espafiol as como representante del Emisor, llevando a cabo en su
nombre cuantas gestiones o tramites sean precisos para el cumplimiento de las obligaciones
derivadas de la admision y negociacion de las Participaciones Preferentes en AIAF Mercado de
RentaFijay recibir y trasladar al Emisor cuantas notificaciones o requerimientos sean cursados &
Emisor por las autoridades espafiolas a través suyo. En particular, la Entidad de Enlace velara por
la publicacion de lainformacion periddica que deba depositar y difundir el Emisor y, en su caso,
de los hechos rel evantes que afecten a mismo;

(b) Redlizar através de IBERCLEAR y de sus Entidades Participantes, todas las comunicacionesy
publicaciones dirigidas alos titulares de Partici paciones Preferentes que correspondan en virtud
delo dispuesto en este Folleto, en laformay plazo establecidos al efecto;

(c) Establecer y mantener |os mecanismos necesarios para posibilitar en todo momento el gjercicio
por quienes resulten ser los titulares de las Participaciones Preferentes en cada momento, segiin
losregistros contables de IBERCLEAR y sus Entidades Parti cipantes, de sus derechos politicosy
econdmicos, con pleno respeto alanormativaespafiolaque resulte de aplicacion. A estos efectos,
cuando proceda, del gercicio de derechos politicos, el Emisor comunicaraalaEntidad de Enlace
parasu publicacion, las convocatorias de Juntas. Los titulares registrales en IBERCLEAR podréan
tramitar através de la Entidad de Enlace sus correspondientes instrucciones de voto;

(d) Recibir y transmitir a cada una de las Entidades Participantes de IBERCLEAR en donde los
titulares de Parti ci paciones Preferentes | as tengan registradas la correspondiente informacion de
naturalezafiscal.;

(e) Desarrollar aquellas otras actuaciones y gestiones no comprendidas en los apartados anteriores
que sean necesarias o0 convenientes para el desenvolvimiento de larepresentacion otorgada o para
el cumplimiento por el Emisor, previas sus instrucciones, de cuantas obligaciones le
correspondan, en relacién con la Emsién, de acuerdo con las normas de IBERCLEAR, con la
normativa reguladora del mercado de valores y, en general, con la legisacion espafiola y
estadounidense que sea de aplicacion. En relacion con las obligaciones que se derivan del
cumplimiento de la normativa estadounidense, la Entidad de Enlace las asumira previa recepcion
de las pertinentes instrucciones del Emisor.

Asimismo, SCHI actuara como Entidad Directora de la Emision. Se hace constar que Banco Santander
Central Hispano, SA., sociedad que controla a SCHI, detenta de forma directa e indirecta una
participacion significativaen el capital de Union Fenosa, SA.

2.6 Importe nominal dela Emision y nimero de valores que comprende

El importe nominal total de la Emisién es de 500.000.000 euros, ampliable en una o mas veces hasta un
maximo de 750.000.000 euros, sin perjuicio de la posibilidad de que el Consgjo de Administracion del
Emisor pueda, unavez cerrado el Periodo de Suscripcion, declarar, en su caso, la suscripcién incompleta
delaEmision, de acuerdo con lo previsto en el apartado 2.23.3 siguiente.

El nimero de valores objeto de la presente Emision es de 20.000.000 de Participaciones Preferentes,
ampliable en una o més veces hasta un maximo de 30.000.000 de Participaciones Preferentes.

Todas las Parti ci paciones Preferentes que se ofrecen pertenecen alamismaclasey serie.
2.7 Nominal delas Participaciones Preferentesy moneda de Emision

El valor nominal unitario delas Participaciones Preferentes esde 25 euros. L as Participaciones Preferentes
se emiten alapar, no existiendo primani descuento en la Emision.

2.8 Comisionesy gastos para €l suscriptor en el momento dela suscripcién
Laemisién y suscripcion de las Participaciones Preferentes se hace por parte del Emisor libre de gastos

paralos suscriptores, quienes no vendran obligados a realizar desembolso alguno por dicho concepto, sin
perjuicio de los gastos que se deriven de lo establecido en el apartado siguiente y sin perjuicio de los
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gastos, corretajes y comisiones previstos expresamente en sus folletos de tarifas que puedan cobrar las
Entidades Participantes de IBERCLEAR en funcidn de operaciones distintas de la suscripcion de los
valores objeto de este Folleto.

Sin perjuicio delo anterior, se hace constar que la suscripcion de | as Parti cipaciones Preferentes requerira
la apertura por parte del inversor, en € supuesto de no disponer de €ellas con anterioridad, de cuentas de
efectivo y valores en la correspondiente Entidad Colocadora. La apertura de estas cuentas sera libre de
gastos para el suscriptor si no dispusiese ya de las mismas.

Tras la suscripcién de las Participaciones Preferentes, los titulares de las mismas podran trasladar dichas
Participaciones Preferentes a una cuenta de valores abierta en otra entidad, paralo cual deberan disponer
de una cuenta en efectivo asociada. Los gastos y comisiones de cancelacion de ambas cuentas seran a
cargo del inversor.

2.9 Comisiones por administracion delosvalores

Los gastos de primerainscripcion en IBERCLEAR, sociedad que se encargaradel registro contabley dela
liquidacion y compensacion de | as operaciones realizadas sobre | as Partici paciones Preferentes, serén por
cuenta del Emisor, sin gque existan comisiones a cargo de losinversores por tal concepto.

Sin perjuicio delo anterior, |as Entidades Participantes de IBERCLEAR podran cobrar alosinversoreslas
comisiones y gastos repercutibles por el mantenimiento de los correspondientes registros contables que
tengan establecidas y que hayan comunicado alaCNMV.

2.10  Cléausulade Dividendo

2.10.1 Dividendo

L as Participaciones Preferentes otorgaran a sus titulares el derecho a percibir un dividendo variable no
acumulativo (ver apartado 2.10.1.c)), pagadero en las fechas establecidas en el apartado 2.10.3. del
presente Folleto (en adelante, el “Dividendo Preferente”).

a Carécter del Dividendo Preferente

L as Participaciones Preferentes objeto de esta Emision devengaran dividendos preferentes con caracter
trimestral. Para €l periodo comprendido entre la Fecha de Desembolso y hasta transcurridos diez afios
desde dicha fecha, esto es hasta el 20 de mayo de 2013 ( salvo o previsto en los apartados b.1 y b.2
siguientes) un dividendo equivalente al Euribor a 3 meses mas un diferencial de 0,250% (T.A.E),
equivalente a un tipo de interés nominal anual de 0,250%, sobre €l valor nominal de las mismas, con un
minimo del 4,250% (T.A.E.), equivalente a un tipo de interés nominal anual de 4,184% y un maximo del
7,000% (T.A.E.), equivalente aun tipo de interés nominal anual de 6,823%.

A partir de 20 de mayo de 2013, la cuantia del Dividendo Preferente sera equivalente a la que resulte de
aplicar el Euribor a 3 meses més un diferencial del 4,000% (T.A.E.) sobre € valor nomina de las
Participaciones Preferentes, equivalente a un tipo de interés nominal anual de 3,941%, nuevamente sin
perjuicio de las limitaciones indicadas en |os apartados b.1 y b.2 siguientes.

A los efectos de determinar €l tipo deinterés, el Euribor aplicable acada periodo de interéstrimestral que
comienzael dia 20 de mayo, 20 de agosto, 20 noviembrey 20 de febrero de cadaafio, sera el publicado en
la pantalla Reuters, pagina EURIBOROL (o la que le pudiera sustituir) alas 11:00 horas de la mafiana de
Bruselas del segundo dia habil inmediatamente anterior al dia en que comience el periodo de que se trate.

El EURIBOR aplicable a primer periodo sera € publicado en |a pantalla Reuters, pagina EURIBOROL (o
laque le pudierasustituir) alas 11:00 horas de la mafiana del segundo dia habil inmediatamente anterior a
|la Fecha de Desembol so.

El tipo aplicable a cada periodo trimestral sera comunicado, en la forma prevista en €l apartado 2.4.3.
anterior, por la Entidad de Enlace, a los titulares de las Participaciones Preferentes el primer dia habil
anterior alafechadeinicio de cada periodo de dividendo, €l tipo aplicable seraigualmente comunicado a
laCNMV.
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La cuantia de cada dividendo trimestral (en adelante “Dividendo Trimestral”) para cada participacion
Preferente sera el resultado de aplicar € tipo sefialado (con el diferencial indicado) a valor nominal,
dividir el producto por cuatro y redondear hasta €l céntimo de euro mas préximo (en el caso de medio
céntimo de euro, al aza).

Siendo €l valor nominal de 25 euros por Participacién Preferente, € dividendo trimestral minimo que
otorgan (sujeto alo establecido en los apartados b.1. y b.2. posteriores) hastael 20 de mayo de 2013, sera
de 0,26 euros por Participacién Preferente.

A efectos meramente informativos, seindica a continuacion la evolucion de lamedia del tipo Euribor a3
meses durante |os meses de septiembre de 2002 a marzo de 2003 (fuente: Reuters) Adicionalmentey a
efectos informativos se acompafia una columna indicativa de la evolucion del Euribor a 3 meses
incrementado en 0,250%

Mes Euribor a 3| Euribor a3
meses meses  +
0,250 %
Septiembre 02 | 3,310 3,560
Octubre 02 3,261 3,511
Noviembre 02 3,124 3,374
Diciembre 02 2,941 3,191
Enero 03 2,831 3,081
Febrero 03 2,687 2,937
Marzo 03 2,530 2,780

Delatablaanterior se desprende que €l tipo aplicable a dividendo preferente en |os casos sefial ados seria
el 4,250% T.A.E. (equivalente a4,184% nominal), por ser el tipo minimo de laemision durante el periodo
comprendido entre la Fecha de Desembolso y hasta el 20 de mayo de 2013.

En ausencia de la publicacién de los tipos segun lo sefialado anteriormente, se estara a Euribor sefialado
delapantallade TELERATE en la pagina 248 (o la que le pudiera sustituir en €l futuro) alas 11:00 horas
delamafiana de Bruselas del segundo dia habil inmediatamente anterior alafechadeinicio del periodo de
interés.

Por imposibilidad de obtencion del Euribor a 3 meses en la forma determinada anteriormente, se tomara
como tipo deinterés de referencia, aaplicar sobre el nominal parael calculo del Dividendo Preferente, el
tipo de interés que resulte de aplicar la media aritmética simple de los tipos de interés interbancarios de
oferta para operaciones de depositos en Euros a 3 meses de vencimiento, e segundo dia habil

inmediatamente anterior al dia en que comience el periodo de calculo de que se trate, que declaren las
enti dades resefiadas a continuacion:

(@ Deutsche Bank (Londres)

(b) Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, SA.

(c) The Chase Manhattan Bank NA (Londres)

(d) BNP Paribas (Paris)

En el supuesto de imposibilidad de obtencion del Euribor por no suministrar alguna o algunas de las
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citadas entidades |a declaraci 6n de cotizaciones, sera de aplicacion el tipo deinterés que resulte de aplicar
la media aritmética simple de los tipos de interés declarados por al menos dos de | as entidades restantes.

En ausencia de los tipos segln lo expuesto en los apartados anteriores, se aplicara el tipo de interés
determinado para el célculo del Dividendo Preferente en tanto por ciento que se hubiese aplicado en €l
periodo trimestral anterior.

b)

b.1.

Régimen de percepcién de dividendos por los titulares de Participaciones Preferentes

Supuestos de no percepcion.

La Sociedad no estara obligada adeclarar dividendos preferentesy, en consecuencia, lostitulares de
Participaciones Preferentes no tendran derecho a percibir dividendos preferentes, en la medida en
gue la suma de dichos dividendos junto con cualquier dividendo preferente pagado durante el
gjercicio en curso y con cuaquier dividendo preferente que se propusiera abonar durante el
trimestre en curso, excediera del Beneficio Distribuible.

A efectos de lo establecido en €l parrafo anterior, se contabilizaran como dividendos preferentes
ademés de cualquier dividendo preferente que haya de ser 0 haya sido satisfecho:

(i)  cuaquier pago de Cantidades Adicionales, tal y como se definen en el apartado 2.20.2.4 del
presente Folleto;

(i)  con respecto de las Preferred Securities acumulativas, s existieran, aquellos dividendos
acumulados devengados y no satisfechos en periodos anteriores;

(iii) en caso de amortizacion, cualquiera que sea € motivo, de cualquier serie de Preferred
Securities, el importe de los dividendos devengados y no satisfechos correspondientes a
periodo de dividendo en curso, haya sido declarado o no, y hasta la fecha establecida parala
amortizacion (asi como, con respecto alasPreferred Securities acumulativas el importe de
cualquier dividendo devengado y no satisfecho, haya sido declarado o no, hasta la fecha
establecida parala amortizacion).

Seincluyen dentro de los dividendos preferentes, los dividendos abonados por UNION FENOSA,
en virtud de cualquier garantia sobre Preferred Securities.

Se entiende por "Beneficio Distribuible", en cada momento, el Beneficio neto consolidado del
Grupo Union Fenosa calculado de acuerdo con los Ultimos estados financieros consolidados
auditados de UNION FENOSA, aprobados por la Junta General de Accionistas de UNION
FENOSA.

Se entiende por “GRUPO UNION FENOSA” el integrado por UNION FENOSA vy sus filides
consolidadas (de acuerdo con lo establecido en losarticulos 42 a49 del Cédigo de Comercio, enlos
articulos 1 a3 del Real Decreto 1815/1991, de 20 dediciembrey enlosarticulos 78 a96 delaLey
43/1995, de 27 de diciembre).

La limitacion prevista anteriormente no se aplicara en @ caso de que UNION FENOSA haya
declarado o pagado dividendos, o haya constituido una provisién de fondos para € pago de
dividendos a los titulares de acciones ordinarias o de otros valores del propio Garante de rango
inferior a las Participaciones Preferentes objeto de la Garantia (salvo que el pago se efectuara
mediante la entrega de acciones ordinarias o valores de rango inferior del propio Garante), o en €
caso de que de cualquier otraforma el Garante realice cualquier reparto de fondos a favor de los
titulares de las acciones que formen parte de su capital o de otros valores de rango inferior, 0
amortice o rescate o adquiera a titulo onerosos acciones que formen parte de su capitd u otros
valores de rango inferior a las Participaciones Preferentes. Se hace constar que, con cargo a los
resultados del gercicio 2002, UNION FENOSA ha abonado a los titulares de acciones ordinarias
un dividendo a cuenta, por lo que no sera de aplicacion lalimitacion prevista hasta, en su caso, la
aprobacién de las cuentas anual es correspondientes al gjercicio 2003.
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No obstante, sin que ello obligue a pago de dividendos preferentes, se podran realizar las siguientes
operaciones de

(i)  conversidn o canje por acciones o valores de rango inferior del propio Garante;

(i)  amortizacién, rescate o adquisicion con arreglo alo previsto en los planes de opciones para
empleados ddl Garante, y

(iii)  adquisicién de acciones en operaciones de autocartera.

Se hace constar que, alafecha del presente Folleto, ni el Emisor, ni ninguna sociedad del Grupo
UNION FENOSA ha redizado ninguna emision de Preferred Capital Securities o Preferred
Securities, ni UNION FENOSA ha prestado garantia alguna respecto de ninguna emision con €
mismo rango que la Garantia otorgada en este Folleto.

b.2.  Supuestos de percepcion parcial.

No obstante lo dispuesto en el apartado b.1 anterior, los titulares de Participaciones Preferentes
tendran derecho a percibir un dividendo parcial a prorrata hasta el limite que, de acuerdo con los
calculos que resulten de lo previsto en los dos supuestos anteriores, fuere posible, conforme se
describe en el apartado d.3.

b.3. Formade pago.

Cuando los titulares de Participaciones Preferentes tuvieran derecho a percibir dividendos por no
darse los supuestos del apartado b.1:

a Si el Emisor dispusiera de beneficios libremente disponibles para efectuar €l pago del
dividendo, el Emisor estara obligado a pagar €l dividendo. Si el Emisor incumpliese esta
obligacion, el Garante efectuara el pago en virtud de la Garantia.

b) Si e Emisor no dispusiera de beneficios libremente disponibles para efectuar el pago del
dividendo, el Garante efectuara €l pago directamente de acuerdo con los términos de la
Garantia.

C) Caracter no acumulativo del dividendo

Si, por darse alguno de los supuestos previstos en el apartado b.1 anterior, el Emisor no declarase
Dividendos Preferentes respecto de una fecha de pago determinada, los titulares de Participaciones
Preferentes perderén su derecho arecibirlo, y ni e Emisor ni el Garante tendrén obligacion de pagar ni €l
dividendo correspondiente a ese periodo, ni intereses sobre el mismo, aun cuando en fechas de pago
posteriores el Emisor cumplacon sus obligaciones de abonar dividendosalas Participaciones Preferentes.
Esta regla sera también aplicable, con respecto a la parte no percibida, en los supuestos de percepcion
parcia previstos en el apartado b.2. anterior.

Si el Emisor dgjara de abonar dividendos por razones distintas de las contempladas en € apartado b.1,
dichos dividendos serén satisfechos por €l Garante en virtud de la Garantia. De no hacerlo el Garante, los
titulares de Participaciones Preferentes podran ejercitar sus derechos contra el Garante.

d) Disposiciones generales

d.1. Elimpago de dividendos tanto por el Emisor como por el Garante seracomunicado alaCNMV por
el Emisor através de la Entidad de Enlace como hecho relevante.

d.2. Laobligacion de pago de dividendos por €l Emisor se entendera satisfecha cuando el Garantepague
dichos dividendos, y en lamedida en que lo haga.

d.3. En €l supuesto de pago parcial descrito en el apartado b.2., los dividendos correspondientes a las

Participaciones Preferentesy lasdemasPreferred Securities, si existieren, sedeclararan aprorrata,
de tal forma que en dicho pago parcial se tendrd en cuenta que: (@) € cociente entre el importe
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efectivo de dividendos pagados durante ese gjercicio alas Participaciones Preferentesy el importe
efectivo de dividendos pagados durante ese gjercicio alasPreferred Securities, si existieren, sea
igual & (b) lacantidad que se hubiese pagado alas Participaciones Preferentes de no haber existido
limitacion alguna al pago de dividendos entre la cantidad que se hubiese pagado a las Preferred
Securities, s existieren, de no haber existido limitacién aguna a pago de dividendos. En
consecuencia, € importe que por dividendos percibirian los titulares de las Participaciones
Preferentes estaria en funcion, en este supuesto, del importe total de Preferred Securities en
circulacion en e momento del pago y de los dividendos preferentes a los que pudieran tener
derecho esas otras Preferred Securities.

d4. Si por razén del Beneficio Distribuible no se pagaran dividendos a los titulares de las
Parti ci paciones Preferentes, el Emisor no pagara dividendos a sus Participaciones Ordinarias.

d.5. Los titulares de las Participaciones Preferentes no tendran otro derecho a participar en los
beneficios del Emisor y del Garante que los establecidos en el presente Folleto.

2.10.2 Régimen delasubasta en el caso de programas de emisiones de pagar és de empresa
No aplicable.
2.10.3 Fechas, lugar, entidadesy procedimiento para el pago de dividendos

1. El dividendo se devengara desde |a Fecha de Desembol so, se calculara sobre unabase de 365 diasy
sera pagadero por trimestres vencidos, quedando fijadas las siguientes fechas de pago por parte del
Emisor: 20 de mayo, 20 de agosto, 20 noviembrey 20 de febrero de cada afio. El primer dividendo
se pagara el 20 de agosto de 2003.

2. El importe del dividendo a pagar en cada trimestre, los dias 20 de mayo, 20 de agosto, 20
noviembre y 20 de febrero de cada afio, sera, conforme a lo previsto en €l apartado 2.10.1 a), €
resultado de aplicar, paracada Participacion Preferente, el tipo correspondiente (con el diferencial)
a valor nominal, dividir € producto por cuatro y redondear hastael céntimo de euro més proximo
(en €l caso de medio céntimo de euro, a alza).

3. Tendran derecho a cobro del dividendo lostitulares de Participaciones Preferentes inscritos en los
registros contables de IBERCLEAR y sus Entidades Participantesal cierre del diahabil anterior del
sefialado como fecha de pago.

4, El serviciofinanciero correspondiente alas Parti ci paciones Preferentes seraatendido por €l Agente
de Pagos, quien, con motivo del pago de cada dividendo, ya se realice dicho pago por el Emisor o,
en su defecto, por € Garante, recibira la cantidad que corresponda por tal concepto para su
distribucion, através de IBERCLEAR, entre lostitulares de | as Participaciones Preferentes.

5. Si agunafechade pago no fuera dia habil a los efectos de realizacion de operaciones en euros, €l

pago del dividendo se efectuara el dia habil inmediatamente posterior para operaciones en euros
(salvo en € supuesto de que éste lo fuera del siguiente gjercicio fiscal, caso en el que se pagara el
dia habil inmediatamente precedente), sin que €llo tenga repercusion de ningun tipo en la cuantia
del abono.

211 Amortizacion delas Participaciones Preferentes

2.11.1 Preciodeamortizacion

Cada Participacion Preferente objeto de la presente Emision concede a su titular, en e supuesto de

amortizacion total o parcial, derecho a percibir un precio de amortizacién que consistira en su valor

nominal més un importe igual a dividendo devengado y no pagado correspondiente al trimestre en curso,

haya sido declarado o no, hastala fecha establecida parala amortizacion (el “ Precio de Amortizacion”).

2.11.2 Fecha, lugar y procedimiento de amortizacion

L as Participaciones Preferentes se emiten por tiempo indefinido. Sin embargo, podran amortizarsetotal o
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parcialmente, avoluntad del Emisor (y no asolicitud delosinversores), en cualquier momento a partir del
décimo afio desde la Fecha de Desembol so.

En €l caso de amortizacién parcial de Participaciones Preferentes en circul acion, ésta serealizaramediante
una reduccion proporciona del valor nominal de cada una de las Participaciones Preferentes, de tal forma
gue todos los titul ares de Partici paciones Preferentes reciban €l mismo trato.

No obstante lo sefialado en los parrafos anteriores, en |os supuestos en que:

i. nazcaparad Emisor o para el Garante la obligacién de efectuar €l pago de alguna Cantidad
Adicional (seguin se define en los apartados 2.28.1y 2.20.2.4 siguientes del Folleto); o

ii. seexijaa UNION FENOSA FINANCE BV la realizacion de cualesquiera retenciones o
deducciones, por razén de tributos, gravamenes o exacciones de cuaquier naturaleza
impuestas por las leyes holandesas, en los pagos a realizar por intereses devengados por
préstamos entre el Emisor y UNION FENOSA FINANCE BV, en relacion con cualquier serie
de Preferred Capital Securities o,

iii. seproduzcauna alteracion sustancial adversa del régimen fiscal aplicable al Emisor y/o alas
transacciones llevadas a cabo por éste o por cualquiera de las sociedades del Grupo Unién
Fenosa, enrelacion con los préstamos otorgados por €l Emisor conlosfondos obtenidosdela
Emision, en las distintas jurisdicciones implicadas,

el Emisor, podra amortizar, en cualquier momento, en su totalidad, las Participaciones Preferentes.

L adecision de amortizacion deberd ser notificada, con carécter irrevocable, por el Emisor, por medio dela
Entidad de Enlace, alos titulares de las Participaciones Preferentes con una antelacion de entre 30 y 60
dias naturales respecto de la fecha sefidlada para la amortizacion. Dicha comunicacion se llevard a cabo
ante la CNMV y mediante la publicacion del correspondiente anuncio en el Boletin de Cotizacion del

Mercado A.l.A.F. de Renta Fija asi como en un periédico de difusién nacional en Espafia.

El Emisor abonara al Agente de Pagos, para su distribucion a los titulares de las Participaciones
Preferentes que figuren en losregistros contables de IBERCLEAR y sus Entidades Participantes, €l Precio
de Amortizacion. E1 pago del Precio de Amortizacion se halla garantizado por UNION FENOSA, en los
términos que se indican en el apartado 2.20.2 de este Folleto.

No se requiere autorizacion de los titulares de Participaciones Preferentes para la amortizacion de las
mismas.

Unavez se haya notificado la amortizacion alos titulares de las Participaciones Preferentes, y se hayan
depositado los fondos correspondientes, se extinguiran todos los derechos de los titulares de las
Participaciones Preferentes destinadas a ser amortizadas, excepto el derecho de los mismos a percibir el
Precio de Amortizacion, y tales Participaciones Preferentes dgjaran de estar en circulacién y se darédn de
baja en los correspondientes registros.

En el caso de que el Emisor 0 € Garante, en virtud de la Garantia, retengan indebidamente € pago del
Precio de Amortizacion relativo alas Participaciones Preferentes, o no procedan a su pago, los dividendos
correspondientes a las mismas seguiran devengandose al tipo sefialado en el apartado 2.10 desde lafecha
establ ecida para la amortizacion hasta la fecha de pago efectivo del Precio de Amortizacion.

2.11.3 Adquisicion por entidades del Grupo UNION FENOSA para su amortizacion

El Emisor, UNION FENOSA, o cualesquiera de sus respectivas filiales, con sujecion a lalegislacion
aplicable (incluyendo, sin limitacion la Ley de Sociedades de Responsabilidad Limitada del Estado de
Delaware (EE.UU.) y las leyes y normas espafiolas correspondientes) podran, en cualquier momento,
adquirir las Participaciones Preferentes que estén en circulacién mediante los mecanismos que sean
aplicables de conformidad con lalegislacion vigente en el momento de la adquisicion.

El Grupo UNION FENOSA podra comprar en e mercado Participaciones Preferentes para su
amortizacién, hasta un maximo del 10% del total emitido, desde el momento en que las Participaciones
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Preferentes estén admitidas a cotizacion. Dicha compra podra producirse a un precio inferior a valor
nominal.

L as Participaciones Preferentes asi adquiridas por € Emisor se amortizaran inmediatamente de acuerdo
con € Acuerdo de Constitucién y formaran parte del capital social autorizado pero no emitido del
EMISOR.

2.12  Informacionrelativaalascondicionesdeconversion en el caso deemisionesde obligaciones
convertibles en acciones del Emisor

No procede.

2.13 Informacion relativaalascondicionesdecanjeen el caso deemisionesdevalor escanjeables
por acciones del Emisor

No procede.

2.14  Informacionrelativaalascondicionesdecanjeen el caso deemisionesdevalor escanjeables
por acciones de una sociedad distinta del Emisor

No procede.

2.15 Informacion relativa a las condiciones de conversiéon en el caso de emisiones de valores
convertibles en acciones de una sociedad distinta del Emisor

No procede.

2.16 Informacién relativa a las condiciones de conversién en el caso de emisiones de valores
distintos de obligaciones convertibles por acciones del Emisor

No procede.
2.17 Serviciofinanciero dela Emision

El servicio financiero delaEmision, enlo que respectaal pago de dividendos, del precio deamortizaciony
de la cuota de liquidacion de las Participaciones Preferentes sera atendido, en su caso, por €l Agente de
Pagos.

2.18 Determinacion del tipo de dividendo efectivo para el inver sor

L as Participaciones Preferentes objeto de esta Emision devengaran, con las restricciones descritas en el
apartado 2.10.1 anterior, un dividendo preferente y no acumulativo desde |a Fecha de Desembolso y hasta
el 20 de mayo de 2013, equivalente a Euribor a 3 meses més un diferencial de 0,250% (T.A.E.),
equivaente aun tipo de interés nominal anual de 0,250%, sobre el importe nominal delas mismas, conun
minimo del 4,250% (T.A.E.), equivalente a un tipo de interés nominal anual de 4,184% y un maximo del
7,000% (T.A.E.), equivalente a un tipo de interés nominal anual de 6,823%. A partir de la citada fecha, el
tipo de interés sera el Euribor a 3 meses més un diferencial del 4,000% (T.A.E.), equivalente aun tipo de
interés nominal anual de 3,941%, pagadero por trimestres vencidos.

Los inversores deberan tener en cuentalafacultad del Emisor de proceder alaamortizacién total o parcial
de las Participaciones Preferentes objeto de esta Emisién referidaen el apartado 2.11 anterior.

2.19  Coste€fectivo previsto para el Emisor

2.19.1 Costesiniciales

Los gastos de emisién previstos para tramites oficiales y otros relacionados con la colocacion de la
Emision ascienden aproximadamente a 8,064% del importe nominal de la misma y se detraeran del

importe bruto que recibira el Emisor en la Fecha de Desembolso. A continuacion se desglosan de forma
orientativa dichos gastos a cargo del Emisor:

43



TasasCNMV, AIAF eIBERCLEAR 0,010%
Comision de aseguramiento 1,000 %
Comision de colocacion 6,000 %
Comision de Direccion 1,000 %
Otros gastos (enlace, publicidad, 0,054%
asesores legales, etc..)

TOTAL 8,064%

2.19.2 Costes Periodicos

Ademas de costes tales como publicaciones, comunicaciones, etc., el Emisor soportard un coste periddico
correspondiente a dividendo de las Parti ci paciones Preferentes que pagara trimestralmente, en todo caso
sujeto alo establecido en el apartado 2.10.1 anterior.

Coste financiero minimo (Dividendos Preferentes) | 4,250 % T.A.E.
Otros Costes 0,164%
TOTAL COSTES PERIODICOS 4,414%

El coste efectivo anual estard en funcion del vencimiento de la Emision. A efectos de célculo del coste
efectivo y suponiendo que se produjeralaamortizacién dela Emisién el 20 de mayo de 2013 coincidiendo
con lafecha de pago de dividendos, dicho coste efectivo anual seriadel 5,483%.

220 Garantiasdela Emision
2.20.1 Garantiasreales

No procede.

2.20.2 Garantias personales deterceros

La Comision Ejecutiva de UNION FENOSA, con fecha de 12 de febrero de 2003, aprob6 garantizar la
Emision con caracter irrevocable y solidario. Como Anexo 3 a presente Folleto | nformativo se acompafia
copia de los acuerdos de la Comision Ejecutiva. Adicionalmente, con fecha de 9 de abril de 2003, por
UNION FENOSA se han fijado |os términos concretos de la garantia, segiin € texto de la Garantia que se
adjunta en & Anexo 6 cuyo contenido se resume en el presente apartado 2.20.2.

2.20.2.1 Pagos Garantizados

Con sujecion a las limitaciones contenidas en los apartados siguientes, €l Garante se compromete
irrevocablemente a pagar a los titulares de las Participaciones Preferentes la totalidad de los Pagos
Garantizados (excepto en la medida en que dichos importes sean hechos efectivos por el Emisor) en la
forma y en e momento en que sean debidos, con independencia de cualquier excepcion, derecho de
compensacion o reconvencion que pueda corresponder al Emisor o ser invocado por éste. La presente
Garantiaes solidaria e irrevocable.

A los efectos de esta Garantia, “ Pagos Garantizados” significa, sin duplicidad,

(i)  cuaquier Dividendo Preferente de las Participaciones Preferentes devengado pero no pagado,
correspondiente a periodo trimestral de devengo inmediatamente anterior;

(i) € Preciode Amortizacion delas Participaciones Preferentes que sean amorti zadas por el Emisor de
acuerdo con € apartado 2.11.2, por un importe igual a vaor nominal de las Participaciones
Preferentes mas | os dividendos devengados y no pagados correspondientes ala fecha de dividendo
en curso, haya sido declarado o no, y hastalafecha prevista paralaamortizacion.;



(iii)  laCuota de Liquidacion que corresponda a cada Parti cipacion Preferente en caso de liquidacion, y
gue seraigua al valor nominal de las Participaciones Preferentes incrementado en un importe
equivaente a los dividendos devengados y no pagados correspondientes a la fecha de dividendo en
curso y hastalafechade pago, y

(iv)  cuaquier Cantidad Adicional que deba pagar e Emisor o UNION FENOSA.

En relacion con los epigrafes (i) v (iii) del parrafo anterior, debe tenerse en cuentalo siguiente:

@ En cuanto al epigrafe (i), € Garante Unicamente tendra obligacion de abonar € Dividendo
Preferente del as Participaciones Preferentes cuando lostitulares tengan derecho apercibirlo (es
decir, cuando el Beneficio Distribuible sea suficiente, tal y como se describe en el apartado
2.10.1.b.1) de este Falleto), pero el Emisor no efectle el pago. En caso contrario, lostitulares de
Participaciones Preferentes no podran dirigirse al Garante parareclamarle e pago. Estalimitacién
no sera aplicable si el Garante paga dividendos alos titulares de sus acciones ordinarias u otros
valores del Garante de rango inferior a las Participaciones Preferentes. Este punto se desarrolla
con mayor detalle en el apartado 2.20.2.2 siguiente.

(b) En cuanto al epigrafe (iii), las Cuotas de Liquidacién que el Garante tenga obligacion de abonar
podran verse reducidas por laexistenciade un proceso de (i) liquidacién o disolucién del Garante,
o (ii) de reduccion del capital socia de acuerdo con €l articulo 169 de la Ley de Sociedades
Andnimas, tal y como se establece en € apartado 2.20.2.3 siguiente.

2.20.2.2 LimitacionesdelosPagosGarantizadosen relacion con dividendosdelas Par ticipaciones
Preferentes.

El Garante no estaréd obligado arealizar Pagos Garantizados en relacién con | os dividendos preferentes de
| as Participaciones Preferentes en lamedida en que la suma de dichos dividendos, junto con:

(i)  cuaquier dividendo preferente pagado durante €l gercicio en curso; y,

(i)  Cudquier dividendo preferente que se propusiera abonar durante el trimestre
natural en curso respecto de lasPreferred Securities,

excedieradel Beneficio Distribuible (tal y como se define en el apartado 2.10.1.b.1 anterior).

A efectosdelo establecido en € parrafo anterior, se contabilizaran como dividendos preferentes ademas de
cualquier dividendo preferente que hayan de ser 0 hayan sido satisfechos, (i) cualquier pago de Cantidades
Adicionales, (ii) con respecto de lasPreferred Securitiesacumulativas, si existieran, aguellosdividendos
acumulados devengados y no satisfechos en periodos anteriores, y (iii) en caso de amortizacion de
cualquier serie de Preferred Securities, e importe de los dividendos devengados y no satisfechos
correspondientes al periodo de dividendo en curso, haya sido declarado o no, y hasta la fecha establecida
para la amortizacién (asi como, con respecto a las Preferred Securities acumulativas € importe de
cualesquiera dividendos devengados y no satisfechos, hayan sido declarados o no, hasta la fecha
establecida parala amortizacion).

Se incluyen dentro de los dividendos preferentes, los dividiendos abonados por UNION FENOSA, en
virtud de cualquier garantia otorgada sobre Preferred Securities.

La limitacion prevista en los dos parrafos anteriores no se aplicara en el caso de que UNION FENOSA

haya declarado o pagado dividendos, o haya constituido una provision de fondos para €l pago de

dividendos alostitulares de sus acciones ordinarias o de valores del propio Garante derango inferior alas
Participaciones Preferentes objeto de la Garantia (salvo que €l pago se efectuara mediante entrega de
acciones u otros valores de rango inferior del propio Garante), o en €l caso de que de cualquier otraforma
el Garante realice cualquier reparto de fondos afavor de lostitulares de las acciones ordinarias o de otros
valores de rango inferior, 0 amortice, rescate o adquiera atitulo oneroso acciones que formen parte de su
capital u otrosvaloresderango inferior alas Participaciones Preferentes. No obstante, sin queello obligue
al pago de dividendos preferentes, se podran realizar |as siguientes operaciones de:

(i)  conversién o canje por acciones o valores de rango inferior del propio Garante,
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(i) amortizacion, rescate o adquisicion con arreglo a lo previsto en los planes de opciones para
empleados del Garante, y

(iii)  adquisicién de acciones en operaciones de autocartera.

2.20.2.3 LimitacionesdelosPagos Garantizadosen relacion con las Cuotasde Liquidacion delas
Participaciones Preferentes.

Si en e momento en que el Garante tuviera que efectuar pagos de Cuotas de Liquidacion en relacion con
las Participaciones Preferentes (tal y como se definen en el apartado 2.4.1.2.1), se hubieran iniciado los
tramites, 0 éstos estuviesen pendientes de ser iniciados, para

(i) laliquidacion o disolucion voluntaria o involuntaria del Garante, o

(i) para una reduccion del capital social del Garante conforme a articulo 169 delaLey de
Sociedades Anénimas,

dichas Cuotas de Liquidacién junto con cualquier cuota de liquidacion pagadera en relacién con todas
aquellas Preferred Securities incluidas, si las hubiere, las de mejor rango emitidas por € Garante no
superaran €l importe de la cuota de liquidacion que se hubiera pagado con cargo alos activos del Garante
si todos los valores citados hubiesen sido emitidos por €l Garante y se hubiesen situado, en orden de
prelacién (i) por detras detodas|as obligacionesdel Garante (i) pari passu con Preferred Securitiesy (iii)
por delante delas acciones ordinarias del Garante.

Todo €llo, después del pago integro, de acuerdo con la legislacién espariola, a todos los acreedores del
Garante, incluidos los titulares de su deuda subordinada, pero excluyendo alos beneficiarios de cualquier
garantia o derecho contractual que se sitlien, en orden de prelacién, a mismo nivel que, o por detrasde, la
Garantia

El Garante se compromete, como titular de la totalidad de las Participaciones Ordinarias del Emisor, a
mantener directao indirectamentelatitularidad del 100% de |as Participaciones Ordinarias del Emisor, asi
como ano permitir ni adoptar medidas de ninguna clase paralaliquidacion o disolucion del Emisor, salvo
enloscasosde (i) disolucién o liquidacion del Garante, o (i) reduccion de su capital social de acuerdo con
€ articulo 169 de la L ey de Sociedades Anénimas.

En los casos de (i) liquidacién o disolucion del Garante, o de (i) una reduccion de su capital social de
acuerdo con lo establecido en € articulo 169 de la Ley de Sociedades Andnimas, € Garante se
compromete a que sea convocada una Junta General Extraordinaria de Accionistas del Emisor para
proponer laliquidacion del Emisor.

2.20.2.4 Retenciones. Cantidad Adicional

Los Pagos Garantizados efectuados en virtud de la Garantia respecto de cada una de las Participaciones
Preferentes se efectuaran practicando las retenciones o deducciones a cuenta de impuestos, tributos,
gravamenes o exacciones de cualquier naturaleza que correspondan de conformidad con la legislacion
fiscal espafiola vigente en cada momento.

Sin perjuicio de lo anterior, en lamedida en que se den las dos circunstancias siguientes:

0] Que d Garante deba practicar con arreglo a la legislacion fiscal espafiola alguna
retencién o deduccion a cuenta de los impuestos a satisfacer a Espafia por parte de los
titulares de las Participaciones Preferentes en relacion a las cantidades pagadas a los
mismos, y;

(i) Que los citadostitulares de Partici paciones Pref erentes acrediten no poder deducir dela
cuota resultante de su impuesto sobre la renta la tributacién ef ectivamente soportada en
relacion alas cantidades pagadas,

la cantidad debida por e Garante debera incrementarse en la cuantia necesaria (en adelante “ Cantidad

Adicional”) paraasegurar que, después de larealizacion de la citada retencion o deduccion, lostitulares de
|as Participaciones Preferentes perciban una cantidad netaigua ala cantidad que hubieran percibido de no
haberse requerido la préctica de dicharetencién o deduccién.
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No obstante, el Garante no esta obligado a abonar tal Cantidad Adicional a un titular de Participaciones
Preferentes (0 a unatercera parte por cuentadd titular de las mismas) enlos siguientes casos:

0 si €l titular de las Participaciones Preferentes es residente en Esparia a efectos del Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas o del |mpuesto sobre Sociedades; a estos efectos, se
entendera que €l titular de las participaciones preferentes es residente en Espafia si, después
de que € Emisor o e Garante haya notificado a dicho titular sobre la obligacion de aplicar
retenciones o deducciones, e mismo no ha acreditado su no residenciafiscal en Espafia; o

(i) si dichosimpuestos, tributos, gravamenes o exacciones sobre | as Partici paciones Preferentes
traen su causa de la condicion del titular de las mismas de no residente fiscal con
establecimiento permanente en Espafia; o

(iii) si €l titular de las Participaciones Preferentes, siendo no residente fiscal en Espafia, no haya
justificado debidamente algiin motivo de exencidn que, de haber sido aegado, hubiera dado
lugar alano aplicacién de la citada retencion o deduccion.

Las obligaciones del Emisor o del Garante de pagar dicha Cantidad Adicional estan supeditadas a las
limitaciones derivadas del Beneficio Distribuible, tal y como se describe en los apartados 2.20.2.2 y
2.20.2.3 anteriores.

2.20.2.5 Pagosaprorrata

En el caso de que las cantidades descritas en los apartados 2.20.2.1 y 2.20.2.4 anteriores no fuesen
pagaderas en su totalidad por razén de las limitaciones sefialadas en los apartados 2.20.2.2 y 2.20.2.3,
dichas cantidades se abonaran a prorrata en proporcion alas cantidades que se habrian pagado de no haber
existido tales limitaciones.

2.20.2.6 CanjedelasParticipacionesPreferentesen caso dequeel Emisor o el Garantedeba pagar
una Cantidad Adicional o de que UNION FENOSA FINANCE BV deba realizar
retenciones o deducciones por exigencia de la nor mativa holandesa de aplicacion

Si, en cualquier momento después de la Emisién de las Participaciones Preferentes;

(i) el Emisor o € Garante (en virtud de la Garantia) se vieran obligados a pagar una Cantidad
Adicional, 0

(ii) se exija a UNION FENOSA FINANCE B.V. la redizacion de cualesquiera retenciones o
deducciones, por razén de tributos, gravamenes o exacciones de cualquier naturaleza impuesta
por lalegislacion holandesa, en los pagos arealizar por intereses devengados por préstamos entre
e Emisor y UNION FENOSA FINANCE B.V., en relacion con laEmision, o

(iii) se produzca unaalteracion sustancial adversadel régimen fiscal aplicable al Emisor y/o alas
transacciones llevadas a cabo por éste o por cualquiera de las sociedades del Grupo Union
Fenosa, en relacién con los préstamos otorgados por el Emisor con los fondos obtenidos de la
Emision, en las distintas jurisdicciones implicadas,

el Emisor o el Garante tendran derecho, pero en ningln caso obligacién, a ofrecer alos titulares de las
Participaciones Preferentes, el canje de las mismas por Preferred Securities(las“ Nuevas Participaciones
Preferentes”) emitidas por otrafilial del Garante (El “Nuevo Emisor”), con un valor nominal y una Cuota
de Liquidacién equivalentes alosdelas Parti ci paciones Preferentes, o por otros val ores negociables, como
pueden ser bonos u obligaciones, emitidos por UNION FENOSA, S.A. o por una filiad de UNION
FENOSA con lagarantiade éstay con |as siguientes caracteristicas;

a) de rango de prelacion de créditosigual o superior al de las Participaciones Preferentes.
b) Con vencimiento no anterior a 20 de mayo de 2013
¢) Con caracteristicas de rentabilidad y liquidez al menos equiparables alas de |as Participaciones

Preferentes.
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La oferta de las Nuevas Participaciones Preferentes se notificara a los titulares de Participaciones
Preferentes mediante su publicacion por la Entidad de Enlace en un periodico de difusion nacional en
Espafia. La propia Entidad de Enlace se encargard de comunicar ala CNMV esta circunstancia.

El Emisor o el Garante podra ofrecer las Nuevas Participaciones Preferentes en canje siempre que se
cumplan los siguientes requisitos:

(i) SilasParticipaciones Preferentes canjeadas se hallaran en lafechadeinicio delaofertade canje
cotizando en AIAF Mercado de Renta Fja, €l Garante redlizara todas las acciones que sean
necesarias para que, en la fecha en que se lleve a cabo el canje, las Nuevas Participaciones
Preferentes ofrrecidas en canje sean admitidas a cotizacién en dicho mercado.

(ii) Laofertade canje, en caso de llevarse a cabo, tendré una duracion minimade 2 meses.

(iii) Las Nuevas Participaciones Preferentes ofrecidas en canje tendran idénticos términos que las
Participaciones Preferentes y las obligaciones de pago del Nuevo Emisor derivadas de las
mismas quedaran cubiertas por la Garantia. Unicamente se diferenciaran en los términos
relativos a pagos de Cantidades Adicionales, referidos a la legislacion aplicable a Nuevo
Emisor (y no aladel Estado de Delaware (EE.UU.)), y en el derecho de canje del Garantey €
Nuevo Emisor gjercitable en caso de Cantidades Adicionalesimpuestas por lanuevalegislacion
aplicable.

(iv) El Garante mantendra, directa o indirectamente, el 100% de las Participaciones Ordinarias del
Nuevo Emisor mientras existan Nuevas Participaciones Preferentes de | as entregadas en canje
en circulacion.

Losrequisitos previstos en los apartados (i); (ii); y (iv) anteriores seran también de aplicacion en el caso de
gue se ofrezcan en canje otros val ores negociables en |os términos anteriormente indicados.

Si el Emisor o el Garante ofrecelaposibilidad de canjear las Parti ci paciones Preferentes en circul aci 6n por
Nuevas Participaciones Preferentes, unavez transcurridos 60 dias desde €l inicio de dicha oferta, cesarala
obligacion del Emisor (y del Garante derivada de la Garantia) de pagar Cantidades Adicionales, y no se
podra pedir ni @ Emisor ni a Garante que paguen Cantidades Adicionales en relacién con las
Participaciones Preferentes, a partir de dicho momento.

Lo previsto en el parrafo anterior no afectara la posibilidad del Emisor de amortizar las Participaciones
Preferentes cuyos titulares no hubieran aceptado la oferta de canje de acuerdo con el procedimiento de
amortizacion de | as Participaciones Preferentes.

En todo caso, sera requisito previo a la realizacion del canje contemplado en el presente apartado €l
registro en la CNMV del correspondiente folleto informativo relativo a las Nuevas Participaciones
Preferentes o0 alos val ores negociables ofrecidos en canje.

2.20.2.7 Caracteristicasdelasobligacionesdel Garante bajola Garantia

)] El Garante renuncia a cualquier derecho o beneficio (de excusién, divisién u orden) que segin la
legislacion espafiola pudiera corresponderle en relacion con la oposicién a la realizacion de
cua quier pago en virtud de la Garantia.

(ii) Lasobligacionesy compromisos del Garante no se veran afectados por ninguna de las siguientes
circunstancias:

(@ larenuncia, bien por aplicacion de algun precepto legal o por cualquier otrarazén, a que €l
Emisor cumplacon alglin compromiso, término o condicion, implicito o explicito, relativo a
| as Parti cipaciones Preferentes; o

(b) la prérroga de la fecha de pago tanto de Dividendos Preferentes como del Precio de
Amortizacion, de las Cuotas de Liquidacién o de cualquier otra cantidad debidaen relacion
con las Participaciones Preferentes, o laprdrrogaotorgadaparael cumplimiento de cual quier
otra obligacion relacionada con las Partici paciones Preferentes; o
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(c)  cuaquier incumplimiento, omisién o retraso por parte de los titulares en €l gjercicio delos
derechos otorgados por |as Participaciones Preferentes ; o

(d) laliquidacién, disolucién, venta de cualquier bien dado en garantia, suspensién de pagos,
quiebra, procedimiento concursal o renegociacion de deuda que afecte al Emisor; o

(e)  cuaquier defecto o invalidez de las Participaciones Preferentes; o

(f)  latransaccion sobre cualquier obligacién garantizada por la Garantia o contraida en virtud de
laGarantia.

Lostitulares de las Participaciones Preferentes no tendran obligacion algunade notificar al Garante
€l acaecimiento de cuaquiera de las circunstancias arriba indicadas, ni de obtener su
consentimiento en relacion con las mismas.

Las obligaciones del Garante son independientes de las del Emisor, quedando aquél obligado como
deudor principal, y no podra exigirse de los titulares de las Parti cipaciones Preferentes que agoten
cualesquiera de sus derechos o adopten cualquier accion legal contra el Emisor antes de dirigirse
contrael Garante.

(iii)  El Garante se subrogara en todos los derechos de los titulares de las Participaciones Preferentes
frente a Emisor en relacion con las cantidades que el Garante hubiera hecho efectivas a dichos
titulares en virtud de la Garantia. EI Garante no podra gjercitar los derechos de los que seatitular
como consecuencia de la subrogacion si, en el momento de reclamar el pago al Emisor, existieran
cantidades debidas y pendientes de pago en virtud de la Garantia, salvo que estuviese obligado a
ello en virtud de disposiciones legales de obligado cumplimiento. Si el Garante recibiera alguna
cantidad por viade la subrogacién en contrade o estipulado en este apartado (iii), se compromete a
abonar el importe asi recibido alos titulares de las Participaciones Preferentes.

2.20.2.8 Otrasobligacionesdel Garanteen virtud dela Garantia

)] El Garante no emitira Preferred Securities que se sitten, en orden de prelacién, por delante de sus
obligaciones en virtud de la Garantia, ni emitira garantia alguna en relacion con Preferred
Securities de cuaquier filial suya s dicha garantia se situara en orden de prelacién, por delante de
la Garantia (incluyendo, a titulo meramente enunciativo, cualquier garantia que otorgue una
prioridad de pago en relacién con el Beneficio Distribuible), a menos que la Garantia se modifique
a fin de conceder a los titulares de las Participaciones Preferentes, los mismos derechos
contemplados en esos Preferred Securities o en esaotragarantia, deformaquelaGarantiasesitue,
en orden de prelacion, a mismo nivel, y tenga derechos en relacién con el Beneficio Distribuible
sustancialmente iguales alos de los citados valores 0 alos de la citada garantia.

(i)  El Garante se compromete amantener latitularidad del 100% de las acciones ordinarias del Emisor,
de formadirecta o indirecta, mientras existan Participaciones Preferentes en circulacion.

2.20.2.9 Finalizacién dela Garantia

En relacion con las Participaciones Preferentes, la Garantia venceray quedara sin efecto cuando se hayan
amortizado la totalidad de dichas Participaciones Preferentes, o cuando se hayan pagado integramente las
Cuotas de Liquidacion de las mismas. Sin embargo, en caso de que algun titular se viera obligado a
restituir alguna de las cantidades pagadas erroneamente en virtud de las Participaciones Preferenteso dela
Garantia por larazon que fuera, la Garantia quedara restabl ecida de forma automética.

En todo caso, la garantia siempre tendra el mismo saldo que el saldo vivo de la emisién de Participaciones
Preferentes.

2.20.2.10 Varios
)] Los acuerdosy compromisos contenidos en la Garantia vincul aran alos sucesores o cesionarios del

Garante. El Garante no transmitira sus obligaciones derivadas de la presente Garantiasin € previo
consentimiento delostitulares de las Parti cipaci ones Preferentes que representen, al menos, lasdos
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(if)

(iii)

(iv)

)

(vi)

terceraspartesdelas Cuotasde Liquidacion. Dicho consentimiento seraobtenido de acuerdo con el
procedimiento contenido en la Escritura de Constitucion (“Certificate of Formation”) y en los
Estatutos (“Limited Liability Company Agreement”) del Emisor y de acuerdo con la Delaware
Limited Liability Company Act (EE.UU.). Sin perjuicio delo anterior, no serén consideradas como
una transmision, ni requeriran el previo consentimiento de los titulares de las Participaciones
Preferentes, las Operaciones de Reorganizacion. A los efectos del presente apartado, se entendera
por Operacion de Reorgani zaci 6n cualesqui erafusiones, transformaci ones, escisiones, intercambio
0 venta de acciones, ventade lamayor parte de los activos, siemprey cuando serealicen aprecio de
mercado y la mayor parte de los fondos provenientes de la misma no se destine a la retribucién
dineraria de acciones ordinarias 0 ala recompra de valores de rango inferior alas Participaciones
Preferentes, u otras operaciones similares que afecten al Garante.

La Garantia solo podra ser modificada por escrito por el Garante con € consentimiento previo de
lostitulares de Participaciones Preferentes  que representen al menos las dosterceras partes de las
Cuotas de Liquidacién, de acuerdo con el procedimiento recogido en la Escritura de Constitucion
(“Memorandum of Association/Certificate of Formation”) y en los Estatutos (“Articles of
Association”) del Emisor y en laDelaware Limited Liability Company Act.

Se exceptiian de lo dispuesto en el parrafo anterior, los cambios:
(&  queselleven acabo envirtud delo dispuesto en €l apartado 2.20.2.8.(i) anterior;

(b) que no afecten negativamente a los derechos de los titulares de las Participaciones
Preferentes; o

(c) necesarios para llevar a efecto cualquiera de las Operaciones de Reorganizacion
contempladas en €l epigrafe 2.20.2.10.(i) anterior.

En dichos supuestos, el Garante podra modificar la Garantia sin el consentimiento de los titulares
de las Participaciones Preferentes.

Cualquier notificacién que haya de realizarse al Garante sera dirigida por fax (confirmada por carta
enviada por correo) a:

UNION FENOSA, SA.
Atn; D2 Rosa Cubero

Avenidade San Luis, 7728033 Madrid
Fax:91 201 53 36

Las notificaciones que debarealizar el Garante alostitulares de las Participaciones Preferentes en
virtud de la Garantia se llevaran a cabo mediante publicacion en un periddico de difusion nacional

en Espafia..

Cualquier notificacion que deba realizar el Garante que pueda ser calificada como informacion
relevante alaluz de la normativa espafiola del mercado de valores sera comunicada, también, ala
CNMV.

A efectos de la Garantia, no se tendran en consideracion las Participaciones Preferentes que
pudieran hallarse en poder del Garante o de cualquiera de sus filiales para fijar las mayorias
necesarias parala aprobacién de modificaciones, cesiones, €etc.

2.20.2.11 Ley Aplicable

Lapresente Garantia seregira por laley espafiolay se interpretara de acuerdo con lamisma.

2.20.3 Prelacion decréditos

Las obligaciones del Garante bajo |a Garantia se sittian, en orden de prel acion:

(i)

por delante de las acciones ordinarias del Garante.
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(i) pari passu con lasPreferred Securitiesdemejor rango si lashubiera, que pudieraemitir UNION
FENOSA, SA, y con cudquier otra garantia equiparable en sus términos a la prestada por
UNION FENOSA, SA. alas Participaciones Preferentes; y

(iii) por detrés de todos los acreedores comunes y subordinados del Garante (con exclusion de
cualquier garantia o derecho contractual con el mismo rango o inferior que la presente Garantia).

2.21  Leydecirculacion delosvalores

No existen restricciones a la libre transmisibilidad de | as Participaciones Preferentes, salvo que éstas no
podran ser vendidas ni de otra formatransferidas a personas residentes en |os Estados Unidos de América
(“US Persons’ segun se definen en laRegulacion Sde laUS Securities Act), excepto que dichas ventas o
transferencias satisfagan |os requisitos establecidos bajolaReguilacion SdelaSecuritiesAct, 0 queestén
exentas de registro conforme ala mencionada legislacion.

L as Parti ci paci ones Preferentes estan representadas mediante anotaciones en cuentay latransmision delas
mismas puede realizarse por todos los medios previstos en el Articulo 13 del Acuerdo de Constitucion, y,
en el caso de Participaciones Preferentes inscritas en los registros contables de IBERCLEAR y sus
Entidades Participantes, de conformidad con lo previsto en la normativa espafiola reguladora de la
representacion de val ores por medio de anotaciones en cuenta.

2.22  Mercados secundarios organizados, nacionales o extranjeros, en donde se solicitara la
admision a negociacion oficial delas Participaciones Preferentes

E1 Emisor solicitara la inclusion de |a presente Emision de Participaciones Preferentes en € Sistema
Estandarizado de Cotizacion en A.l.A.F. Mercado de Renta Fija, mercado secundario organizado de
valores, creado por la Asociacion de Intermediarios de Activos Financieros y autorizado por Orden
Ministerial de 1 de agosto de 1991, y quetiene el caréacter de mercado secundario oficial desde la entrada
en vigor de la Ley 37/1998, de 16 de noviembre, de reforma de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Vaores (B.O.E. del 17 de noviembre).

E1 Emisor se compromete arealizar con lamayor diligencia posible todos |os tramites pertinentes con €l
objetivo de que la admision a cotizacion de la presente Emision sea efectiva como maximo en € plazo de
(45) dias a partir de la Fecha de Desembolso. En caso de imposibilidad de cumplimiento de dicho plazo
de admision a cotizacién, dicha circunstancia, asi como los motivos que causan tal imposibilidad, seran
hechos publicos por el Emisor en a menos un periddico de amplia difusidon nacional en Espafiay se
comunicaran alaCNMV, sin perjuicio dela eventual responsabilidad contractual del Emisor.

E1 Emisor hace constar que conoce los requisitosy condiciones exigidas paralaadmisién, permanenciay
exclusion de los vaores que rigen en A.lLA.F. Mercado de Renta Fija, segin lalegislacién vigente, y las
normas de su organismo rector. Asimismo, el Emisor acepta cumplir dichos requerimientos.

El Emisor solicitara la inclusion de la Emision en IBERCLEAR, en cuyos registros se inscribira la
totalidad de laEmisién. E1 Emisor ha designado a IBERCLEAR como entidad encargada del registro y
liquidacién de las Participaciones Preferentes, en virtud de los acuerdos adoptados por su Consegjo de
Administracion con fechade 7 y 26 de marzo de 2003.

Con €l fin ce coordinar y controlar la negociacion de las Participaciones Preferentes en el Mercado
A.lLA.F. de Renta Fija, el Emisor ha designado a SCHI como Entidad de Enlace en los términos que se
recogen en € Contrato de Enlace y Agencia de Pagos.

2.23  Procedimiento desuscripcion

2.23.1 Colectivodeinversoresalosque se ofrecen losvalores

La presente Emisién de Participaciones Preferentes del Emisor se dirige a todo tipo de inversores en
Espafia, unavez inscrito el presente Folleto en losregistros oficialesdelaCNMV.

Se hace constar que las Participaciones Preferentes objeto de la presente emision no han sido ni serén
registradas bajo la United States Securities Act de 1933 (la "US Securities Act") ni aprobadas o
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desaprobadas por la United States Securities and Exchange Commission (la "SEC") ni por ninguna otra
autoridad de los Estados Unidos de América. Por tanto, la presente emision de Partici paciones Preferentes
no esta dirigida a los Estados Unidos o a personas de los Estados Unidos de América ("U.S. persons'
segun se definen en la Regulation S de la US Securities Act).No se podran realizar operaciones de
cobertura sobre las Participaciones Preferentes a menos que se cumpla con lo establecido en la US
Securities Act.

2.23.2 Aptitud delosvaloresparacubrir exigenciaslegalesdeinver sion dedeter minadasentidades

De conformidad con |o establecido en la Orden Ministerial de 1 de agosto de 1991y en el articulo 17.1.a)
del Reglamento de Instituciones de Inversién Colectiva aprobado por Real Decreto 1393/1990, de 2 de
noviembre y modificado por el Real Decreto 91/2001, de 2 de febrero, las Participaciones Preferentes
seran aptas para cubrir las inversiones exigidas a las Instituciones de Inversion Colectiva en los términos
previstos por su regulacion especia una vez queden dichas Participaciones Preferentes admitidas a
cotizacion en A.l.A.F. Mercado de Renta Fija.

Asimismo, en virtud del articulo 50 del Reglamento de Ordenacién'y Supervision de los Seguros Privados
aprobado por Real Decreto 2486/1998, de 20 de noviembre, |as Participaciones Preferentes seran aptas
para la inversion de las provisiones técnicas de las entidades aseguradoras, una vez queden dichas
Parti cipaciones Preferentes admitidas a cotizacion en el A.l.A.F. Mercado de Renta Fija.

Por Ultimo, a amparo delo dispuesto en el articulo 34.1 del Reglamento de Planesy Fondos de Pensiones
aprobado por Real Decreto 1307/1988 de 30 de septiembre, las Participaciones Preferentes seran aptas
paralainversion de los activos de los Fondos de Pensiones en los términos prescritos por la regulacién
citada una vez queden dichas Participaciones Preferentes admitidas a cotizacion en A.lLA.F. Mercado de
Renta Fija

2.23.3 Periodo desuscripcion

El Periodo de Suscripcion comenzara alas 8:30 horas del dia 14 de abril de 2003 y finalizara alas 15:00
horas del dia 16 de mayo de 2003.

2.23.4 Lugar y formadetramitar la suscripcion

2.23.4.1 Entidades antelas que se puede tramitar la suscripcién

La suscripcion de las Parti cipaciones Preferentes podra tramitarse ante cualquiera de | as entidades que se
indican en el apartado 2.24.1, segin el procedimiento que se describe en el siguiente apartado.

2.23.4.2 Reglasparalaformulacion, recepcion y tramitacién delas 6rdenes de suscripcion

La formulacion, recepcion y tramitacion de las Ordenes de Suscripcion se gjustarén al siguiente
procedimiento:

0] Las Ordenes de Suscripcion se presentardn ante cual quiera de |as Entidades Colocadoras dentro
del Periodo de Suscripcion, en €l horario de apertura a publico. A tal efecto, los peticionarios
deberan disponer de cuentas de efectivo y de valores en la Entidad Colocadora través de la cual
tramiten sus Ordenes de Suscripcion. La apertura de dichas cuentas estard libre de gastos si 1os
peticionarios no fuesen titulares de las mismas con anterioridad ala formulacion de las Ordenes
de Suscripcion. No obstante, respecto a los gastos que se deriven del mantenimiento y
cancelacion de dichas cuentas, las Entidades podran aplicar las comisiones que tengan previstas
en sus cuadros de tarifas.

Excepciona mente podran también presentarse Ordenes de Suscripcion ante los intermediarios
financieros en nimero, en ninglin caso, superior a2, distintos de las Entidades Colocadoras alos
gue serefiere el parrafo siguiente, autorizados por lalegislacidn vigente para efectuar estetipo de
actividades. En todo caso, de acuerdo con la legislacion vigente, estos intermediarios estaran
obligados a canalizar a través de la Entidad Colocadora Principal, ante la que asuman €l

compromiso referido anteriormente las Ordenes de Suscripcion que les sean formuladas por
inversores, respondiendo talesintermediarios financieros antela Entidad Col ocadoraPrincipal del
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(ii)

(iii)

(iv)

)

pago del precio de suscripcién delas Participaciones Preferentes correspondientes en laFechade
Desembol so. En este supuesto, bastard con que los inversores dispongan de cuentas de efectivo y
de valores en € intermediario ante el cua presenten su Orden de Suscripcién. Las Entidades
Colocadoras Principales se reservan €l derecho a ceder alos citados intermediarios todo o parte
de las comisiones que por dichas Ordenes de Suscripcion tuvieran derecho a percibir.

Unicamente podrén presentarse Ordenes de Suscripcion ante intermediarios financieros distintos
de las Entidades Colocadoras conforme alo previsto en el parrafo precedente si:

#&  hasido remitidaa Emisor y a Garante, comunicacién informando de laidentidad de
dichosintermediariosfinancierosy de que |os mismos han suscrito el compromiso al
gue inmediatamente se hace referencia, y ha sido remitidaala CNMV e incorporada
como hecho relevante, dichainformacion por €l Emisor.

#&  dichos intermediarios financieros se han comprometido con carécter previo por
escrito y ante e Emisor, el Garante, la Entidad Agente y alguna de las Entidades
Colocadoras Principales, en los términos que figuran en el Anexo 7 a presente
Folleto, y siempre con anterioridad al 30 de abril de 2003, a cumplir los requisitos
que en relacion con la presentacion y recepcion de las Ordenes de Suscripcion se
recogen a continuacion. En e caso de intermediarios financieros que dispongan de
entidades asociadas que ostenten asimismo € estatus de intermediario habilitado
legalmente para recibir y transmitir Ordenes de Suscripcion, el compromiso escrito
podra suscribirse por escrito por el intermediario financiero principal en su propio
nombre y por cuenta de sus intermediarios asociados siempre gque asuma la
responsabilidad solidaria del cumplimiento por sus intermediarios asociados de las
obligaciones derivadas del citado compromisoy las que resulten del presente Folleto
Informativo, en € bien entendido de que dichas entidades asociadas computaran
igualmente a los efectos del limite maximo de dos intermediarios referido
anteriormente.

Tras lasuscripcion de las Participaciones Preferentes, lostitulares delas mismas podran trasl adar
dichas Participaciones Preferentes, a una cuenta de valores abierta en otra entidad, paralo cual
deberan disponer de una cuenta de efectivo asociada. L os gastos y comisiones de cancelacién de
ambas cuentas y lacomision de traspaso de valores seran acargo del inversor.

L as Ordenes de Suscripcion serén irrevocables y deberén ser otorgadas por escrito y firmadas por
€l peticionario en el impreso que la Entidad ante la que se presenten facilitara a efecto. Dicho
impreso debera contener, en un lugar visible y anterior a espacio reservado paralafirma, y con
un formato tipogréfico adecuado, la manifestacion del inversor de que ha recibido y conoce €l
contenido del triptico de la Emision al que se refiere el parrafo (iii) siguiente. No se aceptara
ninguna Orden gque no posea todos los datos identificativos del peticionario que vengan exigidos
por la legislacion vigente para este tipo de operaciones (nombre y apellidos o denominacion
social, domicilio, NIF o nimero de la tarjeta de residencia tratandose de extranjeros con
residencia en Espafia o, en caso de tratarse de no residentes en Espafia que no dispongan de NIF,
nuimero de pasaporte y nacionaidad). En las Ordenes formuladas por menores de edad debera
recogerse el NIF de su representante legal vy, alternativamente, el NIF del menor si dispusiera del
mismo o su fecha de nacimiento.

L as Entidades Col ocadoras deberan tener a disposicion del peticionario el Folleto Informativo, y
deberan entregar a cada suscriptor un triptico informativo en el que figurara lainformacion més
relevante del Folleto Informativo. Asimismo, deberan entregar copia de la Orden de Suscripcion
formulada.

Las Ordenes de Suscripcion deberan reflejar una cantidad en eurosigual o superior a 1.000 euros
y que habra de ser mdltiplo de 25 euros, que se confirmard mediante la firma de la Orden de
Suscripcién por €l peticionario.

Las Entidades Colocadoras deberan rechazar aquellas Ordenes de Suscripcion que no cumplan
cualesquiera de los requisitos exigidos. No obstante, si se formulase una Orden de Suscripcion
por importe no multiplo de 25 euros, se tendra por efectuada por €l importe que, redondeado por
defecto, sea multiplo de 25, sin que en ninglin caso seainferior a 1.000 euros.
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(vi)

(vii)

L as Ordenes de Suscripcion también podrén ser cursados por viatelemética (Internet) através de
las Entidades Colocadoras que estén dispuestas a aceptar Ordenes de Suscripcion cursadas por
esta via y relinan los medios suficientes para garantizar la seguridad y confidencialidad de las
correspondientes transacciones.

El peticionario cumplira con las reglas de acceso y contratacion por via telemética que tenga
establecidas la Entidad Colocadora y esta Ultima, a su vez, respondera de la autenticidad e
integridad de las Ordenes de Suscripcion cursadas por dichaviay garantizara la confidencialidad
y € archivo de tales Ordenes de Suscripcion.

El peticionario, antes de proceder a la contratacion de las Participaciones Preferentes, podra
acceder ainformacion relativaalaEmisiony, en particular, a Folleto registrado enlaCNMV, en
formato Internet. Supuesto que €l peticionario decida acceder a la pagina de contratacion de
Participaciones Preferentes, la Entidad debera asegurarse de que, con carécter previo, €l
peticionario haya cumplimentado un campo que garantice que éste hatenido acceso al “triptico” a
que serefiere el parrafo (iii) anterior del presente apartado.

Posteriormente, el peticionario accederaalapaginade contratacion delas Particiones Preferentes,
en la que introduciré su Ordenes de Suscripcion cuyo importe en euros no podra ser inferior al
limite minimo fijado en el parrafo (iv) anterior de este apartado. El peticionario deberdintroducir
el nimero de cuenta de valores donde desea que se abonen las Participaciones Preferentes
suscritas y la cuenta de efectivo en donde desea que se le cargue €l importe correspondiente. Si
tuviera més de una cuenta de €efectivo y/o de valores abierta en la Entidad Colocadora, debera
elegir unadeellas. Si € peticionario no tuviera contratada a guna de dichas cuentas en la Entidad
Colocadora, debera proceder a contratarla en los términos establ ecidos por dicha entidad, siendo,
en cualquier caso, libre de gastos en cuanto asu apertura. El peticionario debe tener laposibilidad
de imprimir la Orden de Suscripcion formulada. La Entidad Colocadora deberé remitir al

peticionario copiadelaOrden de Suscripcion.

Las Entidades Colocadoras que aceptan Ordenes de Suscripcion por esta via han confirmado por
escrito en el Contrato de Aseguramiento, Colocacién y Agencia de la Emision, o en €l Contrato
de Colocacidn, segin € caso, tanto la suficiencia de medios de su Entidad para garantizar la
seguridad y confidencialidad de las transacciones por estas vias como su compromiso de
indemnizar alos peticionarios por cualquier otro dafio o perjuicio que éstos pudieran sufrir como
consecuencia del incumplimiento por dichas Entidades de las condiciones establecidas en el
Contrato de Aseguramiento, Colocacion y Agencia, o en € Contrato de Colocacion, segiin €l
caso, paralatramitacion de Ordenes de Suscripcion por estas vias.

Las Ordenes de Suscripcion podran ser igualmente cursadas telefonicamente a través de las
Entidades Colocadoras que estén dispuestas a aceptar Ordenes de Suscripcion cursadas por esta
viay previamente hayan suscrito un contrato con el peticionario por el que éste acepte un sistema
de identificacion a menos de doble clave que permita conocer y autenticar la identidad del
peticionario.

El peticionario cumplira con las reglas de acceso y contratacién por via telefénica que tenga
establecidas la Entidad Colocadora y esta Ultima, a su vez, respondera de la autenticidad e
integridad de las Ordenes de Suscripcion cursadas por dicha viay garantizara la confidencialidad
y € archivo de tales Ordenes de Suscripcion.

El peticionario, antes de proceder a la peticion de Participaciones Preferentes deberé afirmar
haber tenido a su disposicion € “triptico” a que se refiere el parrafo (iii) anterior del presente
apartado. En caso de que manifieste no haberlo leido, se le sefidlara la forma en que puede
obtenerlo y en caso de que no desee hacerlo, se le comentara la informacion contenida en el
mismo.

Posteriormente, el peticionario respondera a cada uno de los apartados previstos en el modelo de
Orden de Suscripcién en su formato escrito. El importe de la Orden de Suscripcién no podra ser
inferior a limite minimo fijado en el parrafo (iv) anterior de este apartado. El peticionario debera
designar €l nimero de cuenta de valores donde desea que se abonen las Participaciones
Preferentes suscritas y la cuenta de efectivo en donde desea que se le cargue € importe
correspondiente. Si tuviera més de una cuenta de efectivo y/o de vaores abierta en la Entidad
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Colocadora, debera elegir unade ellas. Si el peticionario no tuviera contratada alguna de dichas
cuentas en la Entidad Col ocadora, debera proceder a contratarla en los términos establ ecidos por
dicha entidad, siendo, en cuaquier caso, libre de gastos en cuanto a su apertura. La Entidad
Colocadora debera remitir al peticionario copia de la Orden de Suscripcion.

Las Entidades Colocadoras que aceptan Ordenes de Suscripcion por esta via han confirmado por
escrito en el Contrato de Aseguramiento, Colocacién y Agenciade la Emision, o en el Contrato
de Colocacion, segun € caso, tanto la suficiencia de medios de su Entidad para garantizar la
seguridad y confidencialidad de las transacciones por estas vias como su compromiso de
indemnizar alos peticionarios por cualquier otro dafio o perjuicio que éstos pudieran sufrir como
consecuencia del incumplimiento por dichas Entidades ¢k las condiciones establecidas en el
Contrato de Aseguramiento, Colocacion y Agencia, o en € Contrato de Colocacion, segiin €l
caso, paralatramitacion de Ordenes de Suscripcion por estas vias.

(viii)  LasEntidades Colocadoras podran exigir alos peticionarios provision de fondos para asegurar €l
pago del importe de las suscripciones. En €l supuesto de que dicha provision de fondos hubierade
ser devuelta, ésta se realizara libre de cualquier gasto o comision, con fecha valor no mas tarde
del dia habil siguienteal diaen que se produzca €l hecho (revocacion de la Emisién, adjudicacion
de un nimero de Participaciones Preferentes inferior al solicitado por efecto del prorrateo, etc)
gue motive su devolucion. Asimismo, se pagaran los intereses devengados de acuerdo con lo
establecido en el péarrafo siguiente.

El deposito de los fondos serd remunerado por las Entidades Colocadoras al tipo de interés
acordado con cada suscriptor en € correspondiente contrato de apertura de cuenta. Los citados
intereses se devengaran desde el primer dia del deposito hastala Fecha de Desembol so.

Si por causas imputables alas Entidades Colocadoras se produjera un retraso en ladevolucion de
la provision de fondos correspondiente, dichas Entidadee deberén abonar intereses de demora al
tipo de interés legal vigente, que se devengara desde la fecha en que hubiere debido efectuarse
hasta el dia de su devolucion efectiva.

(ix) Las Entidades Colocadoras deberan enviar a la Entidad Agente las relaciones de Ordenes de
Suscripcién recibidos por éstas en las fechas y términos establecidos en el Contrato de
Aseguramiento, Colocacion y Agenciay en el Contrato de Colocacion. La Entidad Agente podra
denegar la recepcion de aquellas relaciones de Ordenes de Suscripcion que no se hubieran
entregado por |as Entidades Col ocadoras en | os términos establ ecidos en dichos Contratos. Delas
reclamaciones por dafios y perjuicios o por cualquier otro concepto que pudieran derivarse de la
negativa de la Entidad Agente a recibir las mencionadas relaciones, seran exclusivamente
responsables ante losinversores las Entidades Col ocadoras que hubieran entregado las relaciones
fuera de tiempo, defectuosas o con errores u omisiones substanciales, sin que en tal caso pueda
imputarse ningun tipo de responsabilidad ala Entidad Agente.

2.23.4.3 Ampliacién dela Emision

El Emisor, previo acuerdo con laEntidad Directora, en cual quier momento anterior a cierredel Periodo de
Suscripcion y con independencia de que las Ordenes de Suscripcion aceptadas por las Entidades
Colocadoras hayan alcanzado o no el nimero maximo de Participaciones Preferentes que constituye el
objeto inicial de la Emision, podra ampliar la Emisién, en un o varias veces, hasta un maximo de
10.000.000 Participaciones Preferentes adicionales, es decir, hasta totalizar un méximo de 30.000.000
Participaciones Preferentes.

Laampliacion delaEmision, de producirse, sera comunicadaala CNMV como informacion rel evante por
el Emisor, el mismo dia en que se adopte tal decision y no méstarde del dia habil siguiente.

En € caso de que producida la ampliacion de la Emision, el importe ampliado no fuera colocado por las

Entidades Colocadoras en su totalidad, el Emisor declararé la suscripcion incompleta de la Emision por el
importe no colocado.

2.23.5 Desembolso

L as Participaciones Preferentes se suscribiran por su valor nominal, segun se haindicado en el apartado
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2.7 precedente, produciéndose su desembolso de unasolavez el dia20 de mayo de 2003, con anterioridad
alas 11:00 horas, haciendo llegar las Entidades Colocadoras y, en su caso, las Entidades Aseguradoras, al
Emisor los fondos correspondientes a través de la Entidad Agente.

2.24  Colocacion y adjudicacion delosvalor es

2.24.1 Entidades que intervienen en la colocacion o comercializacion de las Participaciones
Preferentes

L as entidades ante las cuales los inversores podran suscribir |as Participaciones Preferentes objeto de la
presente Emision (Entidades Colocadoras) seran las siguientes:

1) Entidades que han suscrito en Contrato de Aseguramiento, Colocacion y Agenciade fecha8 de abril de
2003:

?? Santander Central Hispano, Investment, S.A (SCHI)

?? Banco Pastor, S.A. (Banco Pastor)

?? Caixade Aforrosde Vigo, Ourensey Pontevedra (Caixanova)
?? Cajade Ahorrosde Gdicia(CaixaGalicia)

?? Deutsche Bank, AG London branch. (Deutsche Bank)

?? CgjaSan Fernando de Sevillay Jerez (Caja San Fernando).

?? Banco Popular Espafiol, S.A.(Banco Popular)

?? Banco Guipuzcoano, S.A. (Banco Guipuzcoano)

Ademas de las mencionadas Entidades Colocadoras Principales participaran en la colocacion aguellos
intermediarios financieros (entendiendo por taleslos autorizados pararealizar las actividades de al articulo
63.1y 2 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Vaores) que adquieran la condicion de
entidades col ocadoras asociadas, que estaran facultadas para recibir Ordenes de Suscripcion.

Tendran la condicién de entidades colocadoras asociadas (Entidades Colocadoras Asociadas) a las
anteriores Entidades | as siguientes entidades:

De SCHI:
- Banco Santander Central Hispano, SA.
- Banco Espariol de Crédito, SA.
- Santander Central Hispano Bolsa, SV., SA.
- Banesto Bolsa, S.V.B., SA.
- Banco de Vitoria, SA.
- Banif BancaPrivada, SA.
- Patagon Internet Bank, SA.

De Banco Pastor:

- Mercavdor, SV.B., SA.
De Caixa Galicia:

- Banco Etcheverria

De Deutsche Bank:
- Deutsche Bank S.A.E.
De Banco Popular
- Banco de Andalucia, SA.
- Banco de Cadtilla, SA.
- Banco de Crédito Balear, SA.
- Banco de Galicia, SA.
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- Banco de Vasconia, SA.

- Popular Bolsa, SV., SA.

- bancopopular-e, SA.

- Popular Banca Privada, SA.

L as Entidades Colocadoras responderan solidariamente del cumplimiento por sus Entidades Colocadoras
Asociadas de las obligaciones derivadas del presente Folleto Informativo.

2) Entidades que han suscrito el Contrato de Colocacion de fecha 8 de abril de 2003
?? Banco Urquijo, SA.

?? Cagjade Ahorros deVaencia, Castellény Alicante (BANCAJA)

??  Banco de Sabaddll, SA.

?? Bancoval, SA

?? Benitoy Monjardin, SA., S\V.

?? Confederacion Espafiolade Cajas de Ahorro (CECA)

?? InvercaxaVdores, SV., SA.

?? Morgan Stanley, Sociedad de Vaores, SA.

Las Entidades mencionadas (Entidades Colocadoras No Asociadas) canalizaran a través de SCHI las
Ordenes de Suscripcion que les sean formuladas por inversores, respondiendo ante SCHI y el Emisor
del pago del precio de suscripcion de las Participaciones Preferentes correspondientes en la Fecha de
Desembolso. SCHI se reserva el derecho a pactar, en su caso, con dichas Entidades € sub-
aseguramiento parcial de su compromiso de aseguramiento asumido en virtud del Contrato de
Aseguramiento Colocacion y Agencia, y a cederles todas o parte de las comisiones que por la
colocacion y el aseguramiento de las Participaciones Preferentes correspondientes tuviera derecho a
percibir. El precio de sub-aseguramiento sera necesariamente el mismo que €l precio de aseguramiento
comprometido por la Entidad Colocadora frente al Emisor en el Contrato de Aseguramiento, Colocacion
y Agencia. La circunstancia de haber sub-asegurado SCHI una parte de su compromiso de
aseguramiento serd notificada al Emisor y por ésteasu vez alaCNMYV como hecho relevante.

Ademas de |as mencionadas Entidades Colocadoras participaran en la colocacion aquellos intermediarios
financieros (entendiendo por tales los autorizados pararealizar las actividades de a articulo 63.1y 2dela
Ley 24/1988, de 28 dejulio, del Mercado de Valores) que adquieran la condicion de entidades col ocadoras
asociadas, que estaran facultadas para recibir Ordenes de Suscripcion.

Tendran la condicion de entidades colocadoras asociadas a las anteriores Entidades las siguientes
entidades:

DeBanco Urquijo, SA.;
- BancaMarch, SA.;

- Banco CDC Urquijo, SA.;

- Estubroker, A.V., SA.

De BANCAJA:
- Arcdia, A.V., SA.,
- Banco de Murcia, SA.,
- Banco de Vaencia, SA.,
- SB Activos, A.V., SA.

De Banco de Sabaddll, SA;

- Banco de Asturias, SA.,
- Sabadell Banca Privada, SA.,
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- Ibersecurities A.V.B., SA.

DeBancoval, SA;
- Dexia Equities Espafia, A.V., SA.

DeBenitoy Monjardin, SA.,SV,;
- Banco Espirito Santo, SA.

De CECA,;
- Cajade Ahorros del Mediterraneo,
- Cajade Ahorrosde Avila,
- Monte de Piedad y Caja General de Ahorros de Badgjoz,
- Caixad Egtalvis de Catdunya,
- Bilbao Bizkaia Kutxa,
- Cajade Ahorrosy Monte de Piedad del C.C.O. de Burgos,
- Cajade Ahorros Municipal de Burgos,
- Cagjade Ahorrosy Monte de Piedad de Extremadura,
- Cajade Ahorrosy Monte de Piedad de Cérdoba (CajaSur),
- Cajade Ahorros de Castilla-La Mancha,
- Caixad Edalvisde Girona,
- Caja General de Ahorros de Granada,
- Cajade Ahorro Provincial de Guadalgjara,
- CajaProvincid de Ahorros de Jaén,
- Caja Espaiade Inversiones,
- Cajade Ahorrosy Monte de Piedad,
- Cgade Ahorrosde LaRioja,
- Monte de Piedad y Caja de Ahorros de Ronda, Céadiz, Almeria, Mdaga y
Antequera (Unicagja),
- Caixad Estalvis Comarca de Manlleu,
- Caixad Estalvis de Manresa,
- Caixad Egtalvis Laetana,
- Cajade Ahorros de Murcia,
- Cagjade Ahorrosy Monte de Piedad de Ontinyent,
- Cajade Ahorros de Asturias,
- Cajade Ahorrosy Monte de Piedad de las Bal eares,
- Cgalnsular de Ahorros de Canarias,
- Cqade Ahorrosy Monte de Piedad de Navarra,
- Cajade Ahorros de Pollensa,
- Caixad Estavis de Sabadell,
- Cgjade Ahorros de Santander y Cantabria,
- CajaDuero,
- Cajade Ahorrosy M.P. de Gipuzkoay San Sebastian,
- Caja Genera de Ahorros de Canarias,
- Cajade Ahorrosy Monte de Piedad de Segovia,
- Monte de Piedad y Cgja de Ahorros de Huelvay Sevilla,
- Caixad Estalvis de Tarragona,
- Caixad Edavisde Terrassa,
- Caixad Estalvisdel Penedés,
- Cajade Ahorrosde Vitoriay Alava,
- Cagjade Ahorros de laInmaculada de Aragon, Ibercaja,
- Ahorro Corporacién Financiera,
- ACA, SA., Agenciade Vaores

Delnvercaixa Valores, S.V., SA.:

- Cajade Ahorrosy Pensiones de Barcelona (“la Caixa’)

L as Entidades Colocadoras responderan solidariamente del cumplimiento por sus Entidades Col ocadoras
Asociadas de las obligaciones derivadas del presente Folleto Informativo.
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3) Excepcionamente, también podréan presentarse las Ordenes de Suscripcion a través de determinados
intermediariosfinancieros en lostérminos establecidos en el apartado 2.23.4.2. (i) de este Folleto, supuesto
en el que se tendran por presentadas en la entidad Colocadora a través de la que se tramiten.

El Emisor abonara a cada Entidad Colocadora Principal una comisién de colocacion que sera un 6,000%
del importe que resulte de multiplicar el Precio de Suscripcion por €l nimero de Participaciones
Preferentes (incluidas, en su caso, las correspondientes a la ampliacién de la Emision) definitivamente
adjudicadas a las Ordenes de Suscripcion que se hayan presentado através de la correspondiente Entidad
Colocadora Principal y sus Entidades Colocadoras Asociadas (y, en € caso de SCHI, también sus
Entidades Colocadoras No Asociadas), 0 que hayan sido, en su caso, suscritas por cada unade ellas, en su
condicién de Entidades Aseguradoras.

En caso de ampliacién de la Emision, €l Emisor abonara a cada Entidad Colocadora Principal en concepto
de comision de ampliacién una cantidad igual al 1% del importe que resulte de multiplicar €l Precio de
Suscripcion por €l ndmero de Participaciones Preferentes correspondientes alaampliacion delaEmision
definitivamente adjudicadas a las Ordenes de Suscripcion que se hayan presentado a través de la
correspondiente Entidad Colocadora Principal y sus Entidades Colocadoras Asociadas (y, en el caso de
SCHI, sus Entidades Colocadoras No Asociadas).

2.24.2 Entidad Directora

La Entidad Directora de la presente Emision ha emitido la carta de verificacion que se acompaia como
Anexo 8 de este Folleto, declarando:

a Que hallevado a cabo las comprobaci ones necesarias para contrastar laveracidad eintegridad dela
informacion contenida en este Folleto; y

b) Que, como consecuencia de las mismas, no haadvertido circunstancias que contradigan o alteren la
informacion recogida en este Folleto, ni omisiones susceptibles de inducir aerror o que pudieran
considerarse relevantes alos efectos del contenido del mencionado Folleto.

Las anteriores declaraciones no se refieren a los datos que han sido objeto de auditoria de cuentas, ni a
estados financieros intermedios o anual es pendientes de auditoria.

El Emisor abonara ala Entidad Directora una comision por el disefio y coordinacion de la Emision en su
conjunto, equivalente a 1,000% del importe nominal total emitido (incluida, en su caso, su eventual
ampliacion).

2.24.3 Entidades Aseguradoras
Las Entidades Aseguradoras firmantes del Contrato de Aseguramiento, Colocacion y Agencia se han
comprometido mancomunadamente asuscribir, cadaunadeé€llas, el nimero de Participaciones Preferentes

gue seindicaa continuacion de su nombre en lasiguiente tabla, en el supuesto dey en lamedidaen quelas
mismas no sean colocadas entre |os inversores durante el Periodo de Suscripcién:
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Entidades Aseguradoras N° de Participaciones %
Preferentes Asegur adas

SCHI 7.400.000 37
Banco Pastor 2.800.000 14
CaixaGalicia 2.800.000 14
Caixanova 2.800.000 14
Caja San Fernando 2.000.000 10
Deutsche Bank 1.000.000 5
Banco Popular 800.000 4
Banco Guipuzcoano 400.000 2
Total 20.000.000 100

Como se ha mencionado anteriormente, SCHI, en virtud del Contrato de Colocacion firmado el dia 8 de
abril de 2003, podra pactar con las entidades que han firmado dicho contrato el sub-aseguramiento
parcial de su compromiso de aseguramiento asumido en virtud del Contrato de Aseguramiento
Colocacion y Agencia, y a cederles todas o parte de las comisiones que por la colocacion y el
aseguramiento de las Participaciones Preferentes correspondientes tuviera derecho a percibir. El precio
de sub-aseguramiento sera necesariamente el mismo que el precio de aseguramiento comprometido por
la Entidad Colocadorafrente al Emisor en el Contrato de Aseguramiento, Colocacion y Agencia.

Al amparo de la facultad mencionada en el parrafo anterior, SCHI acord6 €l dia 8 de abril de 2002, con
posterioridad a la firma del Contrato de Colocacion, con las siguientes entidades €l sub-aseguramiento
parcia de su compromiso de aseguramiento:

1) BANCAJA en 180.000 Participaciones Preferentes que representan un importe nomina de
4.500.000 euros, lo que supone el 0,9% de las Participaciones Preferentes inicialmente emitidas y;

2) BANCO URQUIJO, S.A. en 120.000 Participaciones Preferentes que representan Participaciones
Preferentes, por un importe nominal de 3.000.000 de euros lo que supone € 0,6% de las
participaciones Preferentes inicialmente emitidas

La circunstancia de producirse sub-aseguramientos adicionales por SCHI con otras entidades sera
notificadaa Emisor y por éste asu vez alaCNMV como hecho relevante.

Las Entidades Aseguradoras que vengan obligadas aadquirir Participaciones Preferentes del Emisor en
cumplimiento de su compromiso de aseguramiento, conforme alo previsto en el parrafo anterior, deberan
pagar por €llas, en la Fecha de Desembolso de la Emisién, el Precio de Suscripcion.

Dicho compromiso de aseguramiento se materializara por la presentacion por la Entidad Aseguradora
correspondiente, en su propio nombre o en nombre de otra sociedad, de una Orden de Suscripcién por un
numero de Participaciones Preferentesigual aladiferenciaentre su Numero de Participaciones Preferentes
aseguradas, segin ha quedado recogido en la tabla anterior, y €l nimero de Participaciones Preferentes
correspondiente a las Ordenes de Suscripcion cursadas por dicha Entidad Aseguradora 'y sus Entidades
Colocadoras Asociadas (y, en € caso de SCHI, lade sus Entidades Colocadoras No Asociadas).

El compromiso de aseguramiento recogido en los parrafos anteriores no se extendera, en el caso de la
ampliacion dela Emision, alas Participaciones Preferentes objeto de la ampliacion.

El compromiso de aseguramiento asumido por las Entidades Aseguradoras podra resolverse por decisién
conjuntade la Entidad Directoray de un nimero de Entidades A seguradoras suficiente para que, junto con
el compromiso de aseguramiento de la Entidad Directora, representen al menos el 51% del compromiso
total de aseguramiento de las Entidades Aseguradoras, en |os siguientes supuestos:

(@) Si seproduce en cualquier momento desde lafirmadel presente Contrato y hasta las 10:00
horas de Madrid de la Fecha de Desembolso de la Emision, alguno de los siguientes
supuestos de fuerza mayor o de alteracién significativa de las condiciones del mercado que
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b)

hiciesen excepcionalmente gravoso u objetivamente desaconsegjable el cumplimiento del

Contrato por las Entidades Aseguradoras por causa distinta al desarrollo de la colocacion,
siempre que tal desarrollo no estuviese influenciado por algln supuesto o circunstancia de
las que se citan en la presente estipulacion. Las partes manifiestan que, hasta la fecha del

presente Contrato, no se haproducido unacrisis general en los mercados internacionales de
cambio ni una alteracion sustancial de la situacion politica, econdémica o financiera nacional
o internacional; o €l desencadenamiento o agravamiento de: hostilidades, guerra o conflicto
geopoalitico; ni un acto terrorista de gran alcance, ni €l sobrevenimiento de cualquier acto
bélico o conflicto de naturaleza similar, que haya afectado o esté afectando de modo
relevante alos indices de cotizacion delos mercados de val ores nacional es o internacional es.
Respecto al desencadenamiento y continuacion de la guerra en Irak actualmente en curso,
gue todas las partes conocen, se estard alo establecido en el apartado (i) siguiente:

(i) Laalteracion sustancial de la situacion politica, econdémica o financiera nacional o
internacional; € desencadenamiento o agravamiento de: hostilidades, guerra o
conflicto geopolitico; un acto terrorista de gran alcance, o € sobrevenimiento de
cualquier acto bélico o conflicto de naturalezasimilar, que afecte de modo relevante a
los indices de cotizaci én de |os mercados de val ores nacionales o internacionales y/o
alostiposdeinterés en el mercado derentafija.

Las partes manifiestan expresamente conocer la situacion de guerraen Irak y que la
misma no podréa considerarse un supuesto de fuerza mayor alos efectos previstos en
d parrafo anterior, salvo que se produjera un agravamiento de la guerra que tuviera
| os ef ectos descritos en ese parrafo.

(i)  Lasuspension genera de la actividad bancaria y/o de los mercados organizados de
valores 0 de opciones y futuros en Espafa, declarada por las autoridades
competentes;

(iii) Unacrisisgeneral en los mercados internacionales de cambios.

(iv) La ateracion sustancial en la situacion de negocio, econémica, financiera,
patrimonial o de las perspectivas del Garante o de su grupo;

(v) Lamodificacion delalegislacion, en Espafia o en el extranjero, que pudiera afectar
negativamente y de modo relevante a Garante y su grupo, a la Emision, a
tratamiento fiscal delas Participaciones Preferentes de Capital o alosderechosde sus
titulares; o

(vi) El acaecimiento de hechos distintos a los relacionados en los apartados (i) a (v)
anteriores, no conocidos en el momento delafirmadel Contrato de Aseguramiento,
Colocacion y Agencia que pudieran afectar extraordinariamente y de modo
gravemente perjudicial @ Emisor, al Garante y su grupo o a los derechos de los
titulares de | as Participaciones Preferentes.

Si se produce en cualquier momento desde la firma del Contrato mencionado en el parrafo
anterior y hasta las 10:00 horas de Madrid de la Fecha de Desembolso de la Emisién, una
rebaja del rating del Garante de manera que dichorating se sitlie por debajo del nivel Baa3
delaagenciaMoody’s o del nivel BBB- delaagencia Standard & Poor’s.

La resolucién del compromiso de aseguramiento de las Entidades Aseguradoras de acuerdo con lo
establecido en los apartados (a) o (b) anteriores implicara la automatica resolucion del Contrato de
Aseguramiento, Colocacion y Agencia y de la Emision. De producirse esta circunstancia, ésta se
comunicard ala CNMV no més tarde del dia siguiente a de adoptarse la decision y se haré piblicaen un
diario de gran circulacion en Espafia no mas tarde del segundo dia siguiente a la fecha de adopcion del
acuerdo. Las Entidades Colocadoras estardn obligadas a devolver no mas tarde del dia siguiente a de
adoptarse € acuerdo las provisiones de fondos que se hubieran constituido y a pagar los intereses
devengados por € depdsito realizado.
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2.24.4 Entidad Agentedela Emisién

La Entidad Agente de la presente Emisién es SCHI, en virtud del Contrato de Aseguramiento, Colocacion
y Agencia

2.24.5 Agentede Pagos

El Agente de Pagos de la Emision es SCHI, en virtud del Contrato de Enlace y Agencia de Pagos
celebrado con el Emisor.

2.24.6 Prorrateo

En el supuesto en que las peticiones de Participaciones Preferentes solicitadas por los inversores en las
Ordenes de Suscripcion superen el nimero de Participaci ones Preferentes que son objeto delaEmision, ya
sea por €l nimero inicial de Participaciones Preferentes, como en caso de que se proceda alaampliacion
de laEmision, se procedera alarealizacion de un prorrateo entre los inversores. A efectos de realizar el
prorrateo que se menciona en este apartado, las Ordenes de Suscripcion expresadas en euros se traduciran
en Ordenes de Suscripcion expresadas en nimero de Participaciones Preferentes, dividiendo |as primeras
por el valor nominal de las Participaciones Preferentes, de 25 euros.

A efectos de la adjudicacion, cuando coincidan todos y cada uno de |os peticionarios en varias Ordenes de
Suscripcion, se agregaran, formando una unica Orden de Suscripcion. El nimero de Participaciones
Preferentes adjudicadas a la Orden de Suscripcion considerada de forma agregada se distribuira
proporcional mente entre las Ordenes de Suscripcion afectadas.

En el supuesto de que las Ordenes de Suscripcion excedan del volumen de Participaciones Preferentes
objeto de la Emision (incluido, en su caso, las ampliaciones de la misma que se hubieran acordado), se
realizarén prorrateos entre las Ordenes de Suscripcion de acuerdo con |os siguientes principios:

(@  Enprimer lugar, se adjudicara atodasy cada unade las Ordenes de Suscripcion, 40 Participaciones
Preferentes, por valor nominal de 1.000 euros (importe de la peticion minima).

En el supuesto de que el nimero de Participaciones Preferentes objeto de la Emision no fuera
suficiente pararealizar dicha adjudicacion minima, se adjudicaran 40 Participaciones Preferentes a
las Ordenes de Suscripcion mediante una adjudicacién por sorteo. Dicha adjudicacion consistiraen
lo siguiente:

(i)  Eleccion de unaletra, segun sorteo celebrado ante fedatario publico.

(i)  Ordenacion alfabética de todas las peticiones basadas en Ordenes de Suscripcion. Parala
ordenacion alfabética, se tomara €l contenido del campo “Nombre y Apellidos o Razon
Saocial”, sea cual sea el contenido de las cuarenta posiciones de dicho campo, del fichero,
segin Circular 857 de la Asociacion Espafiola de Banca (AEB), formato Cuaderno 61
Anexo 1 de 120 posiciones, remitido a la Entidad Agente por las Entidades Aseguradoras o
Colocadoras. En caso de que existan inversores cuyos datos personales sean coincidentes
seglin la informacion remitida, se ordenaran éstos por orden de mayor a menor cuantia de
sus Ordenes de Suscripcion y en caso de cotitularidades se tomard el primer titular que
aparezca en la primera peticion encontrada.

(iii)  Adjudicacién de 40 Participaciones Preferentes ala peticion de lalista obtenidaen e punto
anterior, cuya primera posicion del campo “Nombre y Apellidos o Razon Socia”, coincida
con laletradel sorteo. Desde esta peticién y continuando con las siguientes, segiin el orden
de lalista, hasta que se agoten las Participaciones Preferentes objeto de la Emision. En €l
supuesto de que no hubiera Participaciones Preferentes suficientes para adjudicar 40
Participaciones Preferentes a dltimo peticionario que resultara adjudicatario de
Participaciones Preferentes, seglin €l sorteo alfabético realizado, no se adjudicaran las
Participaciones Preferentes remanentes a dicho Ultimo peticionario sino que se procederaa
distribuir dichas Participaciones Preferentes entre |as peticiones de compraalas que seles
hubiera adjudicado Participaciones Preferentes por orden alfabético, segin € campo
“Nombrey Apellidos o Razon Socia”, empezando por la misma letra que haya resultado en
el sorteo y siguiendo el mismo orden, adjudicando € remanente de Participaciones
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Preferentes a primer peticionario hasta donde alcance su peticion y continuando, de ser
necesario, por el orden del sorteo hasta el completo reparto del resto.

(b)  En € supuesto de que conforme a primer parrafo del apartado (d) anterior, se haya podido
realizar la adjudicacion minima de 40 Participaciones Preferentes por cada Orden de
Suscripcién, las Partici paci ones Pref erentes sobrantes se adjudicaran de forma proporcional
al volumen no satisfecho de las Ordenes de Suscripcion. A tal efecto, se dividirael nimero
de Participaciones Preferentes pendientes de adjudicacién por € volumen total de demanda
insatisfecha de |as Ordenes de Suscripcion presentadas.

Como reglas generales de este prorrateo:

)] En caso de fracciones en la adjudicacion, se redondeara por defecto, de forma que
resulte un nimero exacto de Participaciones Preferentes a adjudicar.

(i)  Losporcentajesadutilizar paralaasignacién proporcional se redondearan también por
defecto hastatres cifras decimales (es decir 0,78974 seigualaraa 0,789).

(c) Si, tras la aplicacion del prorrateo referido en e apartado (b) anterior, hubiese
Partici paciones Preferentes no adjudicadas por efecto del redondeo, estas se distribuiran una
a una, por orden de mayor a menor cuantia de la Orden de Suscripcion y, en caso de
igualdad, por € orden alfabético de los peticionarios, tomando la primera posicion del
campo “Nombre y Apellidos 0 Razén Social”, sea cua sea su contenido (en caso de que
existan inversores cuyos datos personal es sean coincidentes seguin lainformacion remitida,
se ordenaran éstos por orden de mayor a menor cuantia de sus Ordenes de Suscripcion y en
caso de cotitularidades se tomara el primer titular que aparezca en la primera peticién
encontrada), apartir delaletra que resulte de sorteo celebrado ante fedatario publico.

El prorrateo descrito en este apartado sera realizado por la Entidad Agente no mas tarde de las
24:00 horas del dia 19 de mayo de 2003.

A efectosilustrativos se incorpora seguidamente un gjemplo del prorrateo. Se hace constar que se tratade
un mero gjemplo y que su resultado no es significativo de lo que pueda ocurrir en la realidad, habida
cuenta, sobre todo, de que dicho resultado dependera en cada caso de diversas variables entre las que la
més sensible es @ niimero real de Ordenes de Suscripcion y que, en todo caso, |as reglas de aplicacion
serén las mencionadas anteriormente.

Ejemplo de Adjudicacion y Prorrateo

N©° Participaciones de la emision: 30.000.000

1) Silaofertafuerasuperior alaemision

Supuesto A:
N° Peticionesen Participaciones por Total

I nversores euros Peticion Participaciones
400.000 1.000 40 16.000.000
200.000 2.000 80 16.000.000
75.000 3.000 120 9.000.000
50.000 5.000 200 10.000.000
25.000 10.000 400 10.000.000
10.000 50.000 2.000 20.000.000

760.000 81.000.000

Asignacion Inicial:
Participaciones Totales de la Emision / Ndmero Total de Inversores = 30.000.000 /760.000 = 39
participaciones

Dado que la asignacion es inferior a 40 participaciones por Inversor, los Inversores se ordenaran
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alfabéticamente con base en los datos personales que figuren en las transmisiones electrénicas de
ficheros, o en su defecto, enlos soportes magnéti cos, enviadosala Entidad Agente, apartir delaprimera
posiciondel campo "Nombrey Apellidos o Razon Social" sea cual sea el contenido delas40 posicionesde
dicho campo (en caso de que existan inversores cuyos datos personales sean coincidentes segin la
informacion remitida, se ordenaran éstos por orden de mayor a menor cuantia de sus Peticiones y en
caso decotitularidades setomarael primer titular que aparezca en la primera peticion encontrada) yse
adjudicaran a cada Inver sor 40 participaciones, a partir delaletraqueresultedel sorteo realizado por

fedatario publico, hasta agotar €l nUmero de participacionesasignadasalaemisién. En el supuesto de
gue tras dicha adjudicacion no hubiera suficientes participaciones para adjudicar 40 al dltimo

peticionario que resultara adjudicatario de participaciones, segiin el sorteo alfabético realizado, se
procedera a distribuir dichas participaciones entre las Peticiones formuladas a las que se hayan

adjudicado participaciones por orden alfabético, segtin el campo "Nombrey Apellidos o Razon Social”,

empezando por lamismaletra quehaya resultado en el sorteo, adjudicando €l resto al primer peticionario
hasta donde alcance su peticion y continuando, en su caso, por el orden del sorteo hasta el completo
reparto del resto.

Supuesto B:
Demanda:
N° Peticionesen  Participaciones por Total
I nversores euros Peticion Participaciones
200.000 1.000 40 8.000.000
100.000 2.000 80 8.000.000
50.000 3.000 120 6.000.000
25.000 5.000 200 5.000.000
10.000 10.000 400 4.000.000
1.000 50.000 2.000 2.000.000
386.000 33.000.000
Adjudicacién:

Asignacion Inicial: Peticion de 1.000 €/Precio (25€) = 40 participaciones por Peticion

Ne Peticionesen Participaciones Total Participaciones
I nversores euros adjudicadas por
Peticidn
200.000 1.000 8.000.000
100.000 2.000 40 4.000.000
50.000 3.000 40 2.000.000
25.000 5.000 40 1.000.000
10.000 10.000 40 400.000
1.000 50.000 40 40.000
386.000 15.440.000

Demanda | nsatisfecha

Ne Participacionespor peticion Participaciones

I nversores Adjudicadas
100.000 40 (80-40) 4.000.000
50.000 80 (120-40) 4.000.000
25.000 160 (200-40) 4.000.000
10.000 360 (400-40) 3.600.000
1.000 1.960 (2.000-40) 1.960.000

Total Demanda Insatisfecha: 17.560.000 participaciones
Participaciones sobrantes: 30.000.000- 15.440.000 = 14.560.000
Asignacion Proporcional: 14.560.000 /17.560.000 = 82.916%
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A cada una de las Peticiones formuladas por mas de 40 participaciones se le asignar a:

Demanda Coeficiente Participaciones

I nsatisfecha Adjudicadas

40 *82.916% 33
80 *82.916% 66
160 *82.916% 132
360 *82.916% 298
1.960 *82.916% 1.625

Total participaciones asignadas por criterio proporcional: 14.505.000

N° Participacionespor peticion Participaciones

I nversores Adjudicadas
100.000 33 3.300.000
50.000 66 3.300.000
25.000 132 3.300.000
10.000 298 2.980.000
1.000 1.625 1.625.000

Asignacion Global por Peticion

N°Inversores Peticionesen Participaciones Participaciones
euros por Peticién Adjudicadas

200.000 8.000.000
100.000 2.000 73 7.300.000
50.000 3.000 106 5.300.000
25.000 5.000 172 4.300.000
10.000 10.000 338 3.380.000
1.000 50.000 1.665 1.665.000
386.000 29.945.000

S trasla aplicacion del prorrateo hubiese Participaciones Preferentes no adjudicadas por efecto del
redondeo, como es nuestro caso, estas sedistribuiran unaauna, por orden de mayor amenor cuantiaala
Orden de Suscripcion y, en caso deigualdad, por €l orden alfabético de los peticionarios, tomando la
primera posicion del campo “ Nombrey Apellidoso Razén Social” , sea cual sea su contenido ( en caso de
gue existan inversores cuyos datos personales sean coincidentes segin la informacion remitida, se
ordenaran éstos por orden de mayor a menor cuantia de sus Ordenes de Suscripcion y en caso de
cotitularidades setomardael primer titular que aparezca enla primera peticién encontrada), apartir dela
letra que resulte de sorteo celebrado ante fedatario publico.

2.25 Plazoyformadeentrega delas Participaciones Pr efer entes

L as Participaciones Preferentes estaran representadas mediante anotaci ones en cuenta, procediéndose ala
inscripcion de las Participaciones Preferentes en € registro contable de IBERCLEAR y sus Entidades
Participantes afavor de |os suscriptores de las mismas.

Unavezinscritas en €l registro contable de IBERCLEAR y de sus Entidades Participantes, lostitulares de
las Participaciones Preferentes tendran derecho a obtener de las Entidades Particicipantesa|BERCLEAR
en las que se encuentren registradas las Participaciones Preferentes los certificados de legitimacién

correspondientes, de conformidad con lo dispuesto en el Real Decreto 116/1992, de 14 de febrero, sobre
representacion de valores por medio de anotaciones en cuenta y compensacion y liquidacion de
operaciones bursdtiles. Las Entidades Partici pantes expediran dichos certificados de | egitimaci 6n antes de
gue concluya el dia habil siguiente aaquél en que se hayan solicitado por |os suscriptores.

2.26  Constitucion del sindicato de obligacionistas

No procede.
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2.27  Legislacién aplicabley tribunales competentes

LaEmisioén de las Participaciones Preferentes objeto del presente Folleto serige, como se haindicado en
el apartado 2.4.2 anterior, por la legislacion aplicable en el Estado de Delaware (EE.UU.), habiendo
realizado el Emisor cuantas acciones son necesarias paralacreacion de | as Parti cipaciones Preferentes, asi
como por la Escritura de Constitucion y los Estatutos del Emisor y por los acuerdos de emision de las
Participaciones Preferentes adoptados por el Consejo de Administracion del Emisor.

LaGarantiaalaque serefiere el apartado 2.20.2 anterior se rige por el Derecho espariol.

La colocacion, admision y negociacion de las Participaciones Preferentes en los registros contables de
IBERCLEAR Yy del Mercado A.l.A.F. de RentaFija, asi como laelaboracion del presente Folleto, serigen
por lalegislacion espafiola vigente, gjustandose alaLey 24/1988, de 28 dejulio, del Mercado de Vaores
(modificada por la Ley 37/1998, de 16 de noviembre), al Real Decreto 291/1992, de 27 de marzo
(modificado por el Real Decreto 2590/1998, de 7 de diciembre), ala Orden Ministerial de 12 dejulio de
1993y otrosdesarrollos del Real Decreto 291/1992, de 27 demarzo 'y ala Circular 2/1999, de 22 de abril
de la Comision Nacional del Mercado de Valores, por la que se aprueban determinados modelos de
folletosde utilizacion en emisionesy ofertas publicas de val ores, y deméas normativa especificaque resulta
de aplicacion.

En caso delitigiosrelacionados con la Emision, col ocacién, admision y negociacion de | as Parti cipaciones
Preferentes o con la Garantia, las partes interesadas se someten para su resolucién alajurisdiccion de los
juzgados y tribunales espafioles del lugar de domicilio del suscriptor, con expresa renuncia a fuero que
pudiera corresponderles.

2.28  Régimen fiscal delas Participaciones Prefer entes para sustenedor es

2.28.1 EstadosUnidos

A continuacion se expone de formageneral € tratamiento fiscal en el ambito del impuesto sobre larenta
federal, por la titularidad y posterior transmisién de Participaciones Preferentes aplicable en Estados
Unidos a los suscriptores no residentes fiscales en los Estados Unidos (en adelante, “titulares no

estadounidenses’). Losinversoresinteresados en comprar Partici paciones Preferentes deberian consultar a
sus abogados o asesores fiscales en 10 que concierne a las consecuencias y consideraciones que la

propiedad o transmision de | as citadas Parti cipaciones Preferentes puede conllevar en los Estados Unidos.
Con arreglo ala legislacion fiscal federal de los Estados Unidos el Emisor no estaria sujeto a impuesto
sobre la renta de aquel pais, por tener la consideracion de “ partnership” (equivalente a una sociedad
fiscalmente transparente) a efectos fiscales estadounidenses. Los “titul ares no estadounidenses’ de las
Participaciones Preferentes emitidas, éstos tampoco estaran sujetos a tributacion (ni en consecuencia a
retencidn) en Estados Unidos por |os rendimientos o ganancias patrimoniales derivadas de dichos titulos
en la medida en que, tal y como se prevé, las rentas que obtenga € EMISOR no sean de fuente
estadounidense ni sean atribuibles a actividades comerciales 0 empresariales en los Estados Unidos, de
acuerdo con lalegislacion fiscal federal de dicho pais.

Por su parte, los“titulares estadounidenses’ (suscriptoresresidentesfiscalesen EEUU) estardn sujetosala
legislacion de Estados Unidos en relacion con los rendimientos que obtengan de las Participaciones
Preferentes. En este sentido, deberian consultar a sus abogadoso asesores fiscal es sobre lasimplicaciones
fiscales concretas en aquel pais derivadas de los citados rendimientos o plusvalias por la transmision de
dichas Participaciones Preferentes.

En cuanto a las obligaciones fiscales, el Emisor comunicard a la Administracion tributaria de Estados
Unidos (“Inland Revenue Service’- IRS) los ingresos, beneficios, perdidas y deducciones obtenidos en
cada periodo impositivo, asi como la parte de los mismos que corresponda a cada titular de las
Partici paci ones preferentes, no teniendo éstos ningunaobligacién adicional deinformaciénal IRS, siempre
gue setrate de “titulares no estadounidenses’ y larenta obtenida por €l Emisor no sea de fuente americana
y/o no sea atribuible a una actividad empresarial delamismaen los EEUU.

En general, & Emisor, el Garante o cualquiera de las entidades encargadas del cobro de dividendos
procedentes de | as Parti cipaciones Preferentes, no tendran obligaciones de informacion adicionalesen la
medida en que tales Participaciones Preferentes se posean través de una cuenta en un banco no
estadounidense u otrainstitucion financierano estadounidense incluidaen €l sistema de compensacion del
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Mercado AIAF. Por e contrario, en la medida en que e “titular no estadounidense” mantenga sus
Participaciones Preferentes a través de una oficina en los Estados Unidos de su intermediario financiero,
podran existir obligaciones deinformacion adicional es acerca de | os rendimientos y/o plusvalias obtenidas
por €l citado titular, si el mismo no cumple con los procedi mientos establ ecidos para certificar que no es
residente en los Estados Unidos.

2.28.2 Egpafia

A continuacion se expone el tratamiento fiscal derivado de la titularidad y posterior transmisién, en su

caso, de Participaciones Preferentes. El andlisis que sigue es unamencion general a régimen aplicable de
acuerdo con laLey 43/1995, de 27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades (en adelante“1S”), laLey
40/1998, de 9 de diciembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y otras Normas
Tributarias (en adelante, "IRPF"), y laLey 41/1998, de 9 de diciembre, del Impuesto sobre la Renta de no
Residentes y otras Normas Tributarias (en adelante, "IRNR"). Igualmente, se ha tenido en cuenta el Red

Decreto 214/1999, de 5 de febrero, por el que seapruebael Reglamento del Impuesto sobrelaRentadelas
Personas Fisicas, el Real Decreto 326/1999 por €l que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre la
Renta de no Residentes y el Reglamento del |mpuesto sobre Sociedades (Real Decreto 537/1997).

Este extracto acerca del tratamiento fiscal derivado delatitularidad y posterior transmisién, en su caso,
de Participaciones Preferentes, se basa en lalegislacion vigente en el territorio comuin espariol alafecha
del presente Folleto Informativo relativa a la tributacién de valores representativos del capital social

emitidos por entidades no residentes a efectos fiscales en Espafia. Las particul aridades que puedan existir
en lalegislacién delosdistintosterritoriosforalesno sereflejan en estos comentarios. Se hace constar que
actualmente existe un Proyecto de Ley, en fase de tramitacion parlamentaria, que regulard el tratamiento
fiscal de las participaciones preferentes, y que podriaafectar alas emitidas por sociedades que no tengan
la consideracion de entidades de crédito, cuyo texto definitivo podria diferir de lo expuesto en esta
seccion.

Este extracto no pretende ser unadescripcién comprensivade todas|as consideraciones de orden tributario
gue pudieran ser relevantes en cuanto a una decision de adquisicion o venta de las Participaciones
Preferentes, ni tampoco pretende abarcar las consecuencias fiscal es aplicables a todas las categorias de
inversores, algunos de los cuales (como por gjemplo las entidades financieras, lasentidades exentasdel 1S,
las Instituciones de Inversion Colectiva, los Fondos de Pensiones, las Cooperativas, etc.) estén sujetos a
normas especiales. Tampoco se describen las consecuencias fiscales que se derivarian de la tenencia de
Parti cipaciones Preferentes que representen, individual o conjuntamente con lasinversionesrealizadas por
personas vinculadas, una participacion superior al 5% en €l capital del Emisor. Se aconsgjaen tal sentido a
los inversores interesados en la adquisicién de las Participaciones Preferentes que consulten con sus
abogados o0 asesores fiscales en orden a la determinacion de aquéllas consecuencias y consideraciones
aplicables en su caso concreto. Del mismo modo, los inversores habran de tener en cuenta que se trata de
valores no regulados expresamente en el ordenamiento juridico espafiol, asi como los cambios que la
legislacion vigente en este momento pudiera sufrir en el futuro.

En este sentido, la Administracion tributaria espafiola no se ha pronunciado sobre las consecuencias
fiscales derivadas de la suscripcion o tenencia de las Participaciones Preferentes, negociadas en AIAF e
inscritas en los registros de IBERCLEAR, por o que no es descartable que la Administracion tributaria
espariola mantenga un criterio distinto al expresado en esta seccion.

2.28.2.1 Adquisicion y transmision de las Participaciones Preferentes

Laadquisicién y posterior transmision de las Participaciones Preferentes esta exenta del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentadosy del Impuesto sobre €l Valor Afiadido, en
los términos previstos en el articulo 108 de laLey 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valoresy las
leyes reguladoras de los impuestos citados.

2.28.2.2 Rendimientosy Transmisiones de las Participaciones Preferentes

228221 Inversoresresidentesen Espafa

Se consideraran inversores residentes en Espafia, sin perjuicio delo dispuesto en los Convenios para evitar
la Doble Imposicion firmados por Espafia, las entidades residentes en territorio espafiol conforme al
articulo 8 de laLey del IS, y los contribuyentes personas fisicas que tengan su residencia habitual en
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Espafia, tal y como se define en el art. 9.1 de la Ley del IRPF, asi como los residentes en el extranjero
miembros de misiones diplomaticas espafiol as, oficinas consul ares espafiolasy otros cargos oficiales, en
lostérminosdel art. 9.2 delaLey del IRPF. Las personas fisicas de nacionalidad espafiola que acrediten su
residencia fiscal en un paraiso fiscal también se consideraran residentes en Espafia durante el periodo
impositivo en € que se produzca el cambio deresidenciay en los cuatro posteriores.

a) Rendimientos de capital mobiliario

Para los inversores personas fisicas, de conformidad con €l articulo 23 de la Ley del IRPF, tendran la
consideracion de rendimientos del capital mobiliario los dividendos, las primas de asistencia a juntas y
participaciones en beneficios de cualquier tipo de entidad, los rendimientos derivados de la constitucion o
cesion de derechos o facultades de uso o disfrute sobre las Participaciones Preferentesy, en general, las
participaciones en | os beneficios de Emisor.

A efectos de su integracion en labase imponible del IRPF, el rendimiento integro a computar seraigual a
importe integro distribuido por Emisor. Parael cél culo del rendimiento neto serén deducibles|os gastos de
administracion y deposito delas Participaciones Preferentes, pero no los que supongan lacontraprestacion
de una gestion discrecional e individualizada de la cartera de inversion.

Dado que la distribucion de las rentas por el Emisor no estara gravada en Estados Unidos, los titulares de
Participaciones Preferentes no tendran derecho a deduccién alguna por doble imposicién internacional.

Los inversores sujetos pasivos del 1Sintegraran en su base imponible el importe integro delos dividendos
0 participaciones en beneficios, asi como los gastosinherentes ala participacion, enlaformaprevistaen el
articulo 10 y siguientes de laLey del IS. La deduccién por doble imposicion internacional de dividendos
del articulo 30 delalLey del ISy laexencion del articulo 20 bis no serian de aplicacién alos inversores
cuya tributacion se analiza en esta seccién, ya que, a margen de gque no es previsible que los titulares
alcancen la participacion minima del 5% exigida @ra aplicar las citadas deducciones, 1os ingresos
obtenidos por € emisor y la distribucion de los mismos a los “titulares no estadounidenses’ de las
Participaciones preferentes no estara sujeta a tributacion en Estados Unidos.

Tanto los contribuyentes por el |RPF como los sujetos pasivos del 1S soportaran unaretencion, acuentade
losreferidosimpuestos, del 15% sobre el importe integro del beneficio distribuido. Laretencién acuenta
serd deducible de la cuota del IRPF o del ISy, en caso de insuficiencia de cuota, dara lugar a las
devoluciones previstas en € articulo 85 de la Ley del IRPF y en el articulo 145 de la Ley del IS. La
retencion sera practicada por la entidad residente en Espafia que tenga a su cargo la gestion del cobro de
los dividendos por cuenta de los titulares de Participaciones Preferentes o que tenga abierta la
correspondiente cuenta de val ores a nombre de dichostitul ares.

b) Gananciasy pérdidas patrimoniales

Las transmisiones de Participaciones Preferentes realizadas por los contribuyentes por el IRPF, sean a
titulo oneroso o lucrativo, asi como | asrestantes al teraciones patrimoniales contempladas en €l articulo 31
de la Ley del IRPF, dardn lugar a ganancias y pérdidas patrimoniales que se integraran en la base
imponible y se someteran atributacion de acuerdo con las normas generales para este tipo de rentas.

Entre dichas normas cabe destacar:

)] Dicha ganancia o pérdida patrimonial vendra cuantificada en la diferencia positiva o negativa
entre el valor de adquisicién de las Participaciones Preferentes y su valor de transmisién, que
vendra determinado por su valor de cotizacion en lafecha en que se produzcalatransmisién o por
€l precio pactado cuando este sea superior.

(i) Cuando €l inversor posea valores homogéneos adquiridos en distintas fechas se entenderan
transmitidos los adquiridos en primer lugar.

(iii) En los casos y con los requisitos establecidos en la Ley del IRPF (arts. 31.5 y concordantes)
determinadas pérdidas derivadas de transmisiones de val ores admitidos a negociacion en algunos
de los mercados secundarios oficiales de valores definidos en la Directiva 93/22/CEE, del
Consegjo de 10 de mayo de 1993, espafiol no se computaran como pérdidas patrimonial es.

(iv) Con caracter general, las ganancias patrimoniales que se pongan de manifiesto como
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consecuencia de la transmisién de Parti cipaciones Preferentes adquiridos con més de un afio de
antelacion a la fecha en que tenga lugar |a alteracién en la composicion del patrimonio, se
integraran en la parte especia de labase imponible, gravandose d tipo del 15%.

) Por €l contrario, las ganancias patrimonial es que se pongan de manifiesto como consecuencia de
la transmision de Participaciones Preferentes adquiridos con menos de un afio y un dia de
antelacion alafechade su transmisién se gravaran al tipo marginal correspondiente al accionista,
gue puede llegar a ascender hasta el 45%.

Aun cuando la Ley del IRPF prevé la posibilidad de que, reglamentariamente, pueda establecerse un
porcentaje de retencién sobre las ganancias patrimoniales, d Reglamento del IRPF no ha establecido
ninguna previsién en este sentido con respecto a las ganancias patrimoniales que puedan obtener
contribuyentes por el |RPF derivadas de latransmisién de valores como las Participaciones Preferentes.

En el caso de sujetos pasivos del IS, € beneficio o la pérdida derivados de la transmision de
Parti cipaciones Preferentes o de cual quier otra alteracién patrimonial relativaalas mismas seintegraraen
la base imponible en la forma prevista en € articulo 10 y siguientes de la Ley ddl IS. Las plusvalias
generadas en su caso podran acogerse aladeduccion por reinversion previstaen el articulo 36 ter delaLey
del IS, siempre que se cumplan los requisitos establecidos en el mismo.

Dado que en Estados Unidos no estaran gravadas las rentas derivadas de la transmision de las
Participaciones Preferentes y ademas, no es previsible que los titulares a cancen un participacion minima
de al menos el 5% en el Emisor, latitularidad de Participaciones Preferentes no da derecho a deduccion
para eliminar la doble imposicién internacional. Asimismo, tampoco seria de aplicacién la exencion del
articulo 20 bisdelaLey del IS.

2.28.2.2.2 Inversoresnoresidentesen Espafa

Se considerardn inversores no residentes las personas fisicas que no sean contribuyentes por el IRPFy las
entidades no residentes en territorio espafiol de conformidad con lo dispuesto en los articulos5y 6 dela
Ley del IRNR.

(i) Rentas obtenidas sin mediacion de establecimiento permanente
a) Rendimientos del capital mobiliario

Deacuerdo conlaley del IRNR, losdividendosy demas participaciones en beneficios obtenidos en virtud
de su condicidn de titul ares de | as Participaciones Preferentes por personas o entidades no residentes en
Espafia que actlen sin establecimiento permanente, no estaran sujetos a tributacion por € IRNR ni, en
consecuencia, a retencidon a cuenta sin perjuicio de su obligaciéon de acreditar su condicién de no-
residentes.

b) Gananciasy pérdidas patrimoniales

Las ganancias patrimoniales derivadas de la transmision de acciones de sociedades no residentes en
Espafia 0 cualquier otra ganancia de capital relacionada con las mismas, obtenidas por personas o
entidades no residentes en territorio espariol que actlen sin establ ecimiento permanente no estaran suj etas
atributacion por € IRNR, sin perjuicio de su obligacion de acreditar su condicién de no-residentes

(ii) Rentas obtenidas mediante establecimiento permanente

Las rentas obtenidas en Espafia por inversores no residentes en Espafia que actlen mediante
establecimiento permanente se someteran atributacion de conformidad con lo previstoenlosarticulos 15a
22 delalLey del IRNR.

En general, y con las salvedades y especialidades que dichos articulos establecen, €l régimen tributario
aplicabl e alos establ ecimientos permanentes de no residentes coincide con el delos sujetos pasivosdel |S.
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2.28.2.3 Imposicion sobre el Patrimonio y sobre Sucesionesy Donaciones
228231 I nver sores Residentes en Espaia
a) Impuesto sobre el Patrimonio

L as personas fisicas con residencia habitual en territorio espafiol de conformidad con lo previsto en €l art.
9 delaLey de IRPF estan sometidas al Impuesto sobre el Patrimonio (en adelante, "IP") por la totalidad
del patrimonio de que sean titulares a 31 de diciembre de cada afio, siempre que la base imponible del
sujeto pasivo por esteimpuesto sobrepase el limite de 108.182,18 euros (o €l que hubierasido aprobado en
su Comunidad Auténoma en su caso), con independencia del lugar donde estén situados los bienes o
puedan gjercitarse los derechos, en los términos previstos en laLey 19/1991, de 6 de junio, y de acuerdo
con unaescala de gravamen cuyos tipos marginales oscilan entre el 0,2%y € 2,5%.

A tal efecto, las Participaciones Preferentes objeto de esta Emision, admitidas a negociacion en mercado
secundario oficial de valores espafiol se computardn segin su valor de negociacion media del cuarto
trimestre de cada afio.

b) Impuesto sobre Sucesionesy Donaciones

Las adquisiciones a titulo lucrativo por personas fisicas residentes en Espafia estén sujetas a |mpuesto
sobre Sucesionesy Donaciones (en adelante, "ISD") en lostérminos previstosen laLey 29/1987, de 18 de
diciembre.

Los tipos de gravamen marginales del impuesto oscilan entre el 7,65% y e 34%. No obstante, €l tipo
impositivo efectivo aplicable, dependiendo de la escaa genera de gravamen y de determinadas
circunstancias del adquirente (patrimonio preexistente y grado de parentesco con € transmitente), podra
oscilar entre el 0%y el 81,6%.

En caso de transmision gratuitaafavor de un sujeto pasivo del IS, el rendimiento que se produzcatributara
de acuerdo con las normas de ese impuesto, no siendo aplicable el 1SD.

2.28.2.3.2 I nver sores no Residentes en Espafia

Los inversores no residentes en Espafia no estaran sujetos en este paisal Impuesto sobreel Patrimonioo al
Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones por su titularidad y/o adquisicion a titulo lucrativo
respectivamente, delas Parti cipaciones preferentes emitidas por el EMISOR, sin perjuicio de suobligacion
de acreditar su no-residenciafiscal en Espafia.

2.29 Finalidad delaoperacion; destino del importedela Emision

El Emisor tiene previsto ceder en préstamo los fondos obtenidos con la Emision a UNION FENOSA
FINANCE BV, sociedad de responsabilidad limitada congtituida bajo la normativa holandesa cuyas
acciones son 100% titularidad de UNION FENOSA, o a otras sociedades integramente participadas,
directa o indirectamente, por esta dltima. A su vez, UNION FENOSA FINANCE BV, o la sociedad que
finaAlmente reciba los fondos, tiene previsto ceder en préstamo tales fondos para lo operativa de las
sociedades pertenecientes al Grupo UNION FENOSA, y para propdsitos general es corporativos (paramés
detalles sobre la finalidad de la operacion véase el apartado VI1.3.4 ddl Folleto Continuado de Union
Fenosa, registrado el dia 11 de abril de 2003).

230 Cargasy serviciosdelafinanciacion ajena

No procede.

2.31 Datosrelativosalanegociacion delosvaloresderentafijadel mismo Emisor previamente
admitidos a negociacion en algiin mer cado secundario or ganizado espafiol

A lafechaderegistro del presente Folleto, el Emisor no tiene admitidos a negociacion en ningin mercado
secundario organizado espariol valores de rentafija.
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2.31.1 Numerodevalorespor clasesy valor nominal admitidos a negociacion
No procede.

2.31.2 Cuadro resumido que contiene la informacién mas relevante correspondiente a la
negociacion delosvaloresderentafija del Emisor durantelos Gltimos veinticuatr o meses

No procede.
2.31.3 Liquidez

En virtud del Contrato de Liquidez suscrito entre el Emisor y el Garante por un lado y BSCH, Banco
Pastor, Caixanova, Caixa Galiciay Cga San Fernando (las* Entidades Proveedoras de Liquidez”), por otro
lado, con fecha 8 de abril de 2003, desde |afecha de admision a negociacion en el mercado AIAF, dichas
entidades se comprometen aofrecer liquidez alostenedores del as Parti cipaciones Preferentes, mediantela
introduccion de 6rdenes de compray de venta en dicho mercado. No obstante, cada Entidad Proveedora de
Liquidez sblo estara obligada a ofrecer liquidez en €l caso de que el saldo acumulado de Participaciones
Preferentes cuyatitularidad correspondaalamismano seasuperior a porcentaje del importenominal dela
Emisién existente en cada momento, que se indica a continuacion para cada una de las Entidades
Proveedoras de Liquidez en la siguiente tabla;

Entidades % sobre
Proveedoras de Nominal
Liquidez
BSCH 4.80%
Banco Pastor 1,40%
CaxaGdicia 1,40%
Caixanova 1,40%
Caja San Fernando 1,009
TOTAL 10,00%

En concreto, cada Entidad Proveedora de Liquidez se compromete, en todo momento en el que exista
ofertay/o demanda de Parti ci paciones Preferentes, a cotizar simultaneamente precios de compray ventade
| as Participaciones Preferentes en AIAF Mercado de Renta Fija, alo largo de cada sesién de negociacion,
de acuerdo con las siguientes reglas:

)] L os precios que cotice cada Entidad Proveedora de Liquidez serén determinados en
funcién de las condiciones del mercado existentes en cada momento teniendo en
cuentalarentabilidad de la Emisién y la situacién de los mercados de Renta Fijay
de Participaciones Preferentes. Ladiferenciaentre el precio decompracotizadoy el
precio de venta cotizado no podra ser superior aun 10% en términosde T.I.R. con
un maximo de 50 puntos basicos también en términos de T.I.R., y nunca sera
superior a 1% en términos de precio, siempre y cuando no se produzcan
situaciones extraordinarias en los mercados que |o imposibiliten.

(i) La cotizacion de precios de venta estard sujeta a la disponibilidad de valores en €l
mercado, habiéndose comprometido las Entidades Proveedoras de Liquidez, en
virtud del Contrato, a realizar sus mejores esfuerzos para localizar las
Participaciones Preferentes con las que atender |a demanda.

(iii) Las Entidades Proveedoras de Liquidez no estaran obligadas a dar contrapartida en
cumplimiento del compromiso de proveer liquidez que asumen a oOrdenes
individuales cuyo objeto seamas de seis mil (6.000) Participaciones Preferentes.

Las Entidades Proveedoras de Liquidez, previa consulta a Emisor y a Garante y comunicacion a la
CNMV, guedan exoneradas de responsabilidad ante cambios de las circunstancias estatutarias, legales,
econdmicas del Emisor y/o de UNION FENOSA que lleven a dichas Entidades a apreciar de forma
determinante una disminucion de su solvencia, 0 ante un supuesto de fuerza mayor o de ateracion
extraordinaria de las circunstancias del mercado que hicieran excepciona mente gravoso el cumplimiento
del Contrato de Liquidez. En estos casos, no obstante, el Emisor y las Entidades Proveedoras de Liquidez
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podran acordar que las Entidades Proveedoras de Liquidez sigan actuando como tales, fijando los términos y
condiciones aplicables, o que se comunicaraalaCNMV.

En cualquier caso, una vez que las citadas circunstancias hayan desaparecido, las Entidades Proveedoras de
Liquidez estaran obligadas a reanudar el cumplimiento de sus obligaciones de acuerdo con lo dispuesto en €
Contrato de Liquidez.

Cada Entidad Proveedora de Liquidez difundird, con la periodicidad que los volUmenes contratados requiera, y
como minimo mensual mente, |osindicados vol imenes, sus precios mediosy vencimientos atravésdel cauce que
tenga establecido AIAF Mercado de Renta Fija

Las Entidades Proveedoras de Liquidez deberén informar inmediatamente al Emisor y a Garante de las
incidencias o noticias que lleguen a su conocimiento que afecten ala negociacion de laEmision.

Las Entidades Proveedoras de Liquidez informaran al Emisor con la periodicidad que | os volumenes contratados
requiera, y como minimo mensual mente, sobrelos nivelesde preciosy volimenes de Participaciones Preferentes
gue ofrezcan en €l mercado.

El Contrato de Liquidez seré de duracién indefinida

El Contrato de Liquidez prevé que el mismo quedara resuelto por la denunciadel Emisor o de cualquieradelas
Entidades Proveedoras de Liquidez o por incumplimiento de las partes. La resoluciéon del Contrato sera
comunicada ala CNMV y notificada por el Emisor a los titulares de Participaciones Preferentes mediante la
publicacion del correspondiente anuncio en un periodico de difusion nacional en Espafia y en € Boletin de
Catizacion AIAF Mercado de Renta Fija, con una antelacion de al menos 10 dias a su fecha de efecto.

Laresolucion del Contrato Unicamente con respecto aagunao algunas de las Entidades Proveedoras de Liquidez
no alterardpor si mismael alcance de las obligacionesy derechos de las restantes con arreglo a mismo.

En cual quier supuesto de resolucion del Contrato, tanto el Emisor como las Entidades Proveedoras de Liquidez se
comprometen alocalizar una entidad que siga desarrollando las funciones de la Entidad o Entidades Proveedoras
de Liquidez afectadas por laresolucion. El Contrato seguira desplegando todos sus efectos en tanto el Emisor no
haya celebrado un nuevo contrato de caracteristicas similares con otrau otras Entidades Proveedoras de Liquidez.

En el caso de denuncia o resolucién del contrato por una(s) Entidades Proveedoras de Liquidez, el Emisor se
compromete arealizar diligentemente cuantos tramites sean necesarios 0 convenientes para nombrar ala mayor
brevedad posible la(s) nueva(s) entidad(es) que hayan de desarrollar las funciones de Entidades Proveedoras de
Liquidez.

Si é Emisor no nombrara a una(s) nueva(s) entidades proveedoras de liquidez, segiin el caso, en el plazo de 30
dias, en caso de denuncia, 0 15 en caso de resolucion a contar desde la fecha en que fuera requerido para ellos,
podradesignarlala(s) Entidade(s) Proveedora(s) de Liquidez afectada(s).

232  Entidadesqueintervienen en la Emision:

Las siguientes entidades, que ostentan una participacion significativa en el capital social de Unién Fenosay que
asimismo han designado miembros de su Consgjo de Administracion, han participado en & disefio,
aseguramiento o colocacion de la Emision:

- Santander Central Hispano Investment (SCHI) actda como Entidad Directora, Aseguradora'y Colocadora.
Asimismo, su sociedad dominante Banco Santander Central Hispano S.A actuara como entidad proveedora
deliquidez.

- Banco Pastor actlla como entidad Aseguradoray Colocadora 'y asimismo también seré entidad proveedora
deliquidez.

- Caixa Galicia actlla como entidad Aseguradora y Colocadora 'y asimismo también sera entidad proveedora
deliquidez.
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CAPITULO Ill

EL EMISOR Y SU CAPITAL

I11.1 Identificacion y objeto social
I11.1.1 Identificacion y domicilio social

La denominacion sociad del Emisor es UNION FENOSA FINANCIAL SERVICES USA, LLC, con
domicilio social en Suite 204-F, 850 Library Avenue, Newark, Delaware 19711, Estados Unidos de
América, einscritaen la secretariadel Estado de Delaware, Estados Unidos de América

I11.1.2 Objeto social

El objeto social de UNION FENOSA FINANCIAL SERVICES USA, LLC se contiene en el
articulo 3.01 del Acuerdo de Constitucion, siendo exclusivamente el de emitir Participaciones
Preferentes y Participaciones Ordinarias, y realizar distribuciones conforme alas mismas, y asimismo
destinar la précticatotalidad de los fondos obtenidos con ello a celebrar contratos de préstamo con
UNION FENOSA FINANCE BV u otras filiales no estadounidenses de UNION FENOSA, y savo
prohibicion expresa en los Estatutos, celebrar, otorgar y cumplir cuantos contratos y otros
compromisos, y llevar acabo cuantas actividadesy operaciones considere oportuno el Consejo de
Administracion dentro de lo razonable, parael buen fin del citado objeto de la Sociedad.

I11.2 Informaciones legales
111.2.1 Datos de constitucion einscripcion del Emisor

UNION FENOSA FINANCIAL SERVICES USA, LLC es una sociedad de responsabilidad limitada
(“ Limited Liability Company”) constituida bajo la Ley de Sociedades de Responsabilidad Limitada del
Estado de Delaware, (Delaware Limited Liability Company Act) de los Estados Unidos de América,
mediante Escritura de Constitucién de fecha 3 de febrero de 2003, y se encuentra inscrita en la
Secretaria de Estado del Estado de Delaware, Estados Unidos de América.

Con fecha 7 de marzo de 2003, se otorgd por la Sociedad el Amended and Restated Limited Liability
Company Agreement (“Acuerdo de Constitucion”), en virtud del cual se modifican ciertos aspectos de la
Escritura de Constitucién con €l objeto de facilitar la emisién de Participaciones Preferentes objeto del
presente Folleto.

UNION FENOSA FINANCIAL SERVICES USA, LLC tiene una duracion indefiniday dio comienzo a
sus operaciones en la fecha de otorgamiento de su escritura de constitucion.

La Escritura de Constitucion y el Acuerdo de Constitucion del Emisor junto con traducciones juradas a
castellano, han sido depositados en los registros publicos de la CNMV, pudiendo ser consultados en
todo caso en el domicilio social del Emisor y en las oficinas de UNION FENOS, sitasen Madrid,
Avda. de San Luis,77, 28033 Madrid. Asimismo, latraduccién juradaal castellanodel Acuerdo de
Constitucién y de la Escritura de Constitucion se adjunta como Anexo 1 del presente Folleto.

I11.2.2 Formajuridicay legislacion especial aplicable
El Emisor tiene forma juridica de sociedad de responsabilidad limitada (“ Limited Liability Company” ) y

serige por laDelaware Limited Liability Company Act del Estado de Delaware de los Estados Unidos
de América.
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I11.3 Informaciones sobre €l capital

I11.3.1 Importe nominal del capital suscrito y desembolsado

A la fecha de verificacién y registro del presente Folleto, el capital social emitido y desembolsado
del Emisor asciende a 100 DOLARES ESTADOUNIDENSES, dividido en 10 de Participaciones
Ordinarias de 10 DOLARES ESTADOUNIDENSES de valor nominal cada una.

111.3.2 Dividendos pasivos

El capital socia actualmente emitido se encuentra integramente desembol sado, sin que existan, por tanto,
dividendos pasivos o importes pendientes de liberar.

I11.3.3 Clasesy series de acciones

El capital social del Emisor es de cien (100) dolares estadounidenses representado mediante diez (10)
Participaciones Ordinarias de Capital de 10 ddlares estadounidenses de valor nominal cadaunadeellas.
L os Participaciones Ordinarias gozan de | os derechos politicos y econdmicos que lesreconocen laLey de
Sociedades de Responsabilidad Limitada del Estado de Delaware, Estados Unidos de América, los
Estatutos Sociales del Emisor, y e Acuerdo de Constitucion como son el de asistenciay voto en las
Juntas Generales de Accionistas del Emisor, la participacion en los beneficios sociales, el derecho de
informacion y e de impugnacion de los acuerdos sociales.

Las Participaciones Ordinarias de Capital, segiin establecen los articulos 2.02 y 7.01 del Acuerdo de
Constitucion pertenecen aUNION FENOSA.

Las Preferred Capital Securities conceden asustitulares|os derechos que se describen en el Capitulo 11
del presente Folleto.

Las Preferred Capital Securities estan representadas mediante anotaciones en cuenta, mientras que
| as Participaciones Ordinarias se representan mediante el Acuerdo de Constitucién (articulo 7.01.
c)

El Emisor llevara, directa o indirectamente, un libro registro (el “Libro de Registro”) de las
Participaciones Ordinarias y de las Preferred Capital Securities. A tal efecto, podra designar una o
varias personas encargadas del mismo.

En concreto, respecto a las Participaciones Preferentes objeto de emisién, e Emisor ha designado a
IBERCLEAR, junto con sus Entidades Participantes, como entidad encargada de lallevanza de su registro
contable, acreditandose la titularidad de las mismas mediante el correspondiente certificado de
legitimacion, y siendo de aplicacion los procedimientos de transmision establecidos en la normativa de
IBERCLEAR Yy de AIAF Mercado de Renta Fijaen € cua vaaser solicitadala admision a negociacion.

111.3.4 Evolucién del capital social en los tltimos afios

El Emisor fue constituido bajo la Delaware Limited Liability Company Act el 3 de febrero de 2003,
con un capital autorizado de 100 DOLARES ESTADOUNIDENSES, representado por diez (10)
Participaciones Ordinarias de 10 DOLAR ESTADOUNIDENSE de valor nomina cadaunade ellas.

Como se haindicado en el apartado 111.3.3. anterior, actualmente el capital social autorizado del

Emisor esde 100 DOLARES ESTADOUNIDENSES, representado por 10 Participaciones Ordinarias de
10 DOLARES ESTADOUNIDENSES de vaor nominal cada unadeellas.

111.3.5 Emisién de obligaciones convertibles, canjeables o con warrants

En la fecha de redaccion del presente Folleto no existe ninguna emision de obligaciones convertibles,
canjeables o con warrants dd Emisor, ni tampocoexi ste ninguna autorizacion para emitirlas.
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I11.3.6 Ventajas atribuidas a promotores y fundadores

No existen ventajas de ningunaclase atribui das al os fundadores o promotores del Emisor hi tampoco sehan
emitido bonos de disfrute.

111.3.7 Capital autorizado

El capital social autorizado del Emisor esactualmente de 100 DOL ARESESTADOUNIDENSES representado
por diez (10) Participaciones Ordinarias de 10 DOLARES ESTADOUNIDENSES devdor nomind cadaunade
dlas.

111.3.8 Condiciones a las que los Estatutos sometan las modificaciones de capital

El titular de las Participaciones Ordinarias del Emisor podra modificar el Acuerdo de Constitucién de
conformidad con lo previsto en su articulado y por la Ley de Sociedades de Responsabilidad Limitada de
Delaware.

Sin perjuicio de lo anterior, cualquier modificacion o supresion de los derechos otorgados alasPreferred
Capital Securities mediante la modificacion de los Estatutos del Emisor o de cualquier otro modo

(incluyendo, atitulo meramente enunciativo y no limitativo, laautorizacién o emision de valoresdel Emisor
gue tengan mayores derechos en cuanto a la participacion en |os beneficioso activos del Emisor que dicha
Serie dePreferred Capital Securities) no seraeficaz (amenosquelaley aplicable exijalocontrario) S noesta
autorizada por escrito por lostitularesde a menos dosterceras partes delasPreferred Capital Securitiesde
dichaSerie, 0 s no seautorizamediante un acuerdo aprobado en JuntaGeneral Especia por lostitularesded

menos dos terceras partes de las Preferred Capital Securitiesde dicha Serie en circulacion.

Finamente, €l titular delas Participaciones Ordinarias del Emisor podraincrementar en cual quiermomentod
importe autorizado dedichas Participaciones Ordinarias sin consentimientode | ostitulares del as Preferred
Capital Securities.

I11.4 Cartera deacciones propias

A lafechaderegistro del presente Folleto, el Emisor no posee Participaci onesOrdinariaspropissenautocatara
Se hace constar, como yase hamencionado anteriormente, queUNION FENOSA, S.A esd titular del 100%
de las Participaciones Ordinarias del Emisor.

I11.5 Beneficiosy dividendos por accion delostres Ultimos gjer cicios

No aplicable, dadalareciente constitucion de UNION FENOSA FINANCIAL SERVICESUSA, LLC(véase,
no obstante, apartado V.1.1 siguiente).

I11.6 Grupo de sociedades del que forma parte el Emisor

Bl Emisor es unafilid d 100% de UNION FENOSA, SA. UNION FENOSA FINANCIAL SERVICES USA,
LLC no participaen € capital de ninguna sociedad.
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Capitulo IV

ACTIVIDADES PRINCIPALES DEL EMISOR

V.1 Antecedentes

UNION FENOSA FINANCIAL SERVICES USA, LLC es una Sociedad de Responsabilidad Limitada
(“ Limited Liability Company”) congtituida bgjo la Delaware Limited Liability Company Act el 3 de
febrero de 2003, y se encuentra inscritaen la Secretariade Estado del Estado de Delaware, Estados
Unidos de América.

V.2 Actividades principales del Emisor

UNION FENOSA FINANCIAL SERVICES USA, LLC es una filial controlada a 100% por UNION
FENOSA, SA. la cud ostenta, directamente, la titularidad de las Participaciones Ordinarias que
representan e 100% del capital socid ordinario de UNION FENOSA FINANCIAL SERVICES
USA, LLC, constituida con el objeto de captar fondos para el GRUPO UNION FENOSA en el
mercado. Dicha captacion de fondos se Ilevara a cabo fundamental mente mediante la emision de
Preferred Capital Securities en los mercados de capitales. EI Emisor inicia sus actividades con la
Emisién objeto del presente Falleto Informativo.

Actualmente, los activos del Emisor estan constituidos por las partidas que se indican en el Balance
de Situacion a 31 de marzo de 2003, que se adjunta como Anexo 5 a presente Folleto, encontrandose
pendiente de iniciar sus actividades de financiacion.

Una vez redizada la presente Emision de Participaciones Preferentes, los activos del Emisor
estarén congtituidos fundamentalmente por préstamos otorgados a UNION FENOSA FINANCE BV y
a cuaquier sociedad no residente en los Estados Unidos de América, participada, directa o
indirectamente, por UNION FENOSA préstamos por los que UNION FENOSA FINANCIAL
SERVICES USA, LLC obtendra una remuneracion suficiente para satisfacer los dividendos
preferentes correspondientes a las Participaciones Preferentes emitidas, todo ello sin perjuicio de la
sujecion a la existencia de Beneficios Distribuibles para proceder a reparto d dividendos, tal y como
seexplicaen el Capitulo 11 del presente Folleto.

V.3 Circunstancias condicionantes

IV.3.1 Grado de estacionalidad del negocio

No procede respecto al Emisor.

Respecto a Grupo UNION FENOSA, € Folleto Continuado de UNION FENOSA registrado en la
CNMYV con fecha de 11 de abril de 2003 contiene, en su Capitulo 1V, una explicacién detallada del
grado de estacionalidad de sus negocios.

IV.3.2 Dependencia del Emisor respecto de patentes y marcas, exclusivas o contratos industriales,
comerciales o financieros, o de nuevos procesos de fabricacion, cuando estos factores revistan una
importancia fundamental.

No existe dependencia alguna respecto a patentes y marcas.

IV.3.3 Indicacionesrelativas a la politica de investigacién y de desarrollo de nuevosproductos y
procesos

No procede.
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IV.3.4 Indicaciones de cualquier litigio o arbitraje deimportancia

No existen litigios de clase alguna que puedan ocasionar un desequilibrio patrimonial significativo
del Emisor.

Ni UNION FENOSA ni sus sociedades filidles han tenido o tienen litigios o arbitrajes no
provisionados que supongan unaincidenciamaterial sobre su situacién financiera.

IV.3.5 Indicacién de cualquier interrupcion de las actividades del Emisor que pueda tener o haya
tenido en un pasado reciente una incidencia importante sobre la situacion financiera del Emisor

No procede.
V.4 Informaciones labor ales
IV.4.1 Numero medio del personal empleadoy su evolucion durante los Gltimos tres afios

La gestion de UNION FENOSA FINANCIAL SERVICES USA, LLC se rediza exclusivamente por
los miembros del Consgo de Administracién que se citan en e apartado VI.1 siguiente, no
disponiendo el Emisor, en la fecha de registro del presente Folleto, de personal laboral adscrito al
mismo.

I'V.4.2 Negociacion colectiva
No procede.

IV.4.3 Politica seguida por la Sociedad en materia de ventajas al personal y, en particular, en
materia de pensiones de toda clase

No procede.
IV.5 Politica deinversiones

Desde la fecha de su constitucion, esto es, 3 de febrero de 2003, la Sociedad no ha realizado
inversiones significativas.

No obstante, unavez realizadala Emisién, el Emisor tiene previsto ceder en préstamo | osfondas
obtenidos a UNION FENOSA FINANCE BV, sociedad de responsabilidad limitada constituida bajo la
normativa holandesa, cuyas acciones son 100% titularidad de UNION FENOSA, o a otras empresas
no residentes en Estados Unidos, participadas, directa o indirectamente, por UNION FENOSA

A suvez, UNION FENOSA FINANCE BV, tiene previsto ceder en préstamo tales fondos parala
operativa de |as compafiias del GRUPO UNION FENOSA y para propdsitos corporativos general es
(paramas detalles sobre lafinalidad de |a operacion véase el apartado V11.3.4. del Folleto Continuado de
Unidn Fenosa, registrado el dia 11 de abril de 2003).
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Capitulo V

El patrimonio, la situacion financieray los resultados del Emisor

V.1 Informaciones contablesindividuales

V.1.1 Cuadro comparativo del balance y cuenta de pérdidas y ganancias del Gltimo gercicio
cerrado con los dos gjercicios anteriores.

No procede lacomparacion por ser el Gltimo balance el correspondiente al ejercicio deinicio de
las actividades del Emisor. El balance inicial de la Sociedad, bajo normativa espafiola, solo tenia €
apunte de 100 DOLARES ESTADOUNIDENSES de capital y una cuenta de accionistas por
desembol sos exigidos.

V.1.2 Cuadro comparativo del estado de evolucion deflujosde cajadel Ultimo gercicio cerrado con los
dos gjercicios anteriores.

No procede por no haber finalizado la Compafiiaun primer gjercicio econémico completo (fue constituida
el 3 de febrero de 2003.

V.1.3 Informe de auditoria acompafado ce las cuentas anuales y del informe de
gestion

Se acompafiacomo Anexo 5.

V.2 Informaciones contables consolidadas

No procede por no ser el Emisor sociedad dominante de ninglin grupo de sociedades.

La informacion consolidada correspondiente i GRUPO UNION FENOSA puede consultarse en €

Folleto Continuado registrado por la CNMV con fecha 11 de abril de 2003,0 en las informaciones
periodicas remitidasala CNMV por dicha entidad.
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Capitulo VI

La Administracién, la Direccion y el Control del Emisor

V1.1 ldentificacion y funcidn en el Emisor delas personas que se mencionan

VI1.1.1 Miembros del érgano de administracién

De acuerdo con lo establecido en el articulo 6 del Acuerdo de Constitucion de UNION FENOSA
FINANCIAL SERVICES USA, LLC, & Emisor sera administrado por un Consegjo de Administracion
formado por un nimero de Consgjeros no inferior a1y no superior a5. Estos permaneceran en el cargo
hasta que sus sucesores sean designados y debidamente electos en la primera Junta General de Socios
en virtud delo dispuesto por el articulo 6.01 (b) del Acuerdo de Constitucién. Los Consejeros del Emisor
alafechade este Folleto Informativo son los siguientes:

- Juan Antonio Hernandez-Rubio

- Santos Evaristo Vazquez Hernandez

- Ignacio de Alvaro Gonzalez

- Donald Puglisi

- Gregory F.Lavelle

V1.1.2 Directoresy demas personas que asumen la gestién de la Sociedad al nivel mas elevado

Lagestion del Emisor es asumida por |os miembros de su Consejo de Administracion citados en
el apartado anterior.

V1.1.3 Fundadores del Emisor
UNION FENOSA SA.

V1.2 Conjunto deinteresesen el Emisor delos Consejeros

V1.2.1 Acciones con derecho avotoy otros valores que den derecho a su adquisicién

Ningun Consgjero, bien individuamente, bien a través de personas interpuestas posee ningln interés en
el capital social del Emisor.

V1.2.2 Participacion en lastransacciones inhabitualesy relevantes dela Sociedad

Ningin Consgjero ha participado en transacciones inhabituales o cuyas condiciones fueran
relevantes para € Emisor desde su fundacion, sin perjuicio de lo establecido en el apartado V1.2.6
siguiente.

No obstante lo anterior, Donald Puglissi y Gregory F. Lavelle son socio y consgjero delegado
respectivamente de Puglisi & Associates, entidad que hafirmado un contrato de servicios con el Emisor.

V1.2.3 Importe de los sueldos, dietasy remuneraciones

La remuneracion de los Consejeros sera determinada por la Junta General de Socios. Los
Consej eros también recibiran dietas por |os gastos en queincurran paraacudiralos Consegjos, comitéso,
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en general, losincurridos en el desempefio de su cargo.

A lafechade verificacién del presente Folleto, los Consegjeros no han percibido ninguna remuneracion.

V1.2.4 Obligacionesen materia depensionesy segurosdevida

No procede.

VI.25 Anticipos, créditos concedidosy garantiasen vigor constituidas por la Sociedad emisoraafavor
delos Consgjeros

A lafecha de registro del presente Folleto, la Sociedad no ha concedido ningiin anticipo, crédito, ni ha
constituido ninguna garantiaafavor delos Consgjeros.

V1.2.6 Actividades significativas gjercidas por |os Consgjeros fuera de la Sociedad

Juan Antonio Hernandez-Rubio, Santos Evaristo Vazquez Hernandez e Ignacio de Alvaro Gonzélez son
directivos del Grupo UNION FENOSA

Donald Puglisi es socio de Puglisi & Associates, entidad que llevalagestion, contabilidad y otro tipo de
servicios de numerosas compariias residentes en el Estado de Delaware, Estados Unidos de América.
Asimismo, Donald Puglissi es Consgjero | ndependiente en numerosassoci edadesresidentes en €l Estado
de Delaware, entre las que se encuentran, atitulo degjemplo: ABN AMRO North AmericaHolding |, BNP
PARIBAS Capital Preferred Paribas, Merril Lynch Mortgage Investorsinc., ToyotaMotor Credit Receivables
Corporation, y American Express Receivables Financing Corporation I1.

Gregory F. Lavelle esasimismo, consejero del egado dede Puglis & Associatesy consgeroindependienteen
numerosos sociedades en el Estado de Delaware, DB Finance N° 1 1nc, MM CapsFunding | Inc, DIMCInc,y
SWINMC Inc.

V1.3 Control sobreel Emisor

UNION FENOSA ANANCIAL SERVICES USA, LLC es uma filid contrdada d 100% por UNION FENOSA
SA. quesstitular directo del capital ordinario dd Emisor.

L ostitulares delas Parti ci paciones Preferentes no tienen derecho de asistenciaalasjuntas ni derecho avoto
salvo en los supuestos y con las condiciones mencionadas en €l Capitulo |1 de este Folleto, por 1o que no
gjercen ninglin control sobre el Emisor.

V1.4 Restricciones estatutarias ala adquisicion por terceros de participacionesen el Emisor

No existen restricciones ala adquisicién por terceros de Participaciones Preferentes del Emisor.

V1.5 Participaciones significativas en €l capital del Emisor

UNION FENOSA ostenta de forma directa el 100% de | as Participaciones Ordinarias del Emisor.

V1.6 NUmer o aproximado de accionistas del Emisor

UNION FENOSA ostenta directamente el 100% del capital ordinario del Emisor representado
mediante 10 Participaciones Ordinarias del Emisor, y essu Unico accionista ordinario.
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V1.7 Prestamistas de mas del 20% dela deuda alargo plazo al Emisor
No procede.

V1.8 Clientes o suministradores significativos

No procede.

V1.9 Esquemasde participacién del personal en el capital del Emisor
No procede.

V1.10 Relacion del Emisor con sus auditor es de cuentas

El Emisor no mantiene con KPMG y con otras sociedades de su grupo, otras relaciones distintas de las
derivadas de la auditoria de sus Cuentas.
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Capitulo VII
Evolucién reciente y perspectivas del Emisor

VI1.1 Indicaciones generales sobre la evolucion de los negocios del Emisor con posterioridad al
cierredel Ultimo gjercicio

Desdelafechade su constitucion, €l 3 de febrero de 2003, el Emisor no hatenido actividad dgunay hasido
creado como una entidad parala captacion de financiacion parael GRUPO UNION FENOSA.

V11.2 Per spectivas del Emisor
El Emisor pretende ofrecer en e futuro soporte definanciacion parael GRUPO UNION FENOSA.
V11.3 Informacion respecto del grupo de sociedades del Emisor

No procede.

UNION FENOSA FINANCIAL SERVICESUSA,LLC

D. Santos Evaristo Vazquez Hernandez

UNION FENOSA, SA.,

pp.

D. Juan Antonio Hernandez-Rubio
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