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Naturgy
Balance de situacion consolidado

(en millones de euros)

31.12.18 31.12.17
ACTIVO
Inmovilizado intangible (Nota 6) 7.845 9.921
Fondo de comercio 3.215 4.760
Otro inmovilizado intangible 4.630 5.161
Inmovilizado material (Nota 7) 20.707 22.654
Inversiones contabilizadas por el método de la participacion (Nota 8) 816 1.500
Activos financieros no corrientes (Nota 9) 910 1.219
Otros activos no corrientes (Nota 10) 334 96
Activo por impuesto diferido (Nota 21) 1.689 849
ACTIVO NO CORRIENTE 32.301 36.239
Activos no corrientes mantenidos para la venta (Nota 11) 202 1.682
Existencias (Nota 12) 850 720
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar (Nota 10) 5.134 4.994
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 4.415 4.347
Otros deudores 534 469
Activos por impuesto corriente 185 178
Otros activos financieros corrientes (Nota 9) 428 462
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes (Nota 13) 1.716 3.225
ACTIVO CORRIENTE 8.330 11.083
TOTAL ACTIVO 40.631 47.322
PATRIMONIO NETO Y PASIVO
Capital 1.001 1.001
Prima de emisién 3.808 3.808
Acciones propias (325) (9)
Reservas 11.290 9.904
Resultado del ejercicio atribuido a la sociedad dominante (2.822) 1.360
Dividendo a cuenta (730) (330)
Otros componentes de patrimonio (1.274) (1.000)
Patrimonio neto atribuido a la sociedad dominante 10.948 14.734
Participaciones ho dominantes 3.647 3.571
PATRIMONIO NETO (Nota 14) 14.595 18.305
Ingresos diferidos (Nota 15) 863 842
Provisiones no corrientes (Nota 16) 1.125 1.129
Pasivos financieros no corrientes (Nota 17) 13.352 15.916
Deudas con entidades de crédito y obligaciones 13.352 15.914
Otros pasivos financieros - 2
Pasivo por impuesto diferido (Nota 21) 2.149 2.312
Otros pasivos no corrientes (Nota 19) 1.540 1.210
PASIVO NO CORRIENTE 19.029 21.409
Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la venta (Nota 11) 93 621
Provisiones corrientes (Nota 16) 297 183
Pasivos financieros corrientes (Nota 17) 2.079 2.543
Deudas con entidades de crédito y obligaciones 2.068 2.477
Otros pasivos financieros 11 66
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar (Nota 20) 4.067 3.920
Proveedores 3.267 2.885
Otros acreedores 767 888
Pasivos por impuesto corriente 33 147
Otros pasivos corrientes (Nota 19) 471 341
PASIVO CORRIENTE 7.007 7.608
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 40.631 47.322

Las Notas 1 a 38 descritas en la Memoria consolidada adjunta y Anexos forman parte integrante del
Balance de situacion consolidado a 31 de diciembre de 2018 y 2017.



Naturgy

Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (en millones de euros)

2018 2017
Importe neto de la cifra de negocio (Nota 22) 24339 23.207
Aprovisionamientos (Nota 23) (17.723) (16.628)
Otros ingresos de explotacién (Nota 24) 166 237
Gastos de personal (Nota 25) (1.010) (1.009)
Otros gastos de explotacion (Nota 26) (1.816)  (1.969)
Resultado por enajenacion de inmovilizado (Nota 27) 21 23
Imputacion de subvenciones de inmovilizado y otras (Nota 15) 42 42
RESULTADO BRUTO DE EXPLOTACION 4.019 3.903
Amortizacién y pérdidas por deterioro de activos (Notas 5, 6, 7, 12 y 28) (6.007) (1.621)
Deterioro por pérdidas crediticias (Nota 10) (179) (154)
RESULTADO DE EXPLOTACION (2.167) 2.128
Ingresos financieros 122 111
Gastos financieros (802) (807)
Variaciones de valor razonable en instrumentos financieros (5) (2)
RESULTADO FINANCIERO (Nota 29) (685) (698)
Resultado de entidades valoradas por el método de la participacion (Nota 8) (513) 14
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (3.365) 1.444
Impuesto sobre beneficios (Nota 21) 779 (195)
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS (2.586) 1.249
Resultado del ejercicio procedente de operaciones interrumpidas neto de impuestos (Nota 11) (10) 448
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO (2.596) 1.697
Atribuible a:

Sociedad dominante (2.822) 1.360
Procedente de operaciones continuadas (2.853) 940
Procedente de operaciones interrumpidas 31 420

Participaciones no dominantes (Nota 14) 226 337

Beneficio en euros por accion basico y diluido procedente de operaciones continuadas atribuible
a los accionistas de la Sociedad dominante (Nota 14) (2,86) 0,94

Beneficio en euros por accion basico y diluido procedente de operaciones interrumpidas
atribuible a los accionistas de la Sociedad dominante (Nota 14) 0,03 0,42

Beneficio en euros por accién basico y diluido atribuible a los accionistas de la Sociedad
dominante (Nota 14) (2,83) 1,36

(1) La cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2017 se ha re-expresado en aplicaciéon de la NIIF 5 (Notas 3.3 y
11).

Las Notas 1 a 38 descritas en la Memoria consolidada adjunta y Anexos forman parte integrante de la
Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada correspondiente a los ejercicios anuales terminados a 31
de diciembre de 2018 y de 2017.
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Naturgy

Estado consolidado de resultado global (en millones de euros)
2018 2017
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO (2.596) 1.697
OTRO RESULTADO GLOBAL RECONOCIDO DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO (422) (1.052)
Partidas que no se traspasaran a resultados:
Por activos financieros a valor razonable con cambios en otro resultado global (Nota 9) (188) (54)
Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes (Nota 16) 15 5
Efecto impositivo ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes (Nota 21) (3) -
Partidas que pueden traspasarse posteriormente a resultados:
Por coberturas de flujo de efectivo 3 (109)
Efecto impositivo coberturas de flujo de efectivo (Nota 27) (6) 13
Diferencias de conversién (240) (831)
De sociedades contabilizadas por el método de la participacion (Nota 8) (3) (76)
Por coberturas de flujo de efectivo - (4)
Efecto impositivo coberturas de flujo de efectivo (Nota 21)
Diferencias de conversion 3) (72)
TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS 139 15
Por coberturas de flujo de efectivo 107 (1)
Efecto impositivo coberturas de flujo de efectivo (Nota 21) (18)
Diferencias de conversion 50 13
De sociedades contabilizadas por el método de la participacion (Nota 8) - 2
Por coberturas de flujo de efectivo - 3
Efecto impositivo coberturas de flujo de efectivo (Nota 21) - (1)
Diferencias de conversion -
OTRO RESULTADO GLOBAL DEL EJERCICIO (283) (1.037)
RESULTADO GLOBAL TOTAL DEL EJERCICIO (2.879) 660
Atribuible a:

Sociedad dominante (3.089) 498
Procedente de operaciones continuadas (3.136) 97
Procedente de operaciones interrumpidas 47 401

Participaciones no dominantes 210 162

Las Notas 1 a 38 descritas en la Memoria consolidada adjunta y Anexos forman parte integrante del
Estado consolidado de resultado global correspondiente a los ejercicios anuales terminados a 31 de
diciembre de 2018 y 2017.



Naturgy

Estado de cambios en el patrimonio neto consolidado (en millones de euros)
Patrimonio atribuido a la sociedad dominante
Activos Otros
Capital Primade Acciones Reservasy Resultado Diferencias Coberturas financieros componentes Participaciones
Social emision  propias  ganancias del de de flujos a valor patrimonio no dominantes Patrimonio
(Nota14) (Nota14) (Nota 14) acumuladas ejercicio conversion de efectivo razonable (Nota 14) Subtotal (Nota 14) neto
Balance a 01.01.17 1.001 3.808 (21) 9.219 1.347 (183) 47 7 (129) 15.225 3.780 19.005
Resultado global total del ejercicio - - - 9 1.360 (716) (101) (54) (871) 498 162 660
Operaciones con socios o propietarios - - 12 346 (1.347) - - - - (989) (313) (1.302)
Distribucién de dividendos (Nota 14) - - - 346 (1.347) - - - - (1.001) (233) (1.234)
Transmision de dependiente - - - - - - - - - - (73) (73)
Operaciones con acciones o participaciones en
patrimonio propias (Nota 14) - - 12 - - - - - - 12 (8) 4
Otras operaciones con socios o propietarios - - - - - - - - - - 1 1
Otras variaciones de patrimonio neto - - - - - - - - - - (58) (58)
Otras variaciones - - - - - - - - - - (58) (58)
Balance a 31.12.17 1.001 3.808 (9) 9.574 1.360 (899) (54) (47) (1.000) 14.734 3.571 18.305
Impacto primera aplicacién nuevas normas (Nota 3.2) - - - 10 - - - (14) (14) (4) (13) (17)
Balance a 1.1.18 1.001 3.808 (9) 9.584 1.360 (899) (54) (61) (1.014) 14.730 3.558 18.288
Resultado global total del ejercicio - - - 15 (2.822) (162) 63 (183) (282) (3.089) 210 (2.879)
Operaciones con socios o propietarios - - (316) 959 (1.360) - - 22 22 (695) (61) (756)
Distribucién de dividendos (Nota 14) - - - (40) (1.360) - - - - (1.400) (505) (1.905)
Transmisién de dependiente - - - (22) - - - 22 22 - 9) 9)
Operaciones con acciones o participaciones en
patrimonio propias (Nota 14) - - (316) - - - - - - (316) (5) (321)
Remuneraciones basadas en acciones (Nota 14) - - - 5 - - - - - 5 - 5
Otras operaciones con socios o propietarios - - - 1.016 - - - - - 1.016 458 1.474
Otras variaciones de patrimonio neto - - - 2 - - - - - 2 (60) (58)
Otras variaciones - - - 2 - - - - - 2 (60) (58)
Balance a 31.12.18 1.001 3.808 (325) 10.560 (2.822) (1.061) 9 (222) (1.274) 10.948 3.647 14.595

Las Notas 1 a 38 descritas en la Memoria consolidada adjunta y Anexos forman parte integrante del Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente a los
gjercicios anuales terminados a 31 de diciembre de 2018 y 2017.



Naturgy
Estado de flujos de efectivo consolidado

(en millones de euros)

2018 2017
Resultado antes de impuestos (3.365) 1.444
Ajustes del resultado (Nota 30): 7.131 2.529
Amortizacion y pérdidas por deterioro de inmovilizado (Nota 6, 7, 12 y 28) 6.007 1.694
Otros ajustes del resultado neto (Nota 30) 1.124 835
Cambios en el capital corriente (Nota 30) (208) (155)
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion (Nota 30): (677) (1.050)
Pago de intereses (621) (686)
Cobro de intereses 23 26
Cobro de dividendos 184 48
Pagos por impuestos sobre beneficios (263) (438)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION () 2.881 2.768
Pagos por inversiones: (1.904) (1.880)
Empresas del grupo, asociadas y unidades de negocio (Nota 30) (27) (14)
Inmovilizado material e intangible (1.808) (1.774)
Otros activos financieros (69) (92)
Cobros por desinversiones: 1.230 220
Empresas del grupo, asociadas y unidades de negocio (Nota 30) 1.109 136
Inmovilizado material e intangible 40 39
Otros activos financieros 81 45
Otros flujos de efectivo de actividades de inversion: 57 54
Otros cobros de actividades de inversion (Nota 15) 57 54
FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE INVERSION (" (617) (1.606)
Cobros/(pagos) por instrumentos de patrimonio: 1.189
Emision/enajenacion (Nota 30) 1.500 5
Adquisicion (Nota 30) (311) -
Cobros/(pagos) por instrumentos de pasivo financiero: (2.813) 1.635
Emision (Nota 30) 8.343 9.317
Devolucién y amortizacion (Nota 30) (11.156) (7.682)
Pagos por dividendos (y remuneraciones de otros
instrumentos de patrimonio) (Nota 14) (1.976) (1.284)
Otros flujos de efectivo de actividades de financiacion (159) (124)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION () (3.759) 232
Otras variaciones de efectivo y equivalentes (Nota 30) (21) (116)
Efecto de las variaciones de los tipos de cambio 7 (120)
VARIACION DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES (1.509) 1.158
Efectivo y equivalentes al inicio del ejercicio (Nota 13) 3.225 2.067
Efectivo y equivalentes al final del ejercicio (Nota 13) 1.716 3.225

() Incluye los flujos de efectivo de las operaciones continuadas y de las operaciones interrumpidas (Nota 11).

Las Notas 1 a 38 descritas en la Memoria consolidada adjunta y Anexos forman parte integrante del
Estado de flujos de efectivo consolidado correspondiente a los ejercicios anuales terminados a 31 de

diciembre de 2018 y 2017.
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Notas explicativas a las cuentas anuales consolidadas de Naturgy del ejercicio 2018

Nota 1. Informacion general

Naturgy Energy Group, S.A. es una sociedad anénima que se constituyd en 1843 y tiene su domicilio
social en Avenida San Luis, nimero 77, de Madrid. Con fecha 27 de junio de 2018 la Junta General de
Accionistas acordé modificar la denominacién social de la compania que pasd a denominarse Naturgy
Energy Group, S.A., anteriormente Gas Natural SDG, S.A.

Naturgy Energy Group, S.A. y sus filiales (en adelante, Naturgy) es un grupo que tiene por objeto
principal el negocio del gas (aprovisionamiento, licuefaccién, regasificacion, transporte, almacenamiento
distribucion 'y comercializaciéon), de la electricidad (generacion, transporte, distribucion vy
comercializacion) y de cualquier otra fuente de energia existente. Asimismo podra actuar como sociedad
holding, pudiendo al efecto constituir o participar en otras entidades, cualquiera que sea su naturaleza u
objeto, mediante la suscripcién o adquisicién y tenencia de acciones, participaciones o cualquier otro
titulo derivado de las mismas.

Naturgy opera principalmente en Espafa y fuera del territorio espafol, especialmente en Latinoamérica,
el resto de Europa y Africa.

En la Nota 4 se incluye informacién financiera por segmentos de operacion.
En el Anexo | se relacionan las empresas participadas por Naturgy a la fecha de cierre.

Las acciones de Naturgy Energy Group, S.A. estdn admitidas a cotizacién en las cuatro bolsas
espariolas, cotizan en el mercado continuo y forman parte del lbex35.

Nota 2. Marco regulatorio
Entorno Regulatorio Europeo

En 2009, el Tratado de la Unién Europea y el Tratado de funcionamiento de la Unién Europea incluyen
por primera vez un titulo sobre energia, estableciéndose como una competencia compartida entre la UE
y los Estados miembros, en particular en los aspectos de solidaridad y sostenibilidad. Se considera el
ano de arranque de la politica energética europea, asentada sobre la base de la legislacion europea del
mercado interior de energia (denominado “Tercer paquete y que contemplan las Directivas de gas y de
electricidad, la creacién de la Agencia de Cooperacion de Reguladores de Energia y los Reglamentos de
acceso a las infraestructuras de gas y electricidad), y el denominado “Paquete verde” (Directiva
renovables, Objetivos nacionales de emisiones en sectores difusos, Estdndares de emisiones en
vehiculos) adoptados también en 2009.

En este periodo, la creciente preocupacion por el cuidado del medio ambiente también ha tenido su
reflejo en la regulacion que afecta al sector energético. A nivel internacional es especialmente relevante
el Acuerdo de Paris firmado el 12 de diciembre de 2015, ratificado por la Unién Europea el 5 de octubre
de 2016 y por Espana el 2 de febrero de 2017, dentro del marco de la Convencion Marco de las
Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico y que establece medidas para la reduccion de las emisiones
de gases de efecto invernadero (GEI) a través de la mitigacién, adaptacién y resiliencia de los efectos del
calentamiento global. Su aplicacion se iniciara en el afo 2020, cuando finalice la vigencia del Protocolo
de Kioto.

El 15 de diciembre de 2018 se cerr6 la 242 Conferencia de las Partes realizada en Katowice, Polonia, en
la que 200 gobiernos, en el caso de la UE representados en la mesa de negociaciones por la Comisién
Europea, llegaron a un acuerdo sobre la hoja de ruta a seguir para implementar el Acuerdo de Paris y
gue permitira medir, en un marco de transparencia comun, los esfuerzos de lucha contra el cambio
climatico, adaptacién a sus impactos y financiacion que se han comprometido a realizar los distintos
paises. Este paquete establece la manera en que los paises informaran a partir de 2024 sobre sus
acciones climaticas en el marco de las respectivas contribuciones determinadas a nivel nacional.



En este marco, y entre 2014-2018, la Unién Europea se ha fijado una serie de objetivos europeos de
energia y clima hasta 2030, en linea con su estrategia de reducciéon de emisiones a 2050. Algunos de
ellos se han trasladado en sub-objetivos nacionales vinculantes (p.ej. reducciéon de emisiones en
sectores difusos), pero otros seran definidos libremente por los Estados Miembros a lo largo de 2019
(p.ej. objetivos de energias renovables en energia final o de eficiencia energética en 2030).

En 2018 gran parte de la legislacion europea en materia de energia ha sido revisada, habiéndose
alcanzando acuerdos que definiran la regulacion energética de la UE hasta 2030 y, en algunos casos,
mas alla. Las piezas legislativas cubren, entre otros aspectos, la reforma del mercado de derechos de
emision, el reparto de esfuerzos nacionales de reduccion de emisiones en sectores difusos, el desarrollo
de energias renovables y de medidas de eficiencia energética, la adopcién de Planes Nacionales
Integrados de Energia y Clima, la normativa del mercado interior de electricidad o estdndares de
emisiones de COz2 para fabricantes de vehiculos. Algunos de estos acuerdos se han publicado ya y otros
se publicaran en los proximos meses.

— EI 8 de abril de 2018, entrd en vigor la reforma de la Directiva (UE) 2018/410 por la que se modifica la
Directiva 2003/87/CE para intensificar las reducciones de emisiones de forma eficaz y serd de
aplicacion para el periodo 2021-2030. En el caso de los sectores sometidos al mercado de derechos
de emisién, se asume una reduccion en 2030 de las emisiones del 43% en comparacién con las
emisiones de 2005 y adicionalmente establece medidas para reducir el exceso de derechos de
emisién en el mercado con el objetivo de que haya una sefnal de precio de COz.

— El 14 de mayo de 2018, se aprobd la revision de la Directiva de Eficiencia Energética en Edificios
(Directiva (UE) 2018/844 del Parlamento Europeo y del Consejo de 30 de mayo de 2018), para el
periodo 2021-2030 que modifica la directiva anterior (Directiva 2010/31/UE) y que tiene por objeto
descarbonizar el parque de edificios europeo en el horizonte 2050 hacia un parque con nulas
emisiones.

— EI 30 de mayo de 2018 se aprobaron la Directiva (UE) 2018/850 del Parlamento Europeo y del
Consejo por la que se modifica la Directiva 1999/31/CE relativa al vertido de residuos y la Directiva
(UE) 2018/851 por la que se modifica la Directiva 2008/98/CE sobre los residuos. Esta legislacién,
que entrd en vigor en julio de 2018, establece objetivos claros para la reduccion de la cantidad de
residuos y establece una senda a largo plazo para la gestién de residuos y el reciclaje. Algunos
elementos destacados de la propuesta son la fijacién de un objetivo europeo de reciclado del 65% de
los residuos municipales en 2035; la limitacion de hasta un maximo de un 10% de residuos
municipales en vertedero en 2035; o la extensiéon de la recogida separada de residuos extendida a
biorresiduos.

El 21 de diciembre de 2018 fueron publicados:

— La Directiva (UE) 2018/2001 del Parlamento Europeo y del Consejo relativa al fomento del uso de
energia procedente de fuentes renovables que fija un objetivo europeo de energia renovable del 32%
en energia final en 2030 y un objetivo del 14% energia renovable en demanda nacional de transporte,
ambos revisables en 2023.

— El Reglamento (UE) 2018/1999 del Parlamento Europeo y del Consejo sobre la Gobernanza de la
Unién de la Energia y de la Accion por el Clima, de aplicacion directa a los Estados miembros. El
Reglamento delimita el contenido de los Planes Nacionales Integrados de Energia y Clima, asi como
el proceso de adopcion de todos ellos a nivel europeo.

Espana debera presentar su Plan Nacional de Energia y Clima 2021-2030 con objetivos nacionales
sobre las 5 dimensiones de la Unidn Energética (seguridad, mercado, eficiencia, descarbonizacion,
[+D+i), con sus correspondientes politicas y medidas. Dicho Plan sera examinado por la Comisién
Europea y sobre él podréa realizar observaciones antes de su adopcion definitiva a finales de 2019.

— La Directiva (UE) 2018/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo por la que se modifica la Directiva
2012/27/UE relativa a la eficiencia energética. La Comisién Europea considera la eficiencia energética
como una fuente de energia en si misma y destaca su contribucion a la reduccién del consumo de
energias de origen fosil y la dependencia de proveedores externos, ademas de reducir las facturas de
los consumidores y mejorar la calidad de aire y promover el medio ambiente. Segun la Directiva los
Estados miembros han de cumplir con un objetivo vinculante de ahorro equivalente al 0,8% del



consumo anual de energia final durante el periodo 2021-2030, siendo los sujetos obligados los
distribuidores y comercializadores de energia y distribuidores y comercializadores de combustibles de
transporte.

En 2018, también se han alcanzado acuerdos informales sobre la siguiente legislacion:

— Directiva sobre las reglas comunes para el mercado interior de electricidad, que deberan
transponerse a la legislacion espafola en los 18 meses siguientes a su publicacién en el Diario Oficial
de la Uni6én Europea.

— Reglamento sobre el mercado interior de electricidad.

— Reglamento sobre preparacion de riesgos en el sector eléctrico y que deroga a la Directiva (UE)
2005/89.

— Revision del Reglamento (UE) 713/2009 por el que se crea la Agencia de Cooperacién de los
Reguladores de la Energia.

— Reglamento que establece estandares de emisiones procedentes de turismos y vehiculos
comerciales ligeros como parte del enfoque integrado de la Unién para reducir las emisiones de CO2
de los vehiculos ligeros y por el que se deroga el Reglamento (UE) 715/2007.

Regulacion del sector energético en Espafa

Principales Novedades regulatorias

En Espana, la preocupacién por el cuidado del medio ambiente y los precios de la energia se ha puesto
de manifiesto mediante el anuncio de una futura de Ley de Cambio Climético que ir4d acompanada de
otros dos paquetes de medidas: el Plan Nacional de Energia y Clima que se espera presentar antes del
proximo 31 de diciembre de 2019 y la Estrategia de Bajas Emisiones 2050. Estas regulaciones
contendréan las medidas concretas que, segun el Gobierno, permitiran conseguir los objetivos climaticos
contenidos en la Ley. Entre otras cosas, definiran el mix energético para los préximos afos.

En cuanto a medidas adoptadas, cabe destacar la aprobacion durante 2018 de dos Reales Decreto-leyes
de medidas urgentes que han introducido cambios importantes en la legislacion del sector:

— El Real Decreto-ley 15/2018 de medidas urgentes para la transicién energética y la proteccion de los
consumidores amplia la cobertura del bono social eléctrico, y crea un nuevo bono social térmico como
ayuda directa a determinados consumidores vulnerables para pagar los gastos de calefaccion, agua
caliente o cocina con independencia del combustible que utilicen. También procede a la suspension
temporal del impuesto de la generacién y a la exencion de la generacidén eléctrica del impuesto
especial de hidrocarburos, con el fin de moderar de forma urgente los precios de la electricidad y
adopta otras medidas de proteccion del consumidor. Finalmente con el fin de impulsar el
autoconsumo, elimina los cargos sobre la energia autoconsumida, permite el autoconsumo
compartido y simplifica los tramites técnicos y administrativos.

— EI Real Decreto-Ley 20/2018, de 7 de diciembre, de medidas urgentes para el impulso de la
competitividad econdmica en el sector de la industria y el comercio, crea el Estatuto de Consumidor
Electrointensivo y la figura de la red de distribucion de energia eléctrica cerrada, como principales
medidas de apoyo a las empresas electrointensivas

Por otro lado, el Real Decreto-ley 1/2019 ha revisado la asignacion de competencias regulatorias
asignadas a la Comisién Nacional de los Mercados y la Competencia (CNMC) y el Ministerio para la
Transicion Ecolégica (MITECO) anteriormente denominado Ministerio de Energia, Turismo y Agenda
Digital (MINETAD) para ajustarse a la normativa europea.

La CNMC, en el desarrollo de sus nuevas funciones, debera tener en consideracién las prioridades
estratégicas establecidas por el Gobierno materializadas a través de unas orientaciones de politica
energética. Por su parte, las Consejerias correspondientes de las Comunidades Auténomas tienen
competencias, tanto de desarrollo normativo, como de ejecucion de la normativa.



Por dltimo, el Gobierno ha iniciado una consulta publica para la elaboracion del texto del Anteproyecto de
Ley mediante el que se fijan las tasas de retribucién y de rentabilidad razonable de las actividades
reguladas del sistema eléctrico (transporte, distribucién de electricidad y energias renovables
cogeneracion y residuos) para el periodo 2020-2025.

2.1. Regulacion del sector del gas natural en Espafia

Principales caracteristicas del sector del gas natural en Espafa

El sector gasista espafol esta regulado por la Ley 34/1998, de 7 de octubre, del Sector de
Hidrocarburos, reformada por la Ley 12/2007, el Real Decreto Ley 13/2012, la Ley 18/2014, la Ley
18/2015, el Real Decreto-ley 1/2019 y por su normativa de desarrollo, entre la que destaca por su
importancia el Real Decreto 1434/2002, de 27 de diciembre, el Real Decreto 949/2001, de 3 de agosto y
el Real Decreto 984/2015, de 30 de octubre.

A grandes rasgos, el sector gasista espanol se caracteriza por:

— Es un sector en el que conviven actividades reguladas y no reguladas, siendo las actividades
reguladas el transporte, la regasificacién, el almacenamiento y la distribucion de gas natural, y las
actividades no reguladas la produccion, el aprovisionamiento y el suministro de gas natural realizado
por las comercializadoras.

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

— En aplicacion de la normativa comunitaria (Directivas 2003/55/CE, de 26 de junio, y 2009/73/UE), el
suministro de gas natural en Espana estd completamente liberalizado, todos los consumidores
esparfioles pueden elegir liboremente proveedor de gas natural desde el 1 de enero de 2003. El
procedimiento liberalizador del sector se reforzé de forma sustancial con la desaparicién desde el 1
de julio de 2008 del suministro regulado a tarifa por las empresas distribuidoras y el consiguiente
derecho de todos los consumidores de participar en el mercado liberalizado (aunque como se indica
mas adelante se mantiene una tarifa de Gltimo recurso para los consumidores de menor volumen).

La regulacién de las actividades de gas natural en Espana

Las actividades del sector del gas natural se clasifican en: 1) actividades reguladas: transporte,
almacenamiento, regasificacion y distribucion de gas natural; y 2) actividades no reguladas: produccion,
aprovisionamiento y comercializacion de gas natural.

2.1.1. Actividades Reguladas
Las actividades reguladas se caracterizan por:

— Necesidad de autorizacién administrativa previa: La realizacién de las actividades reguladas requiere
una autorizacién administrativa previa de caracter reglado, para cuya obtenciéon el solicitante
basicamente tiene que demostrar su capacidad legal, técnica y econémica para el ejercicio de dicha
actividad.

— Remuneracion establecida normativamente: Las directrices generales por las que se establece la
remuneracion de estas actividades se regulan en la Ley 18/2014 y el Real Decreto 949/2001,
mientras que la remuneracion concreta a percibir se actualiza anualmente por medio de Orden
ministerial.

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

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

Sometimiento a obligaciones especificas de acceso de terceros a la red y separacion de actividades:
El ejercicio de las actividades reguladas esta sometido a obligaciones especificas para permitir
asegurar el desarrollo de la competencia en la fase de comercializacion. Las dos obligaciones
principales en este sentido consisten en permitir el acceso de terceros a las redes de transporte
(incluyendo regasificacion y almacenamiento) y distribucion y la obligacion de mantener separadas
las actividades reguladas y las no reguladas.

El Real Decreto 948/2015, de 30 de Octubre, regula el acceso de los terceros a la red, que se
gestiona a través de una plataforma telematica Unica, asi como los derechos y obligaciones de cada
uno de los sujetos relacionados con dicho sistema, modificando el régimen de contratacién de
capacidad establecido en el afio 2001 mediante el Real Decreto 949/2001. Los titulares de las redes
de transporte y distribucién tienen derecho a percibir unos peajes y canones como compensacion por
dicho acceso, que se actualizan anualmente por Orden ministerial.

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

En relacion a este Ultimo aspecto, el 6 de septiembre de 2018 la CNMC dicté la Resolucién para la
adopcion de una decision vinculante relativa al cumplimiento efectivo de la obligacién legal por las
empresas distribuidoras y comercializadoras de referencia a no crear confusion a los consumidores
en la informacién, presentacion de marca e imagen de marca.

2.1.1.1. Transporte

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

Regasificacion: El gas natural es importado a Espafa via gasoducto (en forma gaseosa) y via
buques de transporte de gas (en forma liquida, referido como gas natural licuado). La regasificacion
es la actividad que comprende la conversién del gas natural en estado liquido, almacenado en
tanques criogénicos generalmente de las plantas de regasificacion, al estado gaseoso y su
introduccién dentro de la red nacional de gasoductos.

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

La red de transporte es propiedad principalmente de Enagas, S.A., aunque otras empresas, entre
ellas diversas participadas de Naturgy, tienen una pequefia proporciéon de la misma.

Almacenamiento: las instalaciones de almacenamiento estdn compuestas fundamentalmente por
depésitos subterrdneos, necesarios para asegurar que haya un suministro constante de gas natural
gue no se ve afectado por los cambios estacionales y otros picos en la demanda. Estas instalaciones
sirven también para cumplir con la obligacion establecida en el Real Decreto 1766/2007, de 28 de
diciembre, de mantener unas existencias minimas de seguridad. La normativa actual contempla que
puedan existir instalaciones de almacenamiento subterraneo no reguladas, con acceso de terceros
negociado y previa autorizacién de la Administracion central, aunque en este momento no hay
ninguna instalacién asi.

Con fecha 1 de abril de 2017 se publico la Resolucién de la Secretaria de Estado de Energia (SEE)

por la que se establece el procedimiento de asignacion de capacidad de almacenamientos
subterraneos basicos, asi como los derechos de inyeccion y extraccion.
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2.1.1.2. Distribucion

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

El ejercicio de la actividad de distribucion se basa en un régimen de autorizaciones administrativas, que
no suponen derechos exclusivos de uso. Ademas, al distribuidor de una zona se le otorga preferencia
para obtener las autorizaciones de las zonas limitrofes a la suya.

La actividad de las distribuidoras esta restringida a la expansion y gestion de las redes de distribucion,
sin que puedan comercializar energia, siendo las comercializadoras especificamente autorizadas las
encargadas del suministro, como se menciona en el apartado 2.1.2.2.

2.1.1.3 Régimen econdmico de las actividades reguladas

La Ley 18/2014, publicada el 17 de octubre, establecié determinados principios y regulaciones dirigidos
principalmente a garantizar la sostenibilidad econdémica y financiera del sistema gasista:

— Se establece el principio de sostenibilidad econémica y financiera del sistema gasista, en virtud del
cual, cualquier medida normativa en relaciéon con el sector que suponga un incremento de coste para
el sistema gasista o una reduccién de ingresos debera incorporar una reduccion equivalente de otras
partidas de costes o un incremento equivalente de ingresos que asegure el equilibrio del sistema.

— El principio de sostenibilidad econémica y financiera debe entenderse de forma que los ingresos
generados por el uso de las instalaciones satisfaga la totalidad de los costes del sistema. Los
ingresos del sistema gasista seran destinados exclusivamente a sostener las retribuciones propias
de las actividades reguladas destinadas al suministro de gas.

— En relacién al déficit acumulado del sistema gasista a 31 de diciembre de 2014, se procede a su
reconocimiento. Este déficit sera financiado por los titulares de las instalaciones durante un periodo
de 15 afos, su anualidad sera incluida como un coste del sistema y se reconocera un tipo de interés
en condiciones equivalentes a las del mercado.

— Se limitan los desajustes anuales entre costes e ingresos del sistema de forma que su cuantia no
podré superar el 10 por ciento de los ingresos liquidables del ejercicio y la suma del desajuste anual
y las anualidades reconocidas pendientes de amortizar no podra superar el 15 por ciento. En caso de
sobrepasarlos se prevé una actualizacién automatica de los peajes que cubra la parte que sobrepasa
dichos limites. La parte del desajuste que, sin sobrepasar los limites, no se compense por la subida
de peajes y canones sera financiada por los sujetos del sistema de liquidacién, de forma proporcional
a la retribucién que les corresponda y tendran derecho a cobrar las aportaciones por desajuste
durante los cinco afos siguientes y se reconocera un tipo de interés en condiciones equivalentes a
las del mercado.

— En las metodologias retributivas reguladas en el sector del gas natural se consideraran los costes
necesarios para realizar la actividad por una empresa eficiente y bien gestionada bajo el principio de
realizacion de la actividad al menor coste para el sistema.

— El Real Decreto-ley de 1/2019 que actualiza las competencias que recaen en la CNMC modifica la
actual configuracién en periodos regulatorios de seis afios para establecer la retribucién de las
actividades reguladas y sera de aplicacion a partir de la finalizacién del periodo actual que concluye
el 31 de diciembre de 2020.

— El sistema retributivo para las instalaciones de transporte, regasificacion y almacenamiento se
establece bajo principios homogéneos: adopcion del valor neto del activo como base para el célculo
de la retribucién a la inversién, incorporacién de una retribucién variable en funcién del gas
vehiculado, regasificado o almacenado en funcién del tipo de activo y la eliminacién de cualquier
procedimiento de revision automatica de valores y parametros retributivos en funcion de indices de
precios.
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— En lo que respecta a las nuevas instalaciones de transporte secundario se establece que su
retribucion pasa a estar incluida dentro de la metodologia retributiva de las instalaciones de
distribucion, asociando su retribucion al crecimiento de clientes y a la nueva demanda generada.

— En relacién a las instalaciones de distribucion se mantiene la retribucién para cada empresa
distribuidora para el conjunto de sus instalaciones en funcién de los clientes conectados a las
mismas y el volumen de gas suministrado. Se eliminan las actualizaciones autométicas y se
establece una férmula paramétrica de retribucién distinguiendo, en la categoria de retribucién de
suministros a presiones igual o inferior a 4 bar, entre consumidores con consumo anual inferior a 50
MWh y los que tienen un consumo superior, al objeto de garantizar la suficiencia de ingresos para el
sistema en todos los escalones de consumo, teniendo en cuenta los ingresos por peajes de cada uno
de ellos.

— Con el fin de incentivar la extension de las redes a zonas no gasificadas y ajustar la retribucion al
coste real incurrido por parte de las empresas, se consideran valores unitarios diferenciados
dependiendo de que los clientes se encuentren en términos municipales de gasificacion reciente.

La Orden ETU/1283/2017, de 22 de diciembre de 2017, estableciod la retribucién de las actividades
reguladas del sector gasista para 2018 y la Orden TEC/1367/2018, de 24 de diciembre de 2018, la
correspondiente a 2019.

2.1.1.4 Suministro de GLP

Ademas de la distribucion de gas natural, Naturgy también realiza suministro de gas licuado del petréleo
(GLP), actividad regulada en la Ley 34/1998, del Sector de Hidrocarburos. EI MITECO establece las
tarifas de venta del GLP canalizado para los consumidores finales, asi como los precios de cesién del
GLP al que lo compran los distribuidores de GLP por canalizacién, estableciendo los valores concretos
de dichas tarifas o un sistema de determinacion y actualizacién automética de las mismas. Estos precios
se publican mediante resoluciones mensuales.

2.1.2. Actividades no reguladas
2.1.2.1. Aprovisionamiento

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

El aprovisionamiento de gas natural en Espafa se realiza en su mayoria mediante operadores de gas
como Naturgy a través de contratos a largo plazo con productores de gas. Dicho aprovisionamiento,
aunque es una actividad no regulada, esta sometida a dos tipos de limitaciones, cuyo objetivo consiste
béasicamente en asegurar la diversificacién del suministro y la introduccion de competencia en el
mercado: 1) ningun pais puede ser el origen de mas del 60% del gas introducido en Espafia, y 2) ningun
sujeto o grupo empresarial podra aportar en su conjunto gas natural para su consumo en Espafia en una
cuantia superior al 70% del consumo nacional, excluidos los autoconsumos.

2.1.2.2. Comercializacion

De conformidad con la Ley 12/2007 y su normativa de desarrollo el gas natural es suministrado
exclusivamente por los comercializadores, desapareciendo el antiguo suministro a tarifa, que hasta
entonces era realizado por las empresas distribuidoras. La Ley reconoce el derecho de los consumidores
conectados a menos de 4 bar que no supere un determinado umbral de consumo (50 MWh/afno) a ser
suministrados a un precio maximo que se denomina tarifa de ultimo recurso (en adelante TUR).

El 22 de diciembre de 2018 fue publicada la Orden TEC/1368/2018, de 20 de diciembre, por la que se
modifica la Orden ITC/1660/2009, de 22 de junio, por la que se establece la metodologia de calculo de la
TUR, actualizando su férmula de calculo, que incorpora de forma aditiva el coste de la materia prima, los
peajes de acceso, el coste de comercializacion y los costes derivados de la seguridad de suministro. En
concreto se actualizan los parametros de la féormula del gas base empleada en la determinacion del
coste de la materia prima. La aplicacién de esta nueva formula da lugar a una reduccion del coste
promedio anual del gas que sera de aplicacién a partir del 1 de enero de 2019.

13



Durante el ejercicio 2018 la TUR ha evolucionado del siguiente modo:

— EI 28 de diciembre de 2017 se publicé la Resolucién de 26 de diciembre de 2017, de la DGPEM, que
contempla una subida de la TUR media del 6,2%, aplicable a partir del 1 de enero de 2018.

— EI 31 de marzo de 2018 se publicé la Resolucién de 22 de marzo de 2018, de la DGPEM, que
supone una bajada de la TUR media del 3,2% con respecto al primer trimestre de 2018, aplicable a
partir del 1 marzo de 2018.

— EI 30 de junio de 2018 se publicé la Resolucién de 28 de junio de 2018, de la DGPEM, que supone
una subida de la TUR media es de 3,4%, aplicable a partir del 1 de junio de 2018.

— EI 29 de septiembre de 2018 se publicé la Resolucidon de 25 de septiembre de 2018, de la DGPEM
gue supone una subida de la TUR media de un 7,8%, aplicable a partir del 1 de octubre de 2018.

— EI 28 de diciembre de 2018 se publicé la Resolucién de 26 de diciembre de 2018, de la DGPEM, que
contempla una bajada de la TUR media del 4,3% como consecuencia principalmente de la bajada del
coste reconocido de adquisicion de gas derivada de la aplicacion de la orden Orden TEC/1368/2018
antes mencionada y, aplicable a partir del 1 de enero de 2019.

Mercado organizado de gas

El mercado organizado de gas se constituyé mediante la Ley 8/2015, desarrollandose posteriormente por
el Real Decreto 984/2015 y otros desarrollos reglamentarios. El mercado organizado de gas gestionado
por MIBGAS entr6 en operacién en diciembre de 2015 con vocacion ibérica, si bien hasta ahora
solamente se negocian productos con entrega en el lado esparol.

Por Acuerdo del Consejo de Ministros de 10 de noviembre de 2017 se establecié la obligacion de los
operadores dominantes del sector de gas natural, Naturgy y Endesa, a ejercer como creadores de
mercado obligatorios en el mercado organizado de gas (MIBGAS). Esta obligacién supone que estos
operadores presenten de manera continuada ofertas de compra y venta en el mercado organizado de
gas, con el fin de aumentar la liquidez del mercado. Las condiciones y requisitos para el cumplimiento de
esta obligacién se recogen en la Resolucion del Secretario de Estado de Energia publicada el 13 de
diciembre de 2017.

En abril de 2018 MIBGAS Derivatives inicié la negociacion de los productos de gas natural a plazo con
entrega fisica mensual (con vencimiento superior al mes siguiente), trimestral, semestral y anual,
OMiIClear actia como cdmara de compensacion y liquidacion de las transacciones.

Por Resolucion de 27 de noviembre de 2017 se aprob6 un nuevo Plan de actuacién invernal para la
operacion del sistema gasista. Este plan tiene como finalidad garantizar el suministro del incremento de
demanda derivado de la estacionalidad de la misma y de repentinas olas de frio, ante situaciones
imprevistas. Con cardcter general sera de aplicacion desde el 1 de noviembre de cada afio hasta el 31
de marzo del afio siguiente.

Respecto al plan invernal anterior se incrementan las reservas exigidas y se limita su localizacién a los
tanques en plantas de regasificacion.

El 26 de mayo de 2018 se publicod el Real Decreto 335/2018, por lo que se modifican diversos Reales
Decretos que regulan el sector gasista. Entre los aspectos mas destacados que afecta a la actividad de
comercializacion son:

— Se modifica el Real Decreto 949/2001, para incluir la definicién de la estructura de los peajes
aplicados a diversos servicios incluidos en el Real Decreto 984/2015, como son la entrada al Punto
Virtual de Balance (en adelante PVB) desde la red de distribucién, la salida desde el PVB a la planta
de regasificacion o el almacenamiento en el PVB, que actualmente no contaban con una estructura
de peajes definida. Por otra parte, se adapta la estructura de los peajes de las plantas de
regasificacion, incluyendo los aplicables a descarga de buques, el almacenamiento de GNL, la
regasificacion, la entrada en el PVB desde la red de transporte y la recarga de buques, incluyendo en
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este Ultimo caso el suministro a buques que utilicen GNL como combustible. Esta nueva estructura
no sera de aplicacién hasta que se publique sus correspondientes valores aplicables.

— Se modifica el Real Decreto 1434/2002, para establecer normativamente el procedimiento de
inhabilitacién de una comercializadora que incumpla sus obligaciones y el traspaso de sus clientes a
la comercializadora de ultimo recurso.

— Se modifica el Real Decreto 984/2015, con objeto de hacer indefinidos los contratos de salida del
PVB al consumidor final, persiguiendo facilitar los procesos de cambio de comercializador.

El 22 de diciembre se publicé la Orden TEC/1367/2018 de 20 de diciembre, por la que se establecen los
peajes y canones asociados al acceso de terceros a las instalaciones gasistas y la retribucion de las
actividades reguladas para el afio 2019. Se modifican los peajes de carga de GNL a buque y cuya
estructura se publicd en el Real Decreto 335/2018, reduciéndolos significativamente y haciendo mas
competitivas las plantas espanolas; se igualan al alza los peajes de descarga de buques para todas las
plantas de regasificacién; se establece un peaje de acceso al PVB desde la red de distribucién que sera
aplicado al biogés con un valor 0; y se mantienen el resto de los peajes vigentes. Estos valores seran de
aplicacion hasta que la CNMC publique los nuevos, y ademas queda pendiente de publicar el resto de
los peajes cuya estructura modificd el Real Decreto 335/2018.

En materia de seguridad de suministro, el Reglamento (UE) 2017/1938 de medidas para garantizar la
seguridad del suministro de gas, entro en vigor el 1 de noviembre de 2017. Este establece obligaciones
de comunicacién de informacién por parte de las empresas de gas natural a las autoridades nacionales y
europeas sobre los contratos de gas relevantes, por razones de seguridad de suministro. Ademas, en
este Reglamento se refuerza la cooperacién regional y se establece un mecanismo de solidaridad
aplicable en el caso de crisis de suministro de un Estado miembro.

Vulnerabilidad

El Real Decreto-Ley 15/2018 publicado el 6 de octubre de 2018 crea el Bono Social Térmico que
consiste en un pago Unico anual como ayuda directa para pagar la calefaccion, el agua caliente y la
cocina, a consumidores acogidos al bono social eléctrico a 31 de diciembre del afo anterior con

independencia del combustible que utilicen, 0 apoyo a actuaciones de ahorro o mejoras de eficiencia
energética. La cuantia a percibir dependera del grado de vulnerabilidad y de la zona climatica.

2.2, Regulacion del sector eléctrico en Espafa

Principales caracteristicas del sector eléctrico en Espana

La regulacion del sector eléctrico en Espafna se reform6 a lo largo del ejercicio 2013 mediante la
publicacién de la Ley 24/2013, de 26 de diciembre, del Sector Eléctrico, que adaptaba la Ley anterior
(Ley 54/1997, de 27 de noviembre) a las circunstancias tanto de la economia como del sector eléctrico y
energético en Espana.

El sector eléctrico tiene las siguientes caracteristicas principales:

— [Es un sector en el que conviven actividades reguladas y no reguladas, siendo las actividades
reguladas el transporte y la distribucion de electricidad (asi como la operacién del sistema); y las
actividades no reguladas la generacion y la comercializacion de electricidad.

— Se establece el principio de sostenibilidad econémica y financiera del sistema eléctrico al que debera
ajustarse la actuacién de la Administracion y demas sujetos, en virtud del cual, cualquier medida
normativa en relacion con el sector que suponga un incremento de costes para el sistema eléctrico o
una reduccién de ingresos deberd incorporar una reduccion equivalente de otras partidas de costes o
un incremento equivalente de ingresos que asegure el equilibrio del sistema.

— Se limitan los desajustes por déficit de ingresos de tal forma que su cuantia no podra superar el 2 por

ciento de los ingresos estimados para ese ejercicio y la deuda acumulada por desajustes no podra
superar el 5 por ciento de dichos ingresos.
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Los ingresos del sector eléctrico provienen de los peajes de acceso y demas precios regulados, de
medidas fiscales especificas y de manera excepcional por determinadas partidas provenientes de los
Presupuestos Generales del Estado.

En el ejercicio 2013 entré en vigor la Ley 15/2012, de 27 de diciembre, de medidas fiscales para la
sostenibilidad energética cuyos principales aspectos son:

Establece un impuesto sobre el valor de la produccion de la energia de todas las instalaciones de
generacion al tipo del 7%.

Regula dos nuevos impuestos: el impuesto sobre la produccién de combustible nuclear gastado y
residuos radiactivos resultantes de la generacién de energia nucleoeléctrica y el impuesto sobre la
actividad de almacenamiento de combustible nuclear gastado y residuos radiactivos en instalaciones
centralizadas al objeto de compensar a la sociedad por las cargas que debe soportar como
consecuencia de dicha generacion.

Se establece un tipo positivo para el uso del gas natural en la generacion eléctrica y cogeneracién de
electricidad y calor, estando anteriormente regulado a tipo cero y se eleva el tipo de gravamen sobre
el carbén, al mismo tiempo, se crean tipos especificos que gravan los fuel6leos y los gaséleos
destinados a la produccién de energia eléctrica o a la cogeneracién de electricidad y calor util.

Establece un nuevo canon a los bienes de dominio publico a la utilizacién o aprovechamiento de las
aguas continentales para su explotacién hidroeléctrica, que supone un 22% sobre el valor econdémico
de la produccién hidroeléctrica. EI Real Decreto-Ley 10/2017 publicado el 10 de junio de 2017
incrementd el tipo de gravamen del 22% al 25,5%.

Los ingresos derivados de estos impuestos vienen a sufragar los costes regulados del sistema
eléctrico.

Se establecen los principios que deberan contemplar las metodologias de retribucién de las
actividades reguladas: transporte, distribucion, renovables, cogeneracioén y residuos.

Los parametros para el establecimiento de las retribuciones tendran una vigencia de seis afos y para
su revision, que se llevara a cabo antes del comienzo del periodo regulatorio, se tendra en cuenta la
situacion ciclica de la economia, de la demanda eléctrica y de una rentabilidad adecuada para estas
actividades.

Se distingue entre los peajes de acceso a las redes de transporte y distribucién y los cargos que son
necesarios para cubrir otros costes de las actividades del sistema que correspondan, que se fijaran
de acuerdo con la metodologia que establezca el Gobierno, revisdandose con caracter general peajes
y cargos anualmente, o cuando se produzcan circunstancias que afecten de modo relevante a los
costes regulados o a los pardmetros utilizados para su célculo.

Se regulan los precios voluntarios para el pequefio consumidor (PVPC), que seran Unicos en todo el
territorio espanol. Estos precios se definen, en linea con las tarifas de ultimo recurso (TUR), como los
precios maximos que podran cobrar los comercializadores de referencia a los consumidores que se
acojan a ellos. La tarifa de ultimo recurso queda como el precio regulado aplicable a los
consumidores que tengan la condicion de vulnerables y aquellos que, sin cumplir los requisitos para
la aplicacion del precio voluntario para el pequeio consumidor, transitoriamente no dispongan de
comercializador en el mercado libre.

La regulacion de las actividades del sector eléctrico en Espaina

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

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

— Necesidad de autorizacion administrativa previa: La realizacién de las actividades reguladas requiere
una autorizacién administrativa previa de caracter reglado, para cuya obtencion el solicitante
basicamente tiene que demostrar su capacidad legal, técnica y econémica para el ejercicio de dicha
actividad. Dicha autorizacién concede un monopolio legal para un determinado territorio, lo que no
supone un derecho exclusivo de uso porque existe la obligacion del acceso de terceros a la red.

— Remuneracion establecida normativamente: El Real Decreto 1047/2013, de 27 de diciembre, y el

Real Decreto 1048/2013, de 27 de diciembre, establecié las metodologias retributivas de la actividad
de transporte y distribucion para asegurar una adecuada remuneracion del ejercicio de dichas
actividades y el desarrollo de las redes. La remuneracién a percibir por el desempeno de estas
actividades se ha venido actualizando anualmente por medio de Orden Ministerial. La tasa de
retribucion financiera de los activos durante el primer periodo regulatorio, hasta el 31 de diciembre de
2019, esta referenciada al rendimiento del bono del Estado mas un diferencial de 200 puntos
bésicos.
El Real Decreto-ley de 1/2019 que actualiza las competencias que recaen en la CNMC modifica la
actual configuracién. La CNMC es a partir de ahora la encargada de establecer la metodologia y
valores de la retribucion que se publicara mediante Circular que sera de aplicacién a la finalizacién
del actual periodo regulatorio.

El marco regulatorio del sector eléctrico en Espana regula un procedimiento de liquidaciones para la
redistribucion entre las empresas del sector de la facturacion obtenida, de forma que cada empresa
perciba la retribucion que le ha sido reconocida por sus actividades reguladas.

— Sometimiento a obligaciones especificas de acceso de terceros a la red y separacion de actividades:
El ejercicio de las actividades reguladas esta sometido a obligaciones especificas para permitir
asegurar el desarrollo de la competencia en la fase de comercializacion. Las dos obligaciones
principales en este sentido consisten en permitir el acceso de terceros a las redes de transporte y
distribucion y la obligacion de mantener separadas las actividades reguladas y las no reguladas.

El Real Decreto 1955/2000 regula el acceso de los terceros a la red, determinando los sujetos con
derecho de acceso, como realizar la solicitud, los plazos de la misma, las causas de denegacion de
acceso, asi como los derechos y obligaciones de cada uno de los sujetos relacionados con dicho
sistema.

La normativa establece un deber de separacién funcional, que implica no solo una separacién contable,
con el fin de evitar los subsidios cruzados e incrementar la transparencia del calculo de tarifas y peajes, y
juridica, por medio de sociedades separadas, sino el deber de funcionamiento auténomo de las
sociedades filiales reguladas respecto del resto de sociedades del grupo en que se integra, incluida la
separacién de marca e imagen de marca, como en el caso del sector del gas natural.

2.2.1.1. Transporte

El transporte de electricidad une los centros de produccién con las redes de distribucion y los clientes
finales especificos. La red de transporte es propiedad principalmente de REE, aunque la sociedad de
Naturgy, UFD Distribucién de Electricidad, S.A., tiene una pequena proporcion de la red de transporte
secundario.

El marco retributivo vigente esta determinado por la Ley 24/2013, del Sector Eléctrico, y el Real Decreto
1047/2013, de 27 de diciembre, por el que se establece la nueva metodologia para el calculo de la
retribucion de la actividad de transporte de energia eléctrica, y la Orden IET/2659/2015, de 11 de
diciembre, por la que se aprueban las instalaciones tipo y los valores unitarios de referencia de inversion
y de operacién y mantenimiento por elemento de inmovilizado que se emplearan en el calculo de la
retribucion de las empresas titulares de instalaciones de transporte de energia eléctrica.
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La retribucién de la actividad de transporte se establece con caracter anual por el Ministerio,
reconociendo una retribucion a la inversion y a la operacion y mantenimiento, calculada a partir de los
valores unitarios de inversion y operacién y mantenimiento establecidos reglamentariamente, més un
incentivo a su disponibilidad. Como ya se ha citado el Real Decreto-ley 1/2019 modifica esta atribucién a
favor de la CNMC.

2.2.1.2. Distribucion

La distribucién de energia eléctrica comprende todas aquellas actividades que tienen la funcién de hacer
llegar la energia desde la red de transporte de alta tensién hasta los consumidores finales.

El marco retributivo vigente esta determinado por la Ley 24/2013, del Sector Eléctrico, el Real Decreto
1048/2013, de 27 de diciembre, por el que se establece la metodologia para el céalculo de la retribucion
de la actividad de distribucion de energia eléctrica, y la Orden IET/2660/2015, de 11 de diciembre por la
gue se aprueban las instalaciones tipo y los valores unitarios de referencia de inversién, de operacion y
mantenimiento por elemento de inmovilizado y los valores unitarios de retribucion de otras tareas
reguladas que se emplearan en el célculo de la retribucién de las empresas distribuidoras de energia
eléctrica, se establecen las definiciones de crecimiento vegetativo y aumento relevante de potencia y las
compensaciones por uso y reserva de locales.

La retribucién, que se calcula anualmente por el Ministerio reconoce una retribucién por inversion y por
operaciéon y mantenimiento de las instalaciones de distribucién, asi como de otras tareas reguladas
calculadas a partir de los valores unitarios aprobados reglamentariamente e incluye unos incentivos para
la reduccion de pérdidas en la red, la deteccién del fraude y la mejora de la calidad del servicio. A partir
de 2020 correspondera a la CNMC esta tarea.

Peajes

El 27 de diciembre de 2017 se publicé la Orden ETU/1282/2017, de 22 de diciembre, por la que se
establecen los peajes de acceso de energia eléctrica para 2018. De acuerdo a dicha Orden, los peajes
de acceso se mantienen sin cambios. El 22 de diciembre de 2018 se publicd la Orden TEC/1366/2018,
de 20 de diciembre, por la que se establecen los peajes de acceso de energia eléctrica para 2019 que
tampoco introduce cambios en los peajes.

2.2.2. Actividades no reguladas
2.2.2.1. Generacion de electricidad

La Ley 24/2013, de 26 de diciembre, del Sector Eléctrico, establece que la produccién de energia
eléctrica se desarrolla en régimen de libre competencia, si bien la puesta en funcionamiento,
modificacion, cierre temporal, transmisién y cierre definitivo de las instalaciones esta sometido con
carécter previo a autorizacion administrativa. La retribucion de la actividad deriva de su participacién en
el mercado de produccién de energia eléctrica, integrado por los mercados a plazo, diario, intradiario,
mercados no organizados y otros servicios relacionados con la seguridad del sistema eléctrico como son
los servicios de ajuste y de balance. Adicionalmente, las instalaciones de produccién pueden percibir una
retribucion en concepto de mecanismos de capacidad, que permita dotar al sistema de un margen de
cobertura adecuado e incentive la disponibilidad de potencia gestionable a medio y largo plazo.

Asi mismo, la Ley contempla la posibilidad de establecer mecanismos de capacidad. Estos se han
venido rigiendo por las disposiciones que establecian un incentivo a la inversion, un incentivo a la
inversion medioambiental, asi como el servicio de disponibilidad. En particular, éste quedd regulado
provisionalmente por la Orden ITC/3127/2011, de 17 de noviembre y ha venido prorrogandose
anualmente hasta el afo 2017. La Orden ETU/1133/2017 redujo el periodo de prérroga de este servicio a
6 meses (junio de 2018) a la vista de la reforma inminente de los mecanismos de capacidad. Asimismo,
excluy6 temporalmente de la prestacion de este servicio a las centrales hidraulicas por la escasez de
recursos, dadas las condiciones hidrolégicas secas. Posteriormente, la Orden TEC/1366/2018, de 20 de
diciembre, por la que se establecen los peajes de acceso de energia eléctrica para 2019 derogé
definitivamente el servicio de disponibilidad.
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Instalaciones renovables, de cogeneracién de alta eficiencia y residuos

Para las instalaciones anteriores a la publicacion del Real Decreto-ley 9/2013 la Ley establece un
régimen retributivo adicional a la retribucién por la venta de la energia generada en el mercado de
produccion y su objetivo es cubrir los costes que no puedan recuperarse por el mercado mas una
rentabilidad razonable, que permita a estas tecnologias competir en nivel de igualdad con el resto de
tecnologias. El Real Decreto 413/2014, de 6 de junio, desarrolla este régimen, estableciendo la revision
de los parametros retributivos en periodos regulatorios de 6 semiperiodos regulatorios de 3 afios o con
caracter semestral para los parametros asociados a la retribucién de la operaciéon de determinadas
tecnologias. Con fecha 10 de noviembre de 2017 la Comision Europea autorizé este régimen espariol de
apoyo, concluyendo que es conforme con las normas sobre ayudas estatales de la UE.

Excepcionalmente, la Ley prevé establecer un régimen retributivo especifico, otorgado mediante
procedimiento de concurrencia competitiva, para fomentar la produccién a partir de fuentes de energia
renovables, cogeneracion de alta eficiencia y residuos, cuando exista una obligacién de cumplimiento de
objetivos energéticos derivado de Directivas u otras normas de Derecho de la Unién Europea o cuando
su introduccién suponga una reduccién del coste energético y de la dependencia energética exterior.
Bajo este marco durante el afio 2016 y 2017 el Ministerio de Energia, Turismo y Agenda Digital puso en
marcha una serie de subastas para el otorgamiento del régimen retributivo especifico a nuevas
instalaciones de produccion renovable.

Los parametros retributivos aplicables al afio 2018 estan recogidos en la Orden ETU/130/2017 de 17 de
febrero que actualiza los parametros retributivos de las instalaciones tipo a efectos de su aplicacién al
semiperiodo regulatorio 2017-2019; en la Orden ETU/360/2018, de 6 de abril que establece los valores
de la retribucién a la operacion correspondientes al primer semestre natural del afio 2018; y en la Orden
TEC/1174/2018, de 8 de noviembre, que establece los parametros retributivos de las instalaciones tipo
aplicables a las instalaciones de tratamiento y reduccién de purines.

Asimismo, el Real Decreto-ley 20/2018, de 7 de diciembre de 2018, de medidas urgentes para el impulso
de la competitividad econdmica en el sector de la industria y el comercio en Espafa, prorroga durante 2
anos adicionales el término de retribucion a la operacion de las instalaciones de cogeneracion de alta
eficiencia que utilicen combustibles renovables o gas natural y que hayan superado su vida Util
regulatoria con fecha posterior al 1 de enero de 2018.

La Orden TEC/1380/2018, de 20 de diciembre, ha establecido las bases reguladoras para la concesién
de ayudas a la inversién en instalaciones de produccién de energia eléctrica con tecnologias edlica y
fotovoltaica situadas en los territorios no peninsulares cofinanciadas con Fondos Comunitarios FEDER.

Generacién en los territorios no peninsulares

La actividad de produccion de energia eléctrica desarrollada en los sistemas eléctricos de los territorios
no peninsulares podré percibir un concepto retributivo adicional a los ingresos del mercado que tenga en
cuenta las particularidades de estos territorios.

Emisiones contaminantes

La operacion de las centrales de combustibles fésiles esta sujeta a los limites de emisiones
contaminantes establecidos por la Directiva 2010/75/UE sobre emisiones industriales y la normativa
nacional de desarrollo. Estos limites afectan principalmente al funcionamiento de las centrales de carbén
que deben restringir su funcionamiento para cumplir con lo establecido en el plan nacional transitorio
aplicable durante el periodo que va desde el 1 de enero de 2016 a 30 de junio de 2020. El
funcionamiento de estas instalaciones tras esta fecha requerira la inversién previa en instalaciones de
desulfuracién y desnitrificacién o, en su defecto, el cierre de estas instalaciones.

Integracién europea de los mercados

En cuanto a los mercados, cabe sefialar los avances realizados en la integracién del mercado ibérico con
los mercados de otros paises europeos. Desde 2014 el mercado diario esta integrado con los principales
mercados europeos, y en abril de 2018 el mercado intradiario continuo ibérico se integr6 con el resto de
Europa, coexistiendo de momento con subastas de ambito ibérico (Espana y Portugal). Asimismo, se
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esta trabajando en el desarrollo de la regulacién que permita la integracién de los mercados de balance,
prevista para 2019.

2.2.2.2. La comercializacion de electricidad

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

Como se ha mencionado anteriormente, desde 1 de julio de 2009 los consumidores con potencia
contratada superior a 10 kW deben ser suministrados por un comercializador en el mercado libre,
mientras que los que tienen una potencia igual o inferior a 10 kW tienen la opcion de continuar
consumiendo bajo un suministro de precio regulado (tarifa de Gltimo recurso). A partir de la Ley 24/2013
esta tarifa regulada pasé a denominarse Precio Voluntario para el Pequefio Consumidor (PVPC),
qguedando la tarifa de ultimo recurso (TUR) como el precio regulado aplicable a los consumidores que
tengan la condicién de vulnerables y aquellos que, sin cumplir los requisitos para la aplicacioén del precio
voluntario para el pequerio consumidor, transitoriamente no dispongan de comercializador en el mercado
libre.

Mediante sucesivas disposiciones se han ido regulando los criterios para el establecimiento de la tarifa
de suministro de Ultimo recurso ahora PVPC, la cual de acuerdo con la legislacién, debera recoger todos
los costes del suministro de forma aditiva, incluyendo los costes de produccion de la energia, los peajes
de acceso y los costes de comercializacion.

El 29 de marzo de 2014 se public6 el Real Decreto 216/2014, de 28 de marzo, por el que se establece la
metodologia de célculo del PVPC de energia eléctrica y su régimen juridico de contratacion. En él se
determina la estructura de los precios voluntarios para el pequefio consumidor, que seran de aplicacion a
los consumidores de baja tensidbn con potencia contratada hasta 10 kW. Asimismo, se fija el
procedimiento de célculo del coste de produccion de energia eléctrica que incluira el precio voluntario
para el pequefio consumidor.

La determinacion del coste de produccién se realiza con base en el precio horario del mercado diario
durante el periodo al que corresponda la facturacion. La facturacion se efectda por el comercializador de
referencia con base en lecturas reales y considerando los perfiles de consumo salvo para aquellos
suministros que cuenten con equipos de medida con capacidad para telemedida y telegestion, y
efectivamente integrados en los correspondientes sistemas, en los que la facturacion se realizara
considerando los valores horarios de consumo.

Asimismo, se prevé como alternativa que el consumidor pueda contratar con el comercializador de
referencia un precio fijo de la energia durante un afo.

Con la publicacién del Real Decreto 469/2016, de 18 de noviembre, se modifica el Real Decreto
216/2014, de 28 de marzo, y se establece la metodologia de calculo del coste de comercializacién a
incluir en el PVPC y una retribucion unitaria al ejercicio de la actividad, estableciendo una estructura de
un término fijo (€/kW) y un término variable (€/kWh). La revision del margen de comercializacion se
realizara cada 3 afios, correspondiendo la primera revisidn al periodo trianual formado por los afios 2019-
2021

Vulnerabilidad

El Real Decreto-Ley 7/2016 modifica la redaccion del articulo 45.4 de la Ley 24/2013 e implanta un
nuevo régimen de financiacion del bono social en la que sélo los sujetos dedicados a realizar la actividad
de comercializacion de energia eléctrica deberan financiar esta obligacién de servicio publico, en
concreto las matrices de los grupos de sociedades que desarrollen la actividad de comercializacién de
energia eléctrica, o a las propias sociedades que asi lo hagan, si no forman parte de ningun grupo
societario. El porcentaje de reparto se calculara de forma proporcional a la cuota de los clientes y sera
calculado anualmente por la CNMC.

El 3 de octubre de 2017 y el 27 de diciembre de 2017, se publicaron la Orden ETU/929/2017 y la Orden

ETU/1288/2017 por la que se ordena el reintegro, con cargo al superavit del sistema eléctrico, de las
cantidades financiadas por Gas Natural SDG, S.A. en concepto de bono social durante los ejercicios
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2014, 2015 y 2016, mas los intereses legales correspondientes computados desde la fecha en que se
hizo el pago hasta la fecha de su reintegro.

El 7 de octubre de 2017 se publica el Real Decreto 897/2017, por el que se regula la figura del
consumidor vulnerable, el bono social y otras medidas de proteccion para los consumidores domésticos
de energia eléctrica, que viene a dar cumplimiento a los dispuesto en el Real Decreto Ley 7/2016. EI 9
de octubre se publica la Orden ETU/943/2017 por la que se desarrolla dicho Real Decreto. Los aspectos
mas relevantes son:

— Se definen tres tipos de consumidores vulnerables en funcién del tipo de renta o de otras
circunstancias independientes al nivel de renta: consumidor vulnerable, consumidor vulnerable
severo y consumidor vulnerable severo en riesgo de exclusién social.

— El'bono social supone un descuento del 25% sobre el PVPC para los consumidores vulnerables y del
40% para los consumidores vulnerables severos, y hasta un limite de consumo.

— A los consumidores vulnerables severos no se les verd interrumpido el suministro en el caso que los
servicios sociales de una Administracion Puablica financie al menos el 50% del importe de su factura;
el restante 10% lo debera cofinanciar las empresas comercializadoras.

— Se revisan los criterios y procedimientos para acceder al bono social en funcién de la renta, numero
de menores en el hogar y otras condiciones. El comercializador de referencia es el responsable de la
tramitacién de la solicitud, y la comprobacion de los requisitos.

— El reconocimiento del bono social tiene una vigencia de 2 afos, salvo para familias humerosas que
hasta que caduque el titulo.

— Se revisa el procedimiento de suspension del suministro en vivienda habitual.

Con la publicacién del RDL 15/2018, de 5 de octubre, de medidas urgentes para la transicion energética
y la proteccion de los consumidores, citado anteriormente, se modifica el Real Decreto Ley 7/2017. Los
aspectos mas relevantes son:

— Establece un mandato al Gobierno para que se apruebe en el plazo de seis meses una “Estrategia
Nacional contra la Pobreza Energética”.

— Se amplia la cobertura del bono social y el limite de consumo.

— Anade tres nuevas categorias de suministros esenciales (hasta ahora sélo el consumidor en riesgo
de exclusién social).

— El bono social y la asuncién del coste de cofinanciacién de los costes de los clientes vulnerables
severos, son considerados obligacion de servicio publico, a lo que se afade los impagos de la
factura de las tres nuevas categorias de esenciales.

— Refuerza el régimen sancionador a las empresas comercializadoras que pongan trabas injustificadas
al acceso al bono social eléctrico.

— Como ya se ha citado, se crea el bono social térmico que consiste en una ayuda directa para pagar
la calefaccién, el agua caliente y la cocina, con independencia del combustible que utilicen que se
financiara por los PGE y cuyos beneficiarios seran los que estén acogidos al bono social eléctrico a
31 de diciembre.

La Orden TEC/ 1226/2018, de 13 de noviembre, se aprobaron los porcentajes de reparto definitivos de
las cantidades a financiar el bono social y el coste de cofinanciaciéon de los vulnerables severos y los
impagos de los vulnerables esenciales correspondiendo al grupo Naturgy el 15,82%.

Adicionalmente el Real Decreto-ley 15/2018 introdujo modificaciones importantes que afectan a la
actividad de comercializacion como son la prohibicion de la venta “puerta a puerta” (también aplicable al
sector gasista), la introduccién de la obligacion de informacion adicional en la factura y el fortalecimiento
del procedimiento de inhabilitacion de las comercializadoras fraudulentas.

Asi mismo, este Real Decreto-ley deroga practicamente la totalidad de la normativa publicada en relacién
al autoconsumo de energia eléctrica, habilitando el autoconsumo compartido, derogando los cargos y
peajes por la energia autoconsumida, simplificando el registro administrativo. Queda pendiente
desarrollo normativo.
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El 22 de diciembre se publicé la Orden TEC/1366/2018, de 20 de diciembre, por la que se establecen los
peajes de acceso de energia eléctrica para 2019, Se han mantenido el coste de comercializacién a
incluir en el calculo del PVPC fijado para el periodo 2016-2018, hasta que se apruebe la Orden por la
que se fije el coste del periodo 2019-2021.

Eficiencia energética

En materia de eficiencia energética en Espana la Ley 18/2014, establece lo siguiente:

— Un sistema nacional de obligaciones de eficiencia energética en virtud del cual se asignara a las
empresas comercializadoras de gas y electricidad, a los operadores de productos petroliferos al por
mayor, y a los operadores de gases licuados del petroleo al por mayor una cuota anual de ahorro
energético (obligaciones de ahorro). Las obligaciones de ahorro de forma agregada equivaldran al
objetivo asignado a Espafa en la Directiva 2012/27/UE.

— EI Fondo Nacional de Eficiencia Energética se destina a mecanismos de apoyo econémico y
financiero, asistencia técnica, formacion e informacion u otras medidas encaminadas a aumentar la
eficiencia energética en los diferentes sectores, necesarias para la consecucién de los objetivos
establecidos en la Directiva de Eficiencia Energética.

— La equivalencia financiera de las obligaciones de ahorro se determina anualmente con base en el
coste medio de dichos mecanismos de apoyo, incentivos y medidas necesarios para movilizar las
inversiones que se requieren para dar cumplimiento al objetivo de ahorro anual a través de las
actuaciones del Fondo Nacional, de acuerdo con los resultados del analisis técnico del Instituto para
la Diversificacién y el Ahorro Energético.

— Asimismo, se habilita al Gobierno para el establecimiento y desarrollo de un sistema de acreditacion
de ahorros de energia final, mediante la emisién de Certificados de Ahorro Energético (CAE), que
una vez en marcha permitira progresivamente a las empresas dar cumplimiento a sus obligaciones
de ahorro mediante la promocion directa de actuaciones de mejora de la eficiencia energética que
relnan todas las garantias necesarias.

Anualmente se establecen por orden ministerial las obligaciones de aportacién al Fondo Nacional de
Eficiencia Energética por cada uno de los sujetos obligados. La Orden ETU/257/2018, de 16 de marzo,
establecio las obligaciones para el afio 2018 que para Naturgy ascienden a 26 millones de euros.

2.3. Regulacion del sector del gas natural en Latinoamérica

En Brasil, México, Argentina y Peru las tarifas y la remuneracion de las empresas de distribucion de gas
natural son determinadas por las autoridades regulatorias. Existen marcos regulatorios y tarifarios
estables que definen los procedimientos y trdmites para la revision periddica de las tarifas y los
margenes de distribucién. Esta revisién tarifaria se lleva a cabo con periodicidad quinquenal (menos Peru
que es cuatrienal) mediante la presentacion ante los entes regulatorios correspondientes de los
expedientes tarifarios. En Chile las empresas concesionarias de distribucion de gas por red tienen un
régimen de libertad tarifaria sujeto a una tasa de rentabilidad econdmica maxima para cada zona de
concesioén. En caso que los resultados de la rentabilidad econémica promedio de los Ultimos tres afios en
una determinada zona de concesién excedan dicha tasa maxima, la autoridad regulatoria dard inicio al
proceso de fijacién de tarifas. El marco regulatorio que define los procedimientos de supervision son
estables y con periodicidad anual.

En México, todas las zonas geograficas de distribucion a cargo de Naturgy (Monterrey, Nuevo Laredo,
Toluca, Saltilo, DF y Bajio) cuentan con tarifas aprobadas para el quinquenio 2016-2020.
Adicionalmente, se han otorgado tarifas hasta 2020-21-22 para las zonas de Noroeste, Sinaloa y Valle
de México, respectivamente; para los nuevos permisos de distribucion de Tabasco, Campeche y Mérida
el periodo terminan en el 2023 y se encuentra en desarrollo el permiso de Peninsula. El marco
regulatorio de México se ha estado adaptando a la reforma energética puesta en marcha a finales de
2013, lo que ha supuesto la liberalizaciéon de las actividades de suministro y comercializacién de gas
natural. Para la distribuciéon de gas se prevé una flexibilizacion y simplificacion en la metodologia de
retribucion.
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En Brasil el 30 de diciembre de 2013, el regulador del estado de Rio de Janeiro aprobé las nuevas
tarifas, aplicandose a partir del 1 de enero de 2014 y hasta fin de 2017. En términos agregados el
ingreso unitario de la actividad se mantuvo. Durante el Ultimo semestre de 2017 se comenzd el proceso
de revision tarifaria para el siguiente quinquenio (2018-2022). El proceso de revision tarifaria no fue
concluido en 2018, teniendo nueva previsién de cierre para mayo de 2019 con la aplicacién de las
nuevas tarifas. También en Brasil, se espera que el regulador del estado de Sao Paulo apruebe nuevas
tarifas a lo largo del ano 2019.

En Argentina, durante 2015 y 2016 se desarroll6 un proceso de revision tarifaria que desencadend el 30
de marzo de 2017 en la publicacion de la resolucion que establece nuevos precios para gas natural y gas
propano para distribucién, instando al Regulador, Enargas, a la publicacién de los cuadros tarifarios
resultantes de la revision tarifaria integral. Asimismo, el mismo 30 de marzo de 2017 se publicé la
resolucion del Enargas n? 1/4354-17 que aprueba los cuadros tarifarios de distribucion que surgen de la
revision tarifaria integral de Gas Natural BAN, S.A. con vigencia a partir del 1 de abril de 2017, y una
subida en la tarifa media del 123% con respecto a la vigente hasta ese momento. Dicho incremento se
aplicara de forma escalonada a lo largo del primer afio del quinquenio (un 30% en abril de 2017, un 40%
en diciembre de 2017 y el 30% restante en abril del 2018) conjuntamente con un factor financiero que lo
complemente a los efectos de mantener la equivalente entre este incremento escalonado y el incremento
directo de la tarifa.

Con la publicacion y vigencia de estas tarifas se instaur6 un marco regulatorio tradicional, en donde la
base tarifaria esta valuada a valores contables reexpresados que reflejan razonablemente la variacion en
los precios relativos de la economia y la reexpresion en moneda local de la inversién hundida a lo largo
del lapso de la licencia. La determinacién de los ingresos requeridos ha sido razonable. Dentro de ella se
encuentra la remuneracion al capital, que utiliza un WACC razonablemente cuantificado para el
regulador por un consultor externo.

El dia 30 de noviembre de 2017 el Enargas aprob6 la Resolucion N° 122 que establece los cuadros
tarifarios que seran de aplicacion a partir del 1 de diciembre de 2017. En dicha resolucion se actualizan
las tarifas aplicadas desde abril de 2017 con la inflacién del periodo y el segundo escalén acordado, lo
gue supone un incremento aproximado del 61% respecto a la tarifa aplicada desde abril de 2017.

El 27 de marzo de 2018 el Enargas aprobé la Resolucion N° 301 que aprueba, con vigencia a partir del 1
de abril de 2018, los cuadros tarifarios que seran de aplicacion a partir de dicha fecha. La tarifa aprobada
supone un incremento aproximado del 42,5% respecto a la tarifa aplicada desde diciembre de 2017 que
reconoce el tercer escalon del 30% del incremento tarifario reconocido el 1 de abril de 2017; la inflacion
medida por el Indice de Precios Internos al por Mayor; y la compensacién econémica reconocida a las
distribuidoras para corregir el efecto de los incrementos escalonados durante el primer afo del
quinquenio. El nuevo Cuadro Tarifario, para el periodo abril - septiembre de 2018, considerando un tipo
de cambio de 20,345 ARS/USD para el traslado a tarifa de los costos de adquisicién de gas.

Desde abril de 2018, la economia argentina ha presentado una serie de cambios en las condiciones
macroeconémicas que provocaron una brusca variacién en la paridad entre el peso argentino y el délar
estadounidense, lo que alteré las circunstancias economicas tenidas en cuenta en las Bases vy
Condiciones y plasmadas en los contratos con los productores de gas. Este incremento en el tipo de
cambio (no reconocido en el Cuadro Tarifario vigente) implicaba tener que abonar a los productores un
precio del gas que superaba ampliamente el precio que la Sociedad puede trasladar a tarifa.

En el marco del ajuste tarifario a partir de octubre de 2018, la Secretaria de Gobierno de Energia dict6 la
Resolucién N° 20 del 4 de octubre de 2018, mediante la cual dispuso en forma transitoria y
extraordinaria, que las diferencias entre el precio del gas previsto en los contratos y el precio de gas
reconocido en las tarifas desde el 1°de abril hasta el 30 de septiembre de 2018, debian ser recuperadas
en un esquema de 24 cuotas a partir de 1° de enero de 2019 el cual debia ser instruido por el
ENARGAS. Esta medida fue dejada sin efecto mediante la Resolucién N° 41 de la misma Secretaria de
Gobierno de Energia.

Con fecha 5 de octubre de 2018 la Resolucion ENRG N° 280/18 fijé con vigencia desde el 8 de dicho

mes, los nuevos cuadros tarifarios que reflejan el ajuste por inflacién del Ultimo semestre. El ajuste al
margen de distribucién se ubic6 en el 20%.
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Finalmente, a través del Decreto 1053/2018 de noviembre de 2018 el Estado Nacional asumio, con
cardacter excepcional, el pago de las diferencias diarias acumuladas mensualmente entre el valor del gas
comprado por las prestadoras del servicio de distribucion de gas natural por redes y el valor del gas
natural incluido en los cuadros tarifarios vigentes entre el 1 de abril de 2018 y el 31 de marzo de 2019,
generadas exclusivamente por variaciones del tipo de cambio y correspondientes a volimenes de gas
natural entregados en ese mismo periodo, despejando la incertidumbre provocada por la Resolucion del
Secretario de Gobierno de Energia 41/2018.

En Chile, existe un régimen de libertad tarifaria sometida a un control de rentabilidad, de modo que las
tarifas son establecidas por el distribuidor, que también comercializa, debiendo la rentabilidad anual ser
inferior a una determinada tasa de rentabilidad establecida en la reciente Ley del Sector. La rentabilidad
corresponde a la tasa de descuento que iguala el valor presente de los flujos asociados al margen de la
actividad (ingresos por ventas menos costes de la actividad) con el valor de los activos. En el caso de
que la rentabilidad obtenida supere la tasa establecida, la Ley obligaria a que el Regulador establezca
tarifas obligatorias para los clientes de menor consumo. En octubre de 2018, la Comisiéon Nacional de
Energia (CNE) publicé los resultados definitivos del chequeo de rentabilidad de 2017, determinando que
la rentabilidad de las empresas Metrogas, S.A. y Gas Sur, S.A,, calculada de acuerdo con la nueva Ley
del Gas para cada zona de concesion. Los resultados estuvieron por debajo del limite del 10,5%
correspondiente a 2017 (el limite establecido en la Ley es de 9%), por lo que las empresas
permaneceran operando dentro del régimen de libertad tarifaria supervisada.

En Perl se inicié la actividad durante el altimo trimestre de 2017. Las tarifas aplicables estan definidas
en el contrato de concesion y tendran una validez de 8 afios desde el comienzo de la actividad, con
posteriores revisiones cuatrienales.

2.4. Regulacion del sector de electricidad internacional
2.4.1. Generacién

Naturgy, a través de su filial Global Power Generation (GPG), esta presente como generador en México,
Panam4, Costa Rica, Republica Dominicana, Puerto Rico y, recientemente, en Chile, Brasil y Australia.

En Costa Rica y Puerto Rico la generacion del grupo esta bajo régimen de contratos de compromiso de
capacidad (Power Purchase Agreement o PPA) con las entidades nacionales del sector, Instituto
Costarricense de Electricidad (ICE) y Puerto Rico Electric Power Authority (PREPA) respectivamente,
ambas empresas publicas verticalmente integradas y responsables de modo exclusivo de transporte,
distribucion y comercializacion.

En México también existe generacidén en el mismo régimen de PPA, vendiendo la energia a la Comisién
Federal de Electricidad (CFE), a clientes finales bajo contratos bilaterales y excedentes de generacion al
mercado creado bajo la reforma energética llevada a cabo entre 2015 y 2016. Adicionalmente, durante
2014, se puso en marcha el parque edlico de Bii Hioxo, que vende su energia mediante contratos
bilaterales a clientes finales.

En México continla la liberalizacién del mercado eléctrico. Durante el afio 2018, se ha implementado el
nuevo sistema de célculo de tarifas eléctricas, se sigue consolidando el mercado de potencia y se han
celebrado subastas de mediano plazo. Asimismo, derivado de los problemas de suministro de energia y
potencia al Sistema Eléctrico Nacional ocurrido en el verano del 2018, se ha lanzado el modelo de las
subastas por confiabilidad para abastecer de potencia cuando el sistema eléctrico lo requiera. Por otro
lado, la cuarta subasta de largo plazo (enfocada principalmente a energias renovables) programada para
diciembre de 2018, fue suspendida temporalmente por el nuevo Presidente de la Republica (quien
asumio el cargo en el 1 de diciembre de 2018, por un periodo de 6 afios). Aln no se ha fijado fecha para
su activacién.

En Panaméa y Republica Dominicana la venta de la energia eléctrica generada se realiza mediante
contratos bilaterales con las distribuidoras y a mercado.

En Chile, GPG result6 adjudicataria en el proceso de licitacién de energia celebrado en agosto de 2016
para el desarrollo de generacién bajo un esquema de contratos a largo plazo (PPA) a 20 afios con las
distribuidoras. Para el cumplimento de este compromiso, GPG tiene previsto desarrollar dos proyectos
(edlico y solar) para su funcionamiento en 2021 con una potencia total instalada aproximada de 330 MW.
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En Australia, GPG ha construido y opera desde noviembre de 2018 un proyecto de generacion edlico
mediante un contrato a 20 afos con una tarifa regulada por la energia inyectada en el sistema con una
potencia instalada de 91 MW. En 2018 GPG se ha adjudicado 180 MW de potencia de generaciéon en un
proyecto edlico que se prevé empiece a operar en el segundo semestre de 2020. En este caso el
contrato consiste en un acuerdo de compraventa bilateral de energia (Power Purchase Agreement) de 15
anos a una tarifa regulada.

Finalmente, GPG también esta presente en Brasil a través de cuatro plantas de generacion fotovoltaica
con una potencia total de 152 MW con contratos a 20 afios de venta de energia de reserva a la Camara
de Comercializacién de Energia Eléctrica (CCEE). Estos proyectos han entrado en funcionamiento en los
ejercicios 2017 y 2018.

En todos los paises mencionados, la regulacion del sector eléctrico es conocida y estable, y se desarrolla
y administra por reguladores independientes.

2.4.2. Distribucion

En los paises en los que Naturgy esta presente como distribuidor de electricidad, Argentina, Chile,
Moldavia y Panama, la actividad de distribucién esta regulada. Las distribuidoras tienen la funciéon de
transportar la energia desde la red de transporte a los puntos de consumo de los clientes y ademas la
funcién de suministrar energia, a tarifas reguladas, a los clientes regulados, los que por su nivel de
consumo no pueden optar a ser abastecidos por otro suministrador. En cuanto a los clientes no
regulados, que optan por comprar la energia a otro suministrador, deben pagar el peaje o tarifa regulada
de distribucién por el uso de las redes. En Moldavia la funcion de suministro a tarifas reguladas se realiza
a través de una empresa independiente de la distribuidora en cumplimiento de las exigencias de la Unién
Europea, como miembro de la Comunidad de la Energia.

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

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

En Moldavia, en marzo de 2018 se aprobaron las nuevas metodologias para el calculo de las tarifas de
distribucion y suministro regulado de electricidad que estaran vigentes hasta marzo de 2023. El 15 julio
de 2016 el Regulador aprobd una Resolucién con el mecanismo para la recuperacion de los desvios del
precio de la energia no trasladados al cliente final como corresponde, en un plazo de 4 anos, de 2017 a
2020, y que fue publicada el 4 de octubre de 2016. En cumplimiento de dicha Resolucién las tarifas de
2017 y 2018 han incluido la correspondiente recuperacion del déficit. Las nuevas tarifas de distribucion y
comercializacién para el 2018 fueron publicadas el 29 de junio de 2018, con aplicacion desde el 1 de
julio de 2018.

En Chile, la actividad de transmision esta regulada segin con marco conocido y estable. En efecto, el 20
de julio de 2016 se publicé la Ley 20.936, mediante la cual se modificaron algunas disposiciones
contenidas en la Ley General de Servicios Eléctricos, relativas a la actividad de Transmision y se cre6 un
Organismo Coordinador Independiente del Sistema Eléctrico Nacional.

En este contexto, en Transmision Nacional y Transmision Zonal, las obras nuevas se adjudican mediante
procesos de licitacién, cuyo valor resultante se paga por 20 afos. Transcurrido dicho periodo, su
valorizaciébn queda sometida al régimen de las obras existentes. En el caso de ampliaciones de
instalaciones en dichos segmentos, el Valor Anual de Inversién se remunera por 20 anos (Valor de
Inversion resultante de una licitacion y tasa vigente al momento de la adjudicacion).

Las instalaciones existentes de transmision son remuneradas por medio de una tarifa regulada, que se
determina cada cuatro afos a través de un estudio tarifario. Las tarifas de Transmisiéon Zonal vigentes
son las fijadas en el Decreto 6T-2017 del Ministerio de Energia, publicado en el Diario Oficial del 5 de
octubre de 2017, cuya vigencia se inicia el 1 de enero de 2018 y termina en diciembre de 2019.

25



En relacién con la distribucién de electricidad en Chile, el 24 de agosto de 2017 fue publicado el Decreto
11T-2016, que fijé las férmulas tarifarias aplicables a clientes finales de distribucion eléctrica para el
cuatrienio 2016-2020, asi como los valores aplicables a cada empresa de distribucidén, con vigencia
desde el 1 de noviembre de 2016 y hasta noviembre de 2020. Sin perjuicio de esto, el 28 de septiembre
de 2018 fue publicado el Decreto N° 5T-2018, mediante el cual se actualizaron algunos de los
parametros de las formulas tarifarias establecidas en el referido decreto, con el objeto de incorporar los
mayores costos asociados a los estdndares y exigencias de calidad y seguridad de servicio y de
suministro establecidos en la Norma Técnica de Calidad de Servicio de Sistemas de Distribucién,
publicada en diciembre de 2017.

En Panama se han iniciado los trabajos de revision tarifaria durante 2017, y el nuevo pliego tarifario
entrard en vigor en julio de 2018.

Nota 3. Bases de presentacion y politicas contables
3.1 Bases de presentacion

Las Cuentas anuales consolidadas de Naturgy Energy Group, S.A. correspondientes al ejercicio 2017 se
aprobaron por la Junta General de Accionistas celebrada el 27 de junio de 2018.

Las Cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2018, que han sido formuladas por el
Consejo de Administracién de Naturgy Energy Group, S.A. con fecha 29 de enero de 2019, se
someteran, al igual que las de las sociedades participadas, a la aprobacién de las respectivas Juntas
Generales, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacién.

Las Cuentas anuales consolidadas de Naturgy del ejercicio 2018 han sido preparadas a partir de los
registros de contabilidad mantenidos por Naturgy Energy Group, S.A. y el resto de sociedades integradas
en el grupo, de acuerdo con lo establecido en las Normas Internacionales de Informacién Financiera
adoptadas por la Unién Europea (en adelante “NIIF-UE”), de conformidad con el Reglamento (CE) n®
1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo.

Para la preparacion de estas Cuentas anuales consolidadas se ha utilizado el enfoque del coste
histérico, aunque modificado por los criterios de registro a valor razonable de los activos financieros
valorados a valor razonable con cambios en resultados y en otro resultado global, los instrumentos
financieros derivados, las combinaciones de negocio y los planes de pensiones de prestacion definida.

Estas Cuentas anuales consolidadas muestran la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacién
financiera consolidada de Naturgy a 31 de diciembre de 2018, de los resultados consolidados de sus
operaciones, de los cambios en el estado consolidado de resultado global, de los cambios en el
patrimonio neto consolidado y de los flujos de efectivo consolidados, que se han producido en Naturgy
en el ejercicio terminado en dicha fecha.

Las cifras contenidas en estas Cuentas anuales consolidadas se muestran en millones de euros, salvo lo
indicado expresamente en otra unidad.

3.2 Nuevas normas NIIF-UE e interpretaciones CINIIF

Normas que han entrado en vigor el 1 de enero de 2018

Como consecuencia de su aprobacion, publicacién y entrada en vigor el 1 de enero de 2018 se han
aplicado las siguientes normas, interpretaciones y modificaciones:

— NIIF 9, “Instrumentos financieros”;

— NIIF 15, “Ingresos de actividades ordinarias procedentes de contratos con clientes”;

— NIIF 4 (Modificacion), “Aplicacién de la NIIF 9 Instrumentos financieros con la NIIF 4 Contratos de
seguro”;

— Mejoras anuales de las NIIF Ciclo 2014-2016;

— NIIF 2 (Modificacion) , “Clasificacion y medicién de pagos basados en acciones”;

— NIC 40 (Modificacion), “Trasferencia de inversiones inmobiliarias”;

— CINIIF 22, “Transacciones en moneda extranjera y contraprestacion anticipada”
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— NIIF 15 (Modificacion) , “Clarificaciones a la norma”

De la aplicacion de estas normas, interpretaciones y modificaciones, las Unicas que tienen un impacto
significativo en las cuentas anuales consolidadas son la NIIF 9 y la NIIF 15.

NIIF 9 — “Instrumentos financieros”

La NIIF 9 establece los criterios para la clasificacién, valoracién y baja en cuentas de los activos y
pasivos financieros, introduce nuevas reglas para la contabilidad de cobertura y un nuevo modelo para el
deterioro de valor de los activos financieros.

Naturgy escogié no adoptar anticipadamente la nueva norma, optando por no reexpresar la informacion
comparativa para el ejercicio 2017 y recociendo el ajuste al importe en libros de los activos y pasivos
financieros en reservas a 1 de enero de 2018. Sin embargo, a efectos de facilitar la comparacién de las
cifras de los ejercicios 2018 y 2017, en las Notas 9 y 10 se clasifican los activos financieros en base a las
nuevas categorias.

Los impactos derivados de la aplicacion inicial de la NIIF 9 han sido los siguientes:

a) Clasificacién de activos financieros: Con respecto a las inversiones en instrumentos de patrimonio
clasificadas bajo la NIC 39 como activo financiero disponible para la venta cuyos cambios en el valor
razonable se reconocian en patrimonio y se imputaban a resultados cuando se transmitian o se
reconocia un deterioro, a la aplicacion inicial de la NIIF 9 Naturgy hizo uso, para estas inversiones,
salvo en el caso de Medgaz que se mantenia para negociar, de la opcién que permite la NIIF de
calificacién irrevocable en la nueva categoria en instrumentos de patrimonio designados a valor
razonable con cambios en otro resultado global. Los incrementos y disminuciones de valor razonable
de estos activos se registraran en otro resultado global acumulado, no se reconoceran pérdidas por
deterioro en resultados y no se reclasificaran ganancias o pérdidas a la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada en el momento de su venta. Por otro lado, en relacion con los activos
financieros que sean instrumentos financieros de deuda y que no sean derivados, Naturgy mantiene
dichos activos principalmente con el objetivo de obtener los flujos de efectivo contractuales, por lo
gue se siguen valorando a coste amortizado a partir de 1 de enero de 2018.

b) Intercambio de instrumentos de deuda: Naturgy ha realizado operaciones de refinanciacién en las
que, de acuerdo con lo previsto en la NIC 39 no se habian producido variaciones sustanciales del
instrumento de deuda y, en consecuencia, el importe en libros del pasivo se ha ajustado en funcién
de los costes y comisiones, que se amortizaban durante la vida restante del pasivo modificado. De
acuerdo a NIIF 9 en las operaciones de modificacion de pasivos financieros se debe determinar el
valor de los flujos de efectivo del nuevo pasivo financiero calculado con la tasa interna efectiva del
pasivo financiero antiguo, registrando la diferencia entre este nuevo valor contable y el original en la
Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. El impacto a 1 de enero de 2018 es de 48 millones de
euros de disminucién de los pasivos financieros con el correspondiente incremento del pasivo por
impuesto diferido de 12 millones de euros.

c) Deterioro de activos financieros: Naturgy aplica el modelo general de pérdida esperada para los
activos financieros, a excepcion de los “Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar”, para los
que aplica el modelo simplificado estimado de pérdida esperada. En este contexto, Naturgy ha
considerado la informacién disponible sobre eventos pasados (como el comportamiento de pagos de
los clientes), condiciones actuales y elementos prospectivos (por ejemplo, factores
macroeconémicos como evolucién de producto interior bruto (PIB), desempleo, inflacion, tipos de
interés...) que puedan impactar en el riesgo de crédito de los deudores de Naturgy. En base a las
evaluaciones llevadas a cabo a la fecha de entrada en vigor de la nueva normativa, el impacto a 1 de
enero de 2018 ha sido un incremento en la provisién por deterioro del valor para los activos
financieros de 102 millones de euros con el correspondiente incremento del activo por impuesto
diferido de aproximadamente 26 millones de euros.

d) Contabilidad de coberturas: Naturgy ha optado por aplicar la contabilidad de coberturas de la NIIF 9,
no obstante no ha realizado modificaciones sustanciales en su modelo de cobertura, confirmando
gue sus actuales relaciones de cobertura califican como coberturas que contindan con la adopcion
de la NIIF 9. El Grupo registrara en un componente separado de patrimonio el valor temporal de los
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contratos de opcion, el elemento a plazo de un contrato a plazo asi como el diferencial de base del
tipo de cambio de los instrumentos financieros en el caso de excluirse de la relacion de cobertura.

e) Otros ajustes: Estos ajustes incluyen los ajustes de la adopcioén de la NIIF 9 para las sociedades
contabilizadas por el método de la participacién, principalmente por la aplicacion del nuevo modelo
de deterioro de activos financieros basado en la pérdida crediticia esperada.

En resumen, el impacto de la adopcién de la NIIF 9 sobre el Balance de situacién consolidado a 1 de
enero de 2018 es el siguiente:

Importe
(en millones de euros) Ajustes

Inversiones contabilizadas por el método de la participacién (23) e)
Activos financieros no corrientes (1) c)
Activos por impuestos diferidos 26 c)
ACTIVO NO CORRIENTE 2

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar (101) c)
ACTIVO CORRIENTE (101)

Patrimonio neto atribuido a la sociedad dominante (50)

Participaciones no dominantes (13) c)
PATRIMONIO NETO (63)

Pasivos financieros no corrientes (48) b)
Pasivo por impuesto diferido 12 b)
PASIVO NO CORRIENTE (36)

NIIF 15 — “Ingresos de actividades ordinarias procedentes de contratos con clientes”

La NIIF 15, establece un nuevo modelo de reconocimiento de los ingresos derivados de los contratos con
clientes, en donde los ingresos deben reconocerse en funcién del cumplimiento de las obligaciones de
desempefo ante los clientes. Los ingresos ordinarios representan la transferencia de bienes o servicios
comprometidos a los clientes por un importe que refleja la contraprestacién a la que la entidad espera
tener derecho a cambio de dichos bienes y servicios.

Adicionalmente, se establece que se reconocerd un activo por los costes incrementales de obtener un
contrato con un cliente si se espera recuperarlos.

Naturgy ha optado como método de transicién de primera aplicacion de esta Norma el método retroactivo
con el efecto acumulado de dicha aplicacion a 1 de enero de 2018 en reservas, optando por no
reexpresar la informacion comparativa para el ejercicio 2017.

Por otro lado, la entidad ha decidido aplicar las soluciones préacticas consistentes en no considerar
significativo el componente de financiacion cuando el periodo de pago es inferior al ano, no aplicar la
norma de forma retrospectiva a los contratos que hayan sido completados en fecha anterior al 1 de enero
2018 y reconocer los costes de obtencion de contratos como gasto cuando su periodo previsto de
amortizacién sea de un afo o inferior.

Los impactos derivados de la aplicacion inicial de la NIIF 15 son los siguientes:

a) Se han analizado las politicas internas de reconocimiento de ingresos para las distintas tipologias de
contratos con clientes identificando las obligaciones de desempefo, la determinacién del calendario
de satisfaccion de estas obligaciones, el precio de la transaccion y su asignacion, con el objetivo de
identificar posibles diferencias con el modelo de reconocimiento de ingresos de la nueva norma, sin
encontrar diferencias significativas entre ambos ni obligaciones de cumplimiento que den lugar al
reconocimiento de pasivos por contratos con clientes.

b) La NIIF 15 requiere el reconocimiento de un activo por aquellos costes que sean incrementales
incurridos para la obtencion de contratos con clientes, y que se espere se vayan a recuperar,
amortizandose de forma sistematica en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidadas en la misma
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medida en que se imputen los ingresos relacionados con dicho activo; es decir, la vida media
esperada de los contratos con clientes, que oscila entre 2 y 8 afios. En base a las evaluaciones
llevadas a cabo a la fecha de entrada en vigor de la nueva norma se ha registrado la activacion en el
Inmovilizado intangible de las comisiones pagadas en ejercicios anteriores para la obtenciéon de
contratos de suministro de energia con clientes todavia vigentes a 1 de enero de 2018 de 61
millones de euros con el correspondiente incremento del pasivo por impuesto diferido de 15 millones

de euros.

El impacto de la adopcién de la NIIF 15 sobre el Balance de situacion consolidado a 1 de enero de 2018

es el siguiente:

Importe
(en millones de euros) Ajustes
Inmovilizado Intangible 61 b)
ACTIVO NO CORRIENTE 61
Patrimonio neto atribuido a la sociedad dominante 46 b)
PATRIMONIO NETO 46
Pasivo por impuesto diferido 15 b)
PASIVO NO CORRIENTE 15

Efecto NIIF 9 y NIIF 15 sobre el Balance de situacion consolidado a 1 de enero de 2018

A continuacion se presentan los efectos sobre el Balance de situaciéon consolidado a 1 de enero de 2018
y 31 de diciembre de 2018 derivados de la adopcion de la NIIF 9 y de la NIIF 15, anteriormente

detallados:

Balance de situacion consolidado (en millones de euros)

1.1.2018 NIF9  NIF15 aiJ:tLas' NIIF 9 ;i}ilzéj}g
ACTIVO
ACTIVO NO CORRIENTE 36.239 2 61 63 36.302
ACTIVO CORRIENTE 11.083 (101) - (101) 10.982
TOTAL ACTIVO 47.322 (99) 61 (38) 47.284
PATRIMONIO NETO Y PASIVO
Patrimonio neto atribuido a la sociedad dominante 14.734 (50) 46 (4) 14.730
Participaciones no dominantes 3.571 (13) - (13) 3.558
PATRIMONIO NETO 18.305 (63) 46 17) 18.288
PASIVO NO CORRIENTE 21.409 (36) 15 (21) 21.388
PASIVO CORRIENTE 7.608 - - - 7.608
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 47.322 (99) 61 (38) 47.284
Total 31.12.2018
31.12.2018 NIIF 9 NIIF 15 ajustes NIIE 9 y NIIF 15
ACTIVO
ACTIVO NO CORRIENTE 32.241 2 58 60 32.301
ACTIVO CORRIENTE 8.428 (98) - (98) 8.330
TOTAL ACTIVO 40.669 (96) 58 (38) 40.631
PATRIMONIO NETO Y PASIVO
Patrimonio neto atribuido a la sociedad dominante 10.951 (47) 44 3) 10.948
Participaciones no dominantes 3.659 (12) 12) 3.647
PATRIMONIO NETO 14.610 (59) 44 (15) 14.595
PASIVO NO CORRIENTE 19.052 (37) 14 (23) 19.029
PASIVO CORRIENTE 7.007 - - - 7.007
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 40.669 (96) 58 (38) 40.631
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Efecto NIIF 9 y NIIF 15 en la Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2018

A continuacién se presentan los efectos sobre la Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de 2018

derivados de la adopcion de la NIIF 9 y de la NIIF 15, anteriormente detallados:

. 2018 NIIF9 y
2018 NIIF 9 NIIF 15 Total ajustes NIIF 15
Importe neto de la cifra de negocio 24.339 - - - 24.339
Aprovisionamientos (17.723) - - - (17.723)
Otros ingresos de explotacién 166 - - - 166
Gastos de personal (1.010) - - (1.010)
Otros gastos de explotacion (1.850) - 34 34 (1.816)
Resultado por enajenacién de inmovilizado 21 - - - 21
Imputacién de subvenciones de inmovilizado y otras 42 - - - 42
RESULTADO BRUTO DE EXPLOTACION 3.985 - 34 34 4.019
Amortizacion y pérdidas por deterioro inmovilizado (5.970) - (37) (37) (6.007)
Deterioro por pérdidas crediticias (182) 3 - 3 (179)
RESULTADO DE EXPLOTACION (2.167) 3 (3) - (2.167)
RESULTADO FINANCIERO (688) 3 - 3 (685)
Resultado de entidades valoradas por el método de la
participacion (513) ) ) ) (513)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (3.368) 6 (3) 3 (3.365)
Impuesto sobre beneficios 780 (2) 1 (1) 779
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE
OPERACIONES CONTINUADAS (2.588) 4 (2) 2 (2.586)
Resultado del ejercicio procedente de operaciones (10) } } } (10)
interrumpidas neto de impuestos
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO (2.598) 4 (2) 2 (2.596)
Atribuible a:
Sociedad dominante (2.823) 3 (2) 1 (2.822)
Participaciones no dominantes 225 1 - 1 226

La aplicacién de la NIIF 15 ha supuesto, en la Cuenta de pérdidas y ganancias a 31 de diciembre de
2018, un menor gasto de explotacion de 34 millones de euros por la activacién de costes de captacién
comerciales y un mayor gasto por dotacion de amortizacién de 37 millones de euros por la amortizacion
del activo reconocido en primera aplicacion. En cuanto a la NIIF 9, el impacto en la Cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada del reconocimiento del deterioro de activos financieros en base al modelo de la
pérdida crediticia ha supuesto un ingreso por importe de 3 millones de euros mientras que el impacto de
la nueva contabilidad de las operaciones de modificacion de pasivos financieros, tanto las mencionadas
de ejercicios anteriores como la realizada en este periodo (Nota 9), ha supuesto un aumento del ingreso
financiero de 3 millones de euros. El impacto en las ganancias por accidén basica y diluida no resulta

significativo.
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Normas que han entrado en vigor el 1 de enero de 2019 y siguientes

A continuacién se detallan las normas, modificaciones e interpretaciones que entraran en vigor para los
ejercicios iniciados con posterioridad a 1 de enero de 2019 y siguientes:

Normas adoptadas por la Unidon Europea Entrada en vigor para los
ejercicios iniciados

NIIF 16, “Arrendamientos” Nueva norma que sustituye a la NIC 17. 1 de enero de 2019
NIIF 9 (Modificacion), “Caracteristicas ~ Permite la valoracion a coste amortizado de ciertos instrumentos 1 de enero de 2019
de pago anticipado con financieros con pago anticipado.
compensacioén negativa”
CINIIF 23, “Incertidumbre sobre Clarifica el registro y valoracion de la NIC 12 en casos de 1 de enero de 2019
tratamientos fiscales” incertidumbre sobre si las autoridades fiscales aceptan un

determinado tratamiento fiscal utilizado por la entidad.
Normas emitidas por el IASB pendientes de adopcion por la Union Europea Entrada en vigor para los

ejercicios iniciados

NIC 19 (Modificacién) "Modificacién, Estas modificaciones requieren que se utilicen hipétesis 1 de enero de 2019
reduccion o liquidacion del Plan” actuariales actualizadas para determinar los costes de los

servicios del ejercicio actual y los intereses netos para el resto

del ejercicio.
NIC 28 (Modificacion), “Interés a largo  Clarifica la aplicacién de la NIIF 9 a los intereses a largo plazo en 1 de enero de 2019
plazo en asociadas y negocios una asociada o negocio conjunto si no se les aplica el método de
conjuntos” la participacion.
Mejoras anuales de las NIIF Ciclo Modificaciones menores de varias normas. 1 de enero de 2019
2015-2017
Referencias al Marco Conceptual a Asegurar que las nomas son consistentes, incluye un nuevo 1 de enero de 2020
las NIIF (Modificacion) capitulo sobre valoracién, mejora las definiciones y guias, y

aclara areas como la prudencia y la valoracién de la

incertidumbre.
NIIF 3 Combinaciones de Negocios Nueva definicion de ‘negocio’. 1 de enero de 2020

(modificacién)

NIC1 y NIC 8 (modificacién) Definicion  Nueva definicién de materialidad, asegurando su coherencia con 1 de enero de 2020
“materialidad” todas las Normas.

NIIF 17 “Contratos de seguros” Nueva norma que sustituye la NIIF 4. 1 de enero de 2021

Ninguna de estas normas y modificaciones han sido aplicadas anticipadamente.

NIIF 16 — “Arrendamientos”

La NIIF 16 “Arrendamientos” reemplaza a las NIC 17, CINIIF 4, SIC-15 y SIC-27 y establece los
principios para el registro contable de los arrendamientos bajo un unico modelo de balance para todos
los arrendamientos. La entrada en vigor de la NIIF 16 es el 1 de enero de 2019 y no se ha adoptado
anticipadamente.

La NIIF 16 establece que los arrendatarios deben reconocer en el Balance de situacién consolidado un
pasivo financiero por el valor actual de los pagos a realizar durante la vida restante del contrato de
arrendamiento y un activo por el derecho de uso del activo subyacente, que se valora tomando como
referencia el importe del pasivo asociado, al que se anaden los costes directos iniciales incurridos.
Adicionalmente, cambia el criterio de registro del gasto por arrendamientos, que se registra como gasto
por amortizacién del activo y gasto financiero por actualizacion del pasivo por arrendamiento. En cuanto
a la contabilizacion actual del arrendador la norma no varia sustancialmente y debera seguir clasificando
el arrendamiento como operativo o como financiero, en funcién del grado de trasmision sustancial de los
riesgos y ventajas inherentes a la propiedad.

Naturgy ha aplicado las siguientes politicas, estimaciones y criterios:

- Se ha aplicado la exencién de reconocimiento de arrendamientos en los que el activo subyacente es
de bajo valor (inferior a 5.000 délares estadounidenses) y a corto plazo (vencimiento inferior o igual a
12 meses).

- Se ha aplicado la solucion practica indicada en el parrafo C3 del apéndice C de la NIIF 16 que

estipula que no se requiere evaluar nuevamente si un contrato es, o contiene, un arrendamiento en
la fecha de aplicacién inicial.
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Se ha optado por no registrar separadamente los componentes que no son arrendamientos de
aquellos que si lo son para aquellas clases de activos en los cuales la importancia relativa de estos
componentes no sea significativa con respecto al valor total del arrendamiento.

A efectos de transicion, se ha decidido aplicar el enfoque retrospectivo modificado, en base al cual
no se va a re-expresar ninguna cifra comparativa de anos anteriores.

Se ha elegido medir el derecho de uso inicial del activo por un importe igual al pasivo por
arrendamiento al 1 de enero de 2019 para todos los contratos de arrendamiento.

Se ha aplicado un tipo de interés efectivo incremental de financiacién por cartera homogénea de
arrendamientos, pais y plazo del contrato. La media ponderada del tipo de interés incremental a la
fecha de la aplicacion inicial ha sido del 2,6% en Espafia y del 8,7% en Latinoamérica.

Para determinar el plazo de los arrendamientos como el periodo no cancelable se ha considerado el
plazo inicial de cada contrato salvo que Naturgy tenga una opcién unilateral de ampliacion o
terminacién y exista certeza razonable de que se ejercitara dicha opciébn en cuyo caso se
considerard el correspondiente plazo de ampliacién o terminacion anticipada.

Los impactos razonablemente estimados derivados de la aplicacién inicial a 1 de enero de 2019 de la
NIIF 16 seran los siguientes:

a)

b)

Reconocimiento de activos en el epigrafe “Activos por derechos de uso” (activo no corriente) por
importe de 325 millones de euros e incremento de deuda en los epigrafes de “Pasivos financieros
por arrendamientos no corrientes y corrientes” de 258 millones de euros y 67 millones de euros
respectivamente. Bésicamente corresponden a arrendamientos de oficinas, buques, vehiculos y
terrenos de uso energético donde se ubican centrales de generacion, principalmente parques eélicos
y fotovoltaicos.

En cuanto a los arrendamientos financieros anteriores a la fecha de primera aplicacién, y que
corresponden a contratos de fletamento de buques de transporte de gas (Nota 19), su contabilizacion
se mantiene sin cambios en comparacion con la NIC 17, sin embargo se reclasificara el importe en
libros por 1.134 millones de euros de los arrendamientos financieros del epigrafe de “Inmovilizado
material” (Nota 7) al nuevo epigrafe “Activos por derechos de uso” y los pasivos por arrendamiento
financiero, actualmente incluidos en los epigrafes de “Otros pasivos corrientes y no corrientes” (Nota
19), a los correspondientes epigrafes de “Pasivos financieros por arrendamientos no corrientes y
corrientes” de 1.186 millones de euros y 132 millones de euros respectivamente.
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En resumen, el impacto de la adopcién de la NIIF 16 sobre el Balance de situacion consolidado a 1 de
enero de 2019 se estima que sera el siguiente:

Importe

(en millones de euros) Ajustes
Activos por derechos de uso 1.459 a) b)
Inmovilizado material (1.134) b)
ACTIVO NO CORRIENTE 325
Patrimonio neto atribuido a la sociedad dominante -
Participaciones no dominantes -
PATRIMONIO NETO -
Pasivos financieros por arrendamientos no corrientes 1.444 a)b)
Otros pasivos no corrientes (1.186) b)
PASIVO NO CORRIENTE 258
Pasivos financieros por arrendamiento corrientes 199 a) b)
Otros pasivos corrientes (132) b)
PASIVOS CORRIENTES 67

A continuacién se presentan los efectos estimados sobre el Balance de situacion consolidado a 1 de
enero de 2019 derivados de la adopcién de la NIIF 16, anteriormente detallados:

Balance de situacion consolidado (en millones de euros)

1.1.2019 NiF1s 1201
ACTIVO
ACTIVO NO CORRIENTE 32.301 325 32.626
ACTIVO CORRIENTE 8.330 - 8.330
TOTAL ACTIVO 40.631 325 40.956
PATRIMONIO NETO Y PASIVO
Patrimonio neto atribuido a la sociedad dominante 10.948 - 10.948
Participaciones no dominantes 3.647 - 3.647
PATRIMONIO NETO 14.595 - 14.595
PASIVO NO CORRIENTE 19.032 258 19.290
PASIVO CORRIENTE 7.004 67 7.071
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 40.631 325 40.956

La conciliacion entre los compromisos de arrendamiento operativo desglosados en el apartado
“Compromisos Contractuales” de la Nota 35 a 31 de diciembre de 2018 y los pasivos reconocidos al 1 de
enero de 2019 en la aplicacion inicial de la NIIF 16 es la siguiente:

Importe
(en millones de euros)

Compromisos de arrendamientos operativos a 31 de diciembre de 2018 desglosados

en la Nota 35 476
Descontados utilizando el tipo de interés correspondiente (79)
Arrendamientos a corto plazo y de bajo valor (37)

Ajustes como resultado de un tratamiento diferente de las opciones de ampliacién y
terminacion y otros (35)

Pasivos por arrendamiento reconocidos a 1 de enero de 2019 325

Los impactos estimados que hubiera tenido la aplicacion de la NIIF 16 sobre la Cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada y el Estado de flujos de efectivo consolidado del ejercicio 2018 son:
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— unos menores gastos de explotacidn, y en consecuencia un mayor resultado bruto de explotacion, de
78 millones de euros, dado que los pagos por arrendamiento operativo se registraron en este epigrafe
de gastos de explotacién, compensados por un mayor gasto por amortizacion del activo por derecho
de uso reconocido de 70 millones de euros y unos mayores gastos financieros de los pasivos por
arrendamientos de 11 millones de euros, con lo que el resultado consolidado del ejercicio no se veria

afectado significativamente.

— un incremento de los flujos de efectivo de las actividades de explotacion de 78 millones de euros,
como resultado del aumento del resultado bruto de explotacién, compensado con una disminucién de
los flujos de efectivo de actividades de financiacion por el mismo importe ya que el reembolso de la
parte de principal de los pasivos por arrendamiento se clasificara como flujos de efectivo de
actividades de financiacion, con lo que la generacién de caja no se ve afectada.

3.3 Comparacion de la informacion

a) Actividades interrumpidas

Como consecuencia del proceso de desinversidon del negocio de mineria en Sudafrica descrito en la Nota
11 “Activos no corrientes y grupos enajenables de elementos mantenidos para la venta y actividades
interrumpidas”, la Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada correspondiente al ejercicio 2017 ha sido

re-expresada, a efectos comparativos, en aplicacion de la NIIF 5.

A continuacion se detallan los impactos derivados de la re-expresién en la Cuenta de pérdidas y

ganancias consolidada del ejercicio 2017:

Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2017

Aplicacion NIIF 5

2017 (Nota 11) 2017
Importe neto de la cifra de negocio 23.306 (99) 23.207
Aprovisionamientos (16.679) 51 (16.628)
Otros ingresos de explotacion 238 (1) 237
Gastos de personal (1.031) 22 (1.009)
Otros gastos de explotacion (1.984) 15 (1.969)
Resultado por enajenacién de inmovilizado 23 - 23
Imputacién de subvenciones de inmovilizado y otras 42 - 42
RESULTADO BRUTO DE EXPLOTACION 3.915 (12) 3.903
Amortizacion y pérdidas por deterioro inmovilizado (1.648) 27 (1.621)
Deterioro por pérdidas crediticias (155) 1 (154)
RESULTADO DE EXPLOTACION 2.112 16 2.128
Ingresos financieros 111 - 111
Gastos financieros (808) 1 (807)
Variaciones de valor razonable en instrumentos financieros (2) - (2)
RESULTADO FINANCIERO (699) 1 (698)
Resultado de entidades valoradas por el método de la participacion 14 - 14
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.427 17 1.444
Impuesto sobre beneficios (190) (5) (195)
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS 1.237 12 1.249
Resultado del ejercicio procedente de operaciones interrumpidas neto de impuestos 460 (12) 448
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 1.697 - 1.697
Atribuible a:

Sociedad dominante 1.360 - 1.360
Procedente de operaciones continuadas 932 8 940
Procedente de operaciones interrumpidas 428 (8) 420

Participaciones no dominantes 337 - 337

Beneficio en euros por accién basico y diluido procedente de operaciones continuadas

atribuible a los accionistas de la Sociedad dominante 0,93 0,1 0,94
Beneficio en euros por accién basico y diluido atribuible a los accionistas de la

Sociedad dominante 136 } 136

34



b) Calificacion de Argentina como pais hiperinflacionario

Desde 1 de julio de 2018, de acuerdo a los criterios establecidos por la NIC 29 “Informacién Financiera
en Economias Hiperinflacionarias”, ha de considerarse la economia argentina como hiperinflacionaria
con efectos retroactivos al 1 de enero de 2018. La informacion financiera presentada en ejercicios
precedentes no sera re-expresada.

Las tasas de inflacion utilizadas han sido el indice de precios internos al por mayor (IPIM) hasta 31 de
diciembre de 2016 y el indice de precios al consumo (IPC) a partir de 1 de enero de 2017.

Los principales impactos a 31 de diciembre de 2018 han sido:

— Unincremento en patrimonio neto como consecuencia de aplicar la variacion de la inflacion al coste
histérico de los activos no monetarios desde su fecha de adquisicién o incorporacion al balance de
situacion consolidado y registrar el correspondiente pasivo por impuesto diferido.

El efecto acumulado de la reexpresion contable que corrija los efectos de la hiperinflacién
correspondiente a ejercicios anteriores a 2018 queda reflejado en las diferencias de conversion al
inicio del propio ejercicio 2018.

— Un ajuste a las distintas partidas de ingresos y gastos para aplicar la variacién de la inflacion desde
la fecha en que se incorporaron a la cuenta de resultados, asi como para reflejar las pérdidas
derivadas de la posicién monetaria neta.

— La conversién a euros de las cifras asi ajustadas en los estados financieros consolidados aplicando
el tipo de cambio de cierre del peso argentino frente al euro.

Los principales impactos en los estados financieros consolidados a 31 de diciembre de 2018 derivados
de los aspectos mencionados anteriormente son:

En millones de euros

Importe neto de la cifra de negocios (38)
Ebitda 10
Resultado financiero (14)
Resultado neto (8)
Patrimonio neto atribuido (diferencias de conversion) 55
Inversiones (4)

3.4 Politicas contables

Las principales politicas contables utilizadas para la elaboracién de estas Cuentas anuales consolidadas
han sido las siguientes:

3.4.1 Consolidacion

a) Dependientes

Se consideran sociedades dependientes aquellas entidades controladas por Naturgy. Naturgy controla
una entidad cuando, por su implicacion en ella, est4d expuesta o tiene derecho, a unos rendimientos

variables y tiene la capacidad de influir en dichos rendimientos a través del poder que ejerce sobre ella.

Las dependientes se consolidan por el método de integracion global a partir de la fecha en que se
transfiere el control a Naturgy, y se excluyen de la consolidacién en la fecha en que cesa el mismo.

Para contabilizar la adquisicion de dependientes se utiliza el método de adquisicion. El coste de
adquisicion es el valor razonable de los activos entregados, de los instrumentos de patrimonio emitidos y
de los pasivos incurridos o asumidos en la fecha de intercambio, y de cualquier contraprestacion
adicional que dependa de eventos futuros (siempre que sea probable y pueda valorarse con fiabilidad).
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Los activos intangibles adquiridos mediante una combinacién de negocios se reconocen separadamente
del fondo de comercio si se cumplen los criterios de reconocimiento de activos, 0 sea, si son separables
o tienen su origen en derechos legales o contractuales y cuando su valor razonable puede valorarse de
manera fiable.

Los activos identificables adquiridos y los pasivos o pasivos contingentes incurridos o asumidos como
resultado de la transaccién, se valoran inicialmente a su valor razonable a la fecha de adquisicién, con
independencia del porcentaje de las participaciones no dominantes.

Para cada combinacion de negocios, Naturgy puede optar por reconocer cualquier participacion no
dominante en la adquirida por el valor razonable o por la parte proporcional de la participacién no
dominante de los importes reconocidos de los activos netos identificables de la adquirida.

Los costes relacionados con la adquisicién se reconocen como gastos en el ejercicio en que se incurre
en ellos.

El exceso de coste de la adquisicion respecto al valor razonable de la participacion de Naturgy en los
activos netos identificables adquiridos se registra como fondo de comercio. Si el coste de adquisicién es
menor que el valor razonable de los activos netos de la dependiente adquirida, se reconoce la diferencia
directamente en la Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

El periodo de valoracion de las combinaciones de negocio se inicia en la fecha de adquisicién y finaliza
cuando Naturgy concluye que no puede obtener mas informacion sobre los hechos y circunstancias que
existian a la fecha de adquisicion. Este periodo, en ningln caso, superara un afio desde la fecha de
adquisicion. Durante el periodo de valoracion la combinacién de negocios se considera provisional y
reconoceran ajustes del importe provisional, en su caso, como si la contabilizacion de la combinacién de
negocios hubiera sido completada en la fecha de adquisicion.

En una combinacién de negocios realizada por etapas, Naturgy valora su participacion previa en el
patrimonio de la sociedad adquirida por su valor razonable en la fecha de control, reconociendo las
ganancias o pérdidas resultantes en la Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

En el proceso de consolidacién, se eliminan las transacciones, los saldos y las ganancias no realizadas
entre sociedades de Naturgy. Las pérdidas no realizadas también se eliminan, a menos que la
transaccion proporcione evidencia de una pérdida por deterioro del activo transferido.

Las participaciones no dominantes en el patrimonio y en los resultados de las sociedades dependientes
se presenta de forma detallada en los epigrafes de “Participaciones no dominantes” en el Balance de
situacién consolidado y de “Resultado atribuible a participaciones no dominantes” en la Cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada.

En relacion con las adquisiciones o ventas de participaciones sin pérdida de control, la diferencia entre el
precio pagado o recibido y su valor neto contable, se registra como transacciones patrimoniales, no
generando ni fondo de comercio ni resultado.

Cuando el grupo deja de consolidar una inversion debido a una pérdida de control, cualquier
participacion retenida en la entidad se valora de nuevo a su valor razonable registrando el cambio en el
importe en libros en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. Este valor razonable se convierte en
el importe en libros inicial a efectos de contabilizar posteriormente la participacion retenida como una
asociada, negocio conjunto o activo financiero. Ademas, cualquier importe previamente reconocido en
otro resultado global respecto de esa entidad se contabiliza como si el grupo hubiese dispuesto
directamente de los correspondientes activos o pasivos.

Las opciones de venta otorgadas a accionistas minoritarios de sociedades dependientes en relaciéon con
participaciones en dichas sociedades, se valoran al valor actual del importe a reembolsar, esto es, su
precio de ejercicio y se presentan en el epigrafe de “Otros pasivos”.

b) Acuerdos conjuntos

En un acuerdo conjunto las partes se encuentran vinculadas a través de un acuerdo contractual que
otorga a dos 0 mas de esas partes el control conjunto del acuerdo. Existe control conjunto cuando las
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decisiones sobre las actividades relevantes requieren el consentimiento unanime de todas las partes
comparten el control.

Un acuerdo conjunto se clasifica como operacion conjunta si las partes ostentan derechos sobre los
activos de este y tienen obligaciones por sus pasivos 0 como negocio conjunto si los participes ostentan
derechos Unicamente sobre los activos netos de las participadas.

Las participaciones en operaciones conjuntas se consolidan por el método de integracion proporcional y
las participaciones en negocios conjuntos se consolidan por el método de la participacion.

Bajo el método de la participacion, los intereses en negocios conjuntos se reconocen inicialmente a su
coste y se ajusta a partir de entonces para reconocer la participaciéon de Naturgy en los beneficios y
pérdidas posteriores a la adquisicion y movimientos en otro resultado global.

En cada fecha de presentacion de informacion financiera, Naturgy determina si existe alguna evidencia
objetiva de que se haya deteriorado el valor de la inversion en un negocio conjunto. Si este fuese el
caso, Naturgy calcula el importe de la pérdida por deterioro del valor como la diferencia entre el importe
recuperable del negocio conjunto y su importe en libros y reconoce el importe en el epigrafe “Resultado
de entidades valoradas por el método de la participacién” en la Cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada.

Los activos y pasivos asignados a las operaciones conjuntas se presentan en el Balance de situacién
consolidado clasificados de acuerdo con su naturaleza especifica y al porcentaje de participacién de
Naturgy. De la misma forma, los ingresos y gastos con origen en operaciones conjuntas se presentan en
la Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de acuerdo a su propia naturaleza y al porcentaje de
participacion de Naturgy.

c) Asociadas

Asociadas son todas las entidades sobre las que Naturgy ejerce influencia significativa, capacidad de
participar en las decisiones financieras y operativas, pero no tiene control que, generalmente, viene
acompafado por una participacién de entre un 20% y un 50% de los derechos de voto.

Las inversiones en asociadas se contabilizan por el método de la participacion.

d) Perimetro de consolidacion

En el Anexo | se incluyen las sociedades participadas directa e indirectamente por Naturgy que han sido
incluidas en el perimetro de consolidacion.

En el Anexo Il se incluyen las principales variaciones en el perimetro de consolidacién producidas en los
ejercicios 2018 y 2017, detallandose a continuacion las mas relevantes.

Ejercicio 2018

En febrero de 2018, tras la aprobacién de las autoridades de competencia, se completd la venta de las
sociedades de distribucion y comercializacion de gas en ltalia.

En marzo de 2018 Naturgy, a través de su filial Global Power Generation, acord6 la adquisicién de dos
proyectos fotovoltaicos solares en Brasil que han entrado en operacién en diciembre de 2018 (ver Nota
31).

En marzo de 2018, tras la aprobacién de las autoridades de competencia, se ha completado la venta de
una participacién minoritaria del 20% en la compafia Holding de Negocios de Gas, S.A., que posee los
activos de redes de gas en Espafnia.

En mayo de 2018 finalizé el plazo de aceptacion de la oferta publica de adquisicion sobre Gas Natural
S.A. ESP completandose asi la venta del 41,9% pendiente del negocio de distribucién gas Colombia.

En diciembre de 2018 se efectia la venta de Kangra Coal Proprietary Limited, registrada como
mantenida para la venta desde el mes de mayo de 2018 (Nota 11).
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Ejercicio 2017

En el ejercicio 2017 la principal variacion de perimetro correspondié a la venta en diciembre de 2017 del
17,2% de Gas Natural S.A. ESP y sociedades dependientes pasando el porcentaje de participacién del
59,1% al 41,9%. Como consecuencia de la pérdida de la mayoria de los derechos de voto y de los
miembros del Consejo de Administracién de Gas Natural S.A. ESP dej6 de tener el control de la
sociedad que pasé a considerarse como asociada y a registrarse por el método de la participacion (Nota
11).

3.4.2 Transacciones en moneda extranjera

Las partidas incluidas en las Cuentas anuales consolidadas de cada una de las entidades de Naturgy se
valoran utilizando la moneda del entorno econémico principal en que la entidad opera. Las Cuentas
anuales consolidadas se presentan en euros, que es la moneda de presentacién de Naturgy.

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional utilizando los tipos de
cambio vigentes en las fechas de las transacciones. Las pérdidas y ganancias en moneda extranjera que
resultan de la liquidacion de estas transacciones y de la conversion a los tipos de cambio de cierre de los
activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se reconocen en la Cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada.

Los resultados y la situacion financiera de todas las entidades de Naturgy que tienen una moneda
funcional diferente de la moneda de presentaciéon se convierten a la moneda de presentacién como
sigue:

- Los activos y pasivos de cada Balance de situacién presentado se convierten al tipo de cambio de
cierre en la fecha del Balance.

- Los ingresos y gastos de cada Cuenta de pérdidas y ganancias se convierten a los tipos de cambio
medios mensuales, a menos que esta medida no sea una aproximacién razonable del efecto
acumulativo de los tipos existentes en las fechas de la transaccién, en cuyo caso los ingresos y gastos
se convierten en la fecha de las transacciones.

- Todas las diferencias de cambio resultantes se reconocen en el Estado consolidado de resultado global
y el importe acumulado se registra en el epigrafe de “Diferencias de conversiéon” del Patrimonio neto.

Antes de su conversién a euros, los estados financieros de las sociedades del Grupo cuya moneda
funcional es la de una economia hiperinflacionaria se ajustan por la inflacion segun el procedimiento
descrito en el parrafo siguiente. Una vez reexpresadas, todas las partidas de los estados financieros son
convertidas a euros aplicando el tipo de cambio de cierre. Las cifras correspondientes a periodos
anteriores, que se presentan a efectos comparativos, no son modificadas.

Para determinar la existencia de hiperinflacion, el Grupo evalla las caracteristicas cualitativas del
entorno econdémico, asi como la evolucién de las tasas de inflacién en los Ultimos tres afos. Los estados
financieros de compafias cuya moneda funcional es la de una economia considerada altamente
inflacionaria son ajustados para reflejar los cambios en el poder adquisitivo de la moneda local, de tal
forma que todas las partidas del Balance de situacién que no estan expresadas en términos corrientes
(partidas no monetarias), son reexpresadas tomando como referencia un indice de precios
representativo a la fecha de cierre del ejercicio, y todos los ingresos y gastos, ganancias y pérdidas, son
reexpresados mensualmente aplicando factores de correccién adecuados. La diferencia entre los
importes iniciales y los valores ajustados se imputa a resultados.

Los ajustes al fondo de comercio y al valor razonable que surgen en la adquisicion de una entidad

extranjera se tratan como activos y pasivos de la entidad extranjera y se convierten al tipo de cambio de
cierre.
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Los tipos de cambio respecto del euro (EUR) de las principales divisas de las sociedades de Naturgy a
31 de diciembre de 2018 y 2017 han sido los siguientes:

31 de diciembre de 2018 31 de diciembre de 2017

Tipo de Cierre Tipo medio Tipo de Cierre Tipo medio

acumulado acumulado
Délar estadounidense (USD) 1,15 1,18 1,20 1,13
Peso Argentino (ARS) 43,11 32,99 22,31 18,71
Real Brasilefio (BRL) 4,44 4,31 3,97 3,61
Peso Chileno (CLP) 794,63 757,34 737,89 732,91
Peso Mejicano (MXN) 22,49 22,71 23,67 21,34
Dolar Australiano (AUD) 1,62 1,58 1,53 1,47

343 Inmovilizado intangible
a) Fondo de comercio

El fondo de comercio representa el exceso del coste de adquisicion sobre el valor razonable de la
participacion en los activos netos identificables de la dependiente, controlada conjuntamente o asociada
adquirida, en la fecha de adquisicion. El fondo de comercio relacionado con adquisiciones de
dependientes se incluye en inmovilizado intangible y el relacionado con adquisiciones de asociadas o
controladas conjuntamente se incluye en inversiones contabilizadas aplicando el método de la
participacion.

El fondo de comercio no se amortiza y se revisa anualmente para analizar las posibles pérdidas por
deterioro de su valor, registrandose en el Balance de situacion consolidado a su valor de coste menos
las pérdidas por deterioro acumuladas.

Las pérdidas por deterioro del fondo de comercio no son reversibles.
b) Concesiones CINIIF 12 y otras concesiones y similares

Se recoge el coste de adquisicidon de las concesiones si se adquieren directamente a un organismo
publico o similar, el valor razonable atribuido a la concesién en caso de adquirirse como parte de una
combinacion de negocios o el coste de construccién y mejora de las infraestructuras destinadas a
concesiones, de acuerdo con la CINIIF 12 “Acuerdos de concesion de servicios”.

Los activos afectos a la mencionada CINIIF 12, que son aquéllos en los que el concedente controla los
servicios que Naturgy (operador) debe prestar y la participacion residual significativa en la infraestructura
al término de la vigencia del acuerdo, se registran como activo financiero si el operador tiene un derecho
incondicional a percibir efectivo del concedente y como activo intangible si el operador no tiene tal
derecho, sino que tiene el derecho a cobrar a los usuarios del servicio. Los ingresos y gastos
correspondientes a los servicios de construccién o mejora de las infraestructuras se registran por su
importe bruto. Dado que los acuerdos de concesion no especifican la retribucion correspondiente a estos
conceptos, el valor razonable de los ingresos se estima por referencia a los gastos incurridos sin margen.

Los activos incluidos en este epigrafe se amortizan linealmente en el periodo de duracion de cada una
de las concesiones, salvo en el caso del gasoducto Magreb-Europa que, para reflejar adecuadamente el
patron de consumo esperado de los beneficios econémicos futuros, se basa en el volumen de gas
transportado durante la vida del derecho de uso, lo que supone una amortizacion acumulada que no es
menor que la que se obtendria al utilizar un método de amortizacion lineal.

Asimismo, las concesiones de distribucién y transmision eléctrica en Espana y Chile, asi como las
concesiones de distribucion de gas en Chile, adquiridas todas ellas basicamente como parte de una
combinacion de negocios, no tienen limite legal ni de ningun otro tipo. En consecuencia, al tratarse de
activos intangibles de vida indefinida, no se amortizan, si bien se analiza su posible deterioro con
periodicidad anual de acuerdo a lo descrito en la Nota 3.4.5.

39



c) Aplicaciones informaticas

Los costes directamente relacionados con la produccién de programas informéticos que sea probable
que vayan a generar beneficios econdmicos superiores a los costes se reconocen como inmovilizado
intangible. Los costes directos incluyen los gastos del personal que desarrolla los programas
informaticos.

Los costes de aplicaciones informaticas reconocidos como activos se amortizan linealmente en un
periodo de cinco afios desde el momento en que estan disponibles para la entrada en explotacion de la
aplicacion.

d) Gastos de investigacion

Los gastos de investigacion se reconocen como gasto en la Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
cuando se incurren.

e Costes de captacion comercial

Los costes incrementales incurridos directamente para la obtencién de contratos con clientes, que
reflejan las comisiones pagadas para la obtencidon de contratos de suministro de energia con dichos
clientes y que se espera recuperar en la duracién esperada del contrato, se registran como un
inmovilizado intangible.

Los costes de captacién comercial reconocidos como activos se amortizan de forma sistematica en la
Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada a lo largo de la vida media esperada de los contratos con
clientes que oscila entre 2 y 8 afos.

f) Otro inmovilizado intangible
En otro inmovilizado intangible principalmente se incluyen los siguientes conceptos:

— El coste de la adquisicién de los derechos de regasificacién en exclusiva de la planta de
regasificacion de Pefuelas (Puerto Rico), que se amortiza linealmente hasta la fecha de extincion de
los derechos (2025).

— ElI coste de las licencias de explotacion de parques de generacion renovable, basicamente
adquiridos como consecuencia de combinaciones de negocios, que se amortizan en su vida util
restante.

— Los contratos de aprovisionamiento de gas y otros derechos contractuales adquiridos como parte de
una combinacién de negocios, que se valoran a valor razonable y se amortizan linealmente en la
duracién de los mismos, que no difiere significativamente del patrén de consumo esperado.

No existen inmovilizados intangibles con una vida util indefinida distintos del fondo de comercio, de las
mencionadas concesiones de distribucién y transmisiéon de electricidad y de las concesiones de
distribucion de gas.

3.4.4 Inmovilizado material

Los bienes comprendidos en el inmovilizado material se registran a su coste menos la amortizacién
acumulada y, en su caso, la provision por deterioro asociada.

a) Coste

Los bienes comprendidos en el inmovilizado material se valoran al precio de adquisicién o al coste de
produccion o el valor atribuido al activo en caso de que se adquiera como parte de una combinacién de
negocios.

Forman parte del inmovilizado material los costes financieros correspondientes a la financiaciéon de los

proyectos de instalaciones técnicas durante el periodo de construccién, hasta la preparacién del activo
para su uso.
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Los costes de renovacién, ampliacidn o mejora son incorporados al activo como mayor valor del bien
exclusivamente cuando suponen un aumento de su capacidad, productividad o prolongacion de su vida
atil.

Los costes de reparaciones importantes se activan y se amortizan durante la vida Util estimada de los
mismos (generalmente, de 2 a 6 afos), mientras que los gastos recurrentes de mantenimiento se
imputan a los resultados del ejercicio en que se incurren.

Los importes relacionados con los trabajos efectuados por la empresa para el inmovilizado material
corresponden al coste directo de produccién.

Se registra como inmovilizado material el gas no extraible preciso para la explotacion de los
almacenamientos subterraneos de gas natural (gas colchédn), amortizandose en el periodo de vida Util del
almacenamiento subterraneo.

Los gastos derivados de las actuaciones empresariales encaminadas a la proteccion y mejora del medio
ambiente se contabilizan como gasto del ejercicio en que se incurren.

Cuando suponen incorporaciones al inmovilizado material, cuyo fin sea la minimizaciéon del impacto
medioambiental y la proteccion y mejora del medio ambiente, se contabilizan como mayor valor del
inmovilizado.

Los costes futuros a los que Naturgy debera hacer frente en relacién con el cierre de determinadas
instalaciones se incorporan al valor del activo por el valor actualizado, recogiendo la correspondiente
provision (Nota 3.4.17).

Los beneficios y pérdidas en ventas son determinados por comparacion del precio de venta con los
valores contables y son registrados en la Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

b) Amortizacion

Los activos se amortizan linealmente, durante su vida Util estimada o, en caso de ser menor, durante la
duracién de la concesién. Las vidas Utiles estimadas son:

Anos de vida (til estimada

Construcciones 33-50
Buques de transporte de gas 25-30
Instalaciones técnicas (red de distribucion y transporte de gas) 20-40
Instalaciones técnicas (centrales hidraulicas) 14-65
Instalaciones técnicas (centrales de carbdn) 25-40
Instalaciones técnicas (centrales de ciclo combinado) 35
Instalaciones técnicas (centrales nucleares) 40
Instalaciones técnicas (parques edlicos) 25
Instalaciones técnicas (red de transporte eléctrica) 30-40
Instalaciones técnicas (red de distribucion eléctrica) 18-40
Equipos informaticos 4
Elementos de transporte 6
Otros elementos 3-20

Las centrales hidraulicas estan sujetas al régimen de concesién administrativa temporal. A la terminacién
de los plazos establecidos para las concesiones administrativas, las instalaciones han de revertir al
Estado en condiciones de buen uso, lo que se consigue gracias a los programas de mantenimiento de
las mismas. En el calculo de la dotacidn de la amortizacién de las centrales hidraulicas se diferencian los
distintos tipos de elementos que las integran, distinguiendo las inversiones en obra civil (cuyo plazo de
amortizacién esta en funcién del periodo de la concesién), el equipo electromecanico (40 afios) y el resto
del inmovilizado (14 afos), en cualquier caso atendiendo al uso de la central y con el limite maximo del
plazo de la concesién (entre los afos 2022 y 2063).

Naturgy amortiza sus centrales nucleares en una vida Util de 40 afos que corresponde a la vida teédrica

de sus componentes principales. El permiso de explotacion de estas instalaciones suele abarcar
periodos sucesivos de 10 afos, sin que pueda solicitarse su renovacion hasta un momento préximo a la
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finalizacion de cada uno de ellos. No obstante, considerando el éptimo rendimiento de estas
instalaciones, asi como sus programas de mantenimiento, se considera que la renovacién de dichos
permisos podra ser obtenida, al menos, hasta alcanzar el periodo de 40 afos de vida util.

En el primer trimestre del ejercicio 2017, Naturgy concluyé los estudios técnicos que venia realizando
sobre la estimacion de la vida util de las centrales de ciclo combinado y, en linea con la practica seguida
por los principales operadores del sector, se procedié a modificar de forma prospectiva la vida util de las
centrales de ciclo combinado de 25 a 35 afios desde 1 de enero de 2017. El efecto que este cambio en
la vida util estimada tuvo en el epigrafe de “Amortizacién y pérdidas por deterioro de inmovilizado” de la
Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada en el ejercicio 2017 fue una menor amortizaciéon por
importe de 87 millones de euros.

Los valores residuales y las vidas Utiles de los activos se revisan, ajustandolos, en su caso, en la fecha
de cada Balance de situacion.

Cuando el valor contable de un activo es superior a su importe recuperable estimado o cuando ya no es
util, debido, por ejemplo, a desplazamientos en la red de distribucion, su valor se reduce de forma
inmediata hasta su importe recuperable (Nota 3.4.5).

c) Operaciones de exploracion y produccion

Los costes de exploracién excluyendo los costes de perforacion, se registran, de acuerdo con el método
de exploracion con éxito, en resultados en el momento en que se producen. Si, como consecuencia de
los sondeos de exploracién, se encuentran reservas probadas que justifiquen su desarrollo comercial, los
costes son traspasados a inversiones en zonas con reservas y, en caso contrario son cargados en
resultados.

Los costes de inversiones en zonas con reservas se capitalizan y se amortizan a lo largo de la vida
comercial estimada del yacimiento en funcién de la relacion existente entre la produccion del ano y las
reservas probadas al inicio del periodo de amortizacion. A la fecha de cierre o siempre que haya un
indicio de que pueda existir un deterioro en el valor de los activos, se compara el valor recuperable de los
mismos con su valor neto contable.

3.45 Pérdidas por deterioro de valor de activos no financieros

Los activos no financieros se revisan, para analizar las posibles pérdidas por deterioro, siempre que
algin suceso o cambio en las circunstancias indique que el valor neto contable puede no ser
recuperable. Adicionalmente se revisa al menos anualmente para los fondos de comercio y los
inmovilizados intangibles que, o bien no estan en explotacién, o tienen vida indefinida.

Cuando el importe recuperable es menor que el valor neto contable del activo, se reconoce en la cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada una pérdida por deterioro por la diferencia entre ambos. El importe
recuperable se calcula como el mayor entre el valor razonable del activo menos los costes para la venta
y su valor de uso por el procedimiento del descuento de los flujos de efectivo futuros. Naturgy esta
considerando como importe recuperable el valor en uso, para cuyo calculo, se emplea la metodologia
gue se describe a continuacion.

A efectos de evaluar las pérdidas por deterioro del valor, los activos se agrupan al nivel mas bajo para el
que es posible identificar flujos de efectivo independientes. Tanto los activos, incluidos los de vida util
indefinida, como fondos de comercio se asignan a estas unidades generadoras de efectivo (UGEs).

Para aquellas UGEs que han requerido del andlisis de posibles pérdidas por deterioro, los flujos de
efectivo se han basado en el Plan Estratégico aprobado por Naturgy actualizado, en su caso, por los
presupuestos aprobados més recientes posibles, ampliados hasta un maximo total de cinco afos, en
funcion de la regulacién y de las expectativas para el desarrollo del mercado de acuerdo con las
previsiones sectoriales disponibles y de la experiencia histérica sobre la evolucién de los precios y los
volumenes producidos.

Los flujos de efectivo posteriores al periodo proyectado de cinco afos se extrapolan considerando las

tasas de crecimiento estimadas para cada UGE que, en ningln caso, superan el tipo de crecimiento
medio a largo plazo para el negocio y pais en el que operan y que son, en todos los casos, inferiores a
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los crecimientos del periodo del Plan Estratégico. Asimismo, para estimar los flujos de efectivo futuros en
el calculo de los valores residuales, se han considerado todas las inversiones de mantenimiento y, en su
caso, las inversiones de renovacién necesarias para mantener la capacidad productiva de las UGEs.

Los parametros considerados para la determinacion de las tasas de crecimiento, que representan el
crecimiento a largo plazo de cada negocio, se adecuan al crecimiento a largo plazo del pais, obtenido de
las estimaciones de la inflacién en el periodo del 2021 al 2045 segun the Economist Intelligence Unit
(EIU).

Los parametros considerados para la composicion de las tasas de descuento antes de impuesto son:

- Tasa libre de riesgo: Considerando el Bono a 10 afos del mercado de referencia de la UGE asi como
estudios del Banco Central Europeo, Banco de Espana y otros.

- Prima de riesgo de mercado: Prima basada en estudios del Banco Central Europeo, Banco de
Espana y otros.

- Beta desapalancada: Segin media de cada sector en cada caso, obtenidos de Bloomberg.
- Swap de tipos de interés moneda local: Swap a 10 afos, obtenidos de Bloomberg.
- Proporcién patrimonio neto-deuda: Media sectorial.

La pérdida por deterioro de un activo, individualmente considerado, se reconoce en la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada, reduciendo el valor en libros del activo hasta su importe recuperable.
Los cargos por amortizacién del activo se ajustan en los ejercicios futuros, con el fin de distribuir el
importe en libros revisado del activo, menos su eventual valor residual, de una forma sistematica a lo
largo de su vida util restante.

Se reconoce una pérdida por deterioro de una UGE si su importe recuperable es menor que el importe
en libros. Dicha pérdida se distribuye en primer lugar, al fondo de comercio y a continuacion, a los demas
activos de la UGE, prorrateando en funcion del importe en libros de cada uno. Estas reducciones se
tratan como pérdidas por deterioro de los activos individuales. No se reduce el importe en libros de un
activo por debajo del mayor valor de entre su valor recuperable y cero, repartiéndose este importe de
pérdida no distribuida prorrateando entre los demas activos de la UGE.

Las correcciones por deterioro del valor reconocidas en periodos anteriores para un activo, distinto del
fondo de comercio, podran ser objeto de reversion si, y solo si, se hubiese producido un cambio en las
estimaciones utilizadas, para determinar el importe recuperable del mismo, desde que se reconocié la
ultima pérdida por deterioro.

3.4.6 Activos y pasivos financieros

Activos financieros

Naturgy clasifica sus activos financieros segun su categoria de valoracién que se determina sobre la
base del modelo de negocio y las caracteristicas de los flujos de caja contractuales, y solo reclasifica los

activos financieros cuando y solo cuando cambia su modelo de negocio para gestionar dichos activos.
Las adquisiciones y enajenaciones de inversiones se reconocen en la fecha de negociacién, es decir, la

fecha en que Naturgy se compromete a adquirir o vender el activo, clasificandose a la adquisicion en las
categorias que a continuacién se detallan:
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a) Activos financieros a coste amortizado

Son activos financieros, no derivados, que se mantienen para el cobro de flujos de efectivo contractuales
cuando esos flujos de efectivo representan sélo pagos de principal e intereses. Se incluyen en activos
corrientes, excepto para vencimientos superiores a doce meses desde la fecha del Balance de situacion
que se clasifican como activos no corrientes.

Se registran inicialmente a su valor razonable y posteriormente a su coste amortizado, utilizando el
método de interés efectivo. Los ingresos por intereses de estos activos financieros se incluyen en
ingresos financieros, cualquier ganancia o pérdida que surja cuando se den de baja se reconoce
directamente en el resultado consolidado y las pérdidas por deterioro del valor se presentan como una
partida separada en la Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio.

b) Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados

Son activos que se adquieren con el propésito de venderlos en un corto plazo. Los derivados se
consideran en esta categoria a no ser que estén designados como instrumentos de cobertura. Estos
activos financieros se valoran, tanto en el momento inicial como en valoraciones posteriores, por su valor
razonable, imputando los cambios que se produzcan en dicho valor en la Cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada del ejercicio.

En el caso de los instrumentos de patrimonio clasificados en esta categoria, se reconocen por su valor
razonable y cualquier pérdida y ganancia que surge de cambios en el valor razonable, o el resultado de
su venta, se incluyen en la Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Los valores razonables de las inversiones que cotizan se basan en el valor de cotizacién (Nivel 1). En el
caso de participaciones en sociedades no cotizadas se establece el valor razonable empleando técnicas
de valoracion que incluyen el uso de transacciones recientes entre partes interesadas y debidamente
informadas, referencias a otros instrumentos sustancialmente iguales y el andlisis de flujos de efectivo
futuros descontados (Nivel 2 y 3). En el caso de que la informacion disponible reciente sea insuficiente
para determinar el valor razonable, o si existe toda una serie de valoraciones posibles del valor
razonable y el coste representa la mejor estimacion dentro de esa serie, se registran las inversiones a
su coste de adquisicidon minorado por la pérdida por deterioro, en su caso.

C) Instrumentos de patrimonio a valor razonable con cambios en otro resultado global

Son aquellos instrumentos de patrimonio para los que Naturgy ha hecho una eleccién irrevocable en el
momento de reconocimiento inicial para su contabilizacién en esta categoria. Se reconocen por su valor
razonable y los incrementos o disminuciones que surgen de cambios en el valor razonable se registran
en otro resultado global, a excepcion de los dividendos de dichas inversiones que se reconoceran en el
resultado del periodo. No se reconocen por tanto pérdidas por deterioro en resultados, y en el momento
de su venta no se reclasifican ganancias o pérdidas a la Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Las valoraciones a valor razonable realizadas en las presentes cuentas anuales consolidadas se
clasifican utilizando una jerarquia de valor razonable que refleja la relevancia de las variables utilizadas
para llevar a cabo dichas valoraciones. Esta jerarquia consta de tres niveles:

- Nivel 1: Valoraciones basadas en el precio de cotizacién de instrumentos idénticos en un mercado
activo. El valor razonable se basa en los precios de cotizacion de mercado en la fecha de Balance.

- Nivel 2: Valoraciones basadas en variables que sean observables para el activo o pasivo. El valor
razonable de los activos financieros incluidos en esta categoria se determina usando técnicas de
valoracion. Las técnicas de valoracion maximizan el uso de datos observables de mercado que estén
disponibles y se basan en la menor medida posible en estimaciones especificas realizadas por
Naturgy. Si todos los datos significativos requeridos para calcular el valor razonable son observables,
el instrumento se incluye en el Nivel 2. Si uno o mas datos de los significativos no se basan en datos
de mercado observables, el instrumento se incluye en el Nivel 3.

- Nivel 3: Valoraciones basadas en variables que no estén basadas en datos de mercado observables.
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Los activos financieros se dan de baja cuando los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del
activo han vencido o se han transferido, siendo necesario que se hayan transferido de manera sustancial
los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad. No se dan de baja los activos financieros y se
reconoce un pasivo por un importe igual a la contraprestacion recibida en las cesiones de activos en que
se han retenido los riesgos y beneficios inherentes al mismo.

Los contratos de cesion de cuentas a cobrar se consideran factoring sin recurso siempre que impliquen
un traspaso de los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los activos financieros cedidos.

El deterioro del valor de los activos financieros se basa en un modelo de pérdida esperada. Naturgy
contabiliza la pérdida esperada, asi como los cambios de ésta, en cada fecha de presentacion, para
reflejar los cambios en el riesgo de crédito desde la fecha de reconocimiento inicial, sin esperar a que se
produzca un evento de deterioro.

Naturgy aplica el modelo general de pérdida esperada para los activos financieros, a excepcién de los
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar sin componente financiero significativo, para los que
aplica el modelo simplificado de pérdida esperada.

El modelo general requiere el registro de la pérdida esperada que resulte de un evento de impago
durante los proximos 12 meses o durante la vida del contrato, dependiendo de la evolucién del riesgo
crediticio del activo financiero desde su reconocimiento inicial en balance. Bajo el modelo simplificado se
registran desde el inicio las perdidas crediticias esperadas durante la vida del contrato considerando la
informacién disponible sobre eventos pasados (como el comportamiento de pagos de los clientes),
condiciones actuales y elementos prospectivos (factores macroecondmicos como evolucién de PIB,
desempleo, inflacion, tipos de interés...) que puedan impactar en el riesgo de crédito de los deudores de
Naturgy.

Pasivos financieros

a) Pasivos financieros a coste amortizado

Las deudas financieras se reconocen inicialmente a su valor razonable, neto de los costes de la
transaccion en los que se hubiera incurrido. Cualquier diferencia entre el importe recibido y su valor de
reembolso se reconoce en la Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada durante el periodo de
amortizacién de la deuda financiera, utilizando el método del tipo de interés efectivo, clasificando los
pasivos financieros como medidos posteriormente a coste amortizado.

En caso de modificaciones contractuales de un pasivo a coste amortizado que no resulta en baja del
balance, los flujos contractuales de la deuda refinanciada deben ser calculados manteniendo la tasa de
interés efectiva original, y la diferencia obtenida se registrara en la cuenta de pérdidas y ganancias en la
fecha de la modificacién.

Las deudas financieras se clasifican como pasivos corrientes a menos que su vencimiento tenga lugar a
mas de doce meses desde la fecha del Balance de situacion, o incluyan cldusulas de renovacién tacita a
ejercicio de Naturgy.

Adicionalmente, los acreedores comerciales y otras cuentas a pagar corrientes son pasivos financieros a
corto plazo que se valoran inicialmente a valor razonable, no devengan explicitamente intereses y se
registran por su valor nominal. Se consideran deudas no corrientes las de vencimiento superior a doce
meses.

b) Pasivos financieros a valor razonable con cambios en resultados

Son pasivos que se adquieren con el propésito de venderlos en un corto plazo. Los derivados se
consideran en esta categoria a no ser que estén designados como instrumentos de cobertura. Estos
pasivos financieros se valoran, tanto en el momento inicial como en valoraciones posteriores, por su
valor razonable, imputando los cambios que se produzcan en dicho valor en la Cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada del ejercicio.
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3.4.7 Derivados y otros instrumentos financieros

Los derivados financieros se reconocen a su valor razonable en la fecha de contrato, recalculandose
sucesivamente a su valor razonable. El método para el reconocimiento de la ganancia o pérdida
depende de si se clasifica el derivado como un instrumento de cobertura, y en este caso, la naturaleza
del activo objeto de la cobertura.

Naturgy alinea su contabilidad con la gestidon de los riesgos financieros que lleva a cabo. De forma
periddica se revisan los objetivos de la gestion de riesgos y la estrategia de cobertura, realizandose una
descripcion del objetivo de gestién de riesgos perseguido.

Para que cada operacion de cobertura se considere eficaz, Naturgy documenta que la relacion
economica entre el instrumento de cobertura y el elemento cubierto esta alineada con sus objetivos de
gestién del riesgo.

El valor de mercado de los diferentes instrumentos financieros se calcula mediante los siguientes
procedimientos:

- Para los derivados cotizados en un mercado organizado, por su cotizacién al cierre del ejercicio
(Nivel 1).

- En el caso de los derivados no negociables en mercados organizados, por el descuento de flujos de
caja, basandose en las condiciones de mercado a fecha de cierre del ejercicio o, en el caso de
elementos no financieros, en la mejor estimacion de las curvas futuras de precios de dichos
elementos (Nivel 2 y 3).

Los valores razonables se ajustan por el impacto esperado del riesgo de crédito observable de la
contraparte en los escenarios de valoracion positivo y el impacto del riesgo de crédito propio observable
en los escenarios de valoracién negativo.

Los derivados implicitos en otros instrumentos financieros o en otros contratos principales son
contabilizados separadamente como derivados, solamente cuando sus caracteristicas econémicas y
riesgos inherentes no estan relacionados estrechamente con los instrumentos en los que se encuentran
implicitos y el conjunto no esté siendo contabilizado a valor razonable con cambios a través de la Cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada.

A efectos de su contabilizacién, las operaciones se clasifican de la manera siguiente:

1. Derivados que califican para la contabilidad de coberturas

a) Cobertura del valor razonable

Los cambios en el valor razonable de los derivados designados, que cumplen las condiciones para
clasificarse como operaciones de cobertura del valor razonable, se reconocen en la Cuenta de pérdidas
y ganancias consolidada, junto con cualquier cambio en el valor razonable de las partidas cubiertas.

b) Cobertura de flujos de efectivo

La parte efectiva de cambios en el valor razonable de los derivados designados y calificados como
cobertura de flujos de efectivo se reconoce en el patrimonio neto. La ganancia o pérdida correspondiente

a la parte no efectiva se reconoce inmediatamente en la Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Cuando se usan contratos de opcién para cubrir transacciones previstas, el grupo designa sélo el valor
intrinseco del contrato de opcién como el instrumento de cobertura.

Los importes acumulados en el patrimonio neto se traspasan a la Cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada en el ejercicio en que la partida cubierta afecta a la ganancia o a la pérdida. No obstante, si
ese importe es una pérdida, y por el importe que no se espere recuperar, se reclasificara inmediatamente
en la Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada en concepto de ajuste por reclasificacion.
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Los importes acumulados en el patrimonio neto se traspasan a la Cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada en el ejercicio en que la partida cubierta afecta a la ganancia o a la pérdida, tal como sigue:

— Si la partida cubierta resulta posteriormente en el reconocimiento de un activo, el importe acumulado
en el patrimonio se reconocerd en el coste inicial del activo.

— La ganancia o la pérdida correspondiente a la parte eficaz de las permutas de tipo de interés se
reconocen en el gasto financiero en el mismo momento que el gasto por intereses en los préstamos
cubiertos.

— Cuando un instrumento de cobertura cubre una transaccion prevista, los importes acumulados siguen
en el patrimonio hasta que la transaccion prevista ocurre. Cuando la transaccién prevista no ocurra,
el importe acumulado en el patrimonio se reclasifica inmediatamente al resultado del periodo.

c) Coberturas de inversion neta en el extranjero

Su operativa contable es similar a la cobertura de flujos de efectivo. Las variaciones de valor de la parte
efectiva del instrumento de cobertura se recogen en el Balance de situacién consolidado en el epigrafe
“Diferencias de conversién”. La pérdida o ganancia relativa a la parte no efectiva se reconoce
inmediatamente en el epigrafe “Diferencias de cambio” de la Cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada. El importe acumulado de la valoracién registrado en “Diferencias de conversion” se
traspasa a la Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, en la medida en que se enajena la inversion
en el extranjero que las ha ocasionado.

2. Derivados que no califican para la contabilidad de cobertura

Ciertos derivados no cumplen el criterio para poder aplicar la contabilidad de cobertura. Los cambios en
el valor razonable de cualquier derivado que no califique para la contabilidad de cobertura se reconocen
inmediatamente en la Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

3. Contratos de compra y venta de energia

En el curso normal de sus negocios Naturgy dispone de contratos de compra y venta de energia que en
la mayoria de los casos incluyen clausulas take or pay, en virtud de las cuales el comprador asume la
obligacién de pagar el valor de la cantidad de energia contratada con independencia de que la reciba o
no. Estos contratos se celebran y se mantienen con el proposito de hacer frente a las necesidades de
recepcion o entrega fisica de energia previstas por Naturgy de acuerdo a las estimaciones periédicas de
compra y venta de energia, cuyo seguimiento se efectla de manera sistematica y que se ajustan
siempre mediante entrega fisica. En consecuencia, se trata de contratos para “uso propio” y, por lo tanto,
se encuentran fuera del alcance de la NIIF 9.

3.4.8 Activos no corrientes mantenidos para la venta y actividades interrumpidas

Naturgy clasifica como activos mantenidos para la venta todos los activos y pasivos vinculados para los
cuales se han iniciado gestiones activas para su venta y se estima que la misma se llevara a cabo dentro
de los doce meses siguientes.

Adicionalmente, Naturgy considera actividades interrumpidas los componentes (unidades generadoras
de efectivo o grupos de unidades generadoras de efectivo) que representan un linea de negocio o una
area geografica de la explotacién, que sea significativa y que pueda considerarse separada del resto,
gue se han vendido o se han dispuesto de ellas por otra via o bien que retnen las condiciones para ser
clasificadas como mantenidas para la venta. Asimismo, se consideran actividades interrumpidas aquellas
entidades adquiridas exclusivamente con la finalidad de revenderlas.

Estos activos se presentan valorados al menor importe entre su valor contable y el valor razonable
minorado por los costes necesarios para su enajenacion y no estan sujetos a amortizacion, desde el
momento en que son clasificados como activos no corrientes mantenidos para la venta.

En caso que se produzcan retrasos causados por hechos o circunstancias fuera del control de Naturgy y

existan evidencias suficientes de que se mantiene el compromiso con el plan para vender los clasificados
como mantenidos para la venta se mantiene la clasificacion a pesar de que el periodo para completar la
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venta se alarge mas alla de un ano.

Los activos no corrientes mantenidos para la venta se presentan en el Balance de situacién consolidado
de la siguiente forma: los activos en un unico epigrafe denominado “Activos no corrientes mantenidos
para la venta” y los pasivos también en un Unico epigrafe denominado “Pasivos vinculados a activos no
corrientes mantenidos para la venta”. Los resultados después de impuestos de las actividades
interrumpidas se presentan en una Unica linea de la Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
denominada “Resultado después de impuestos de actividades interrumpidas”.

3.4.9 Existencias

Las existencias se valoran al menor entre el coste o su valor neto realizable. El coste se determina por el
coste medio ponderado.

El coste de las existencias incluye el coste de las materias primas y aquellos costes directamente
atribuidos a la adquisicién y/o produccion, incluyéndose también los incurridos al trasladar las existencias
a su ubicacién actual.

El combustible nuclear se valora en base a los costes realmente incurridos en la adquisicién y
elaboracién posterior del mismo. El consumo del combustible nuclear se imputa a resultados en funcion
de la capacidad energética consumida.

Los derechos de emision se valoran al precio medio ponderado de adquisicién o al valor neto de
realizacion, si éste fuera inferior. Cuando se realiza la entrega de los derechos, su baja se registra con
cargo a la provision registrada en el momento de producirse las emisiones de CO2 (Nota 3.4.17).

El valor neto realizable es el precio de venta estimado en el curso normal del negocio, menos los costes
variables de venta aplicables. Para el caso de las materias primas se evalla si el valor neto de
realizacion de los productos terminados a los que se incorpora es superior al coste de produccion de los
mismos.

3.4.10 Capital social
El capital social esta representado por acciones ordinarias.

Los costes de emisién de nuevas acciones u opciones, netos de impuestos, se deducen del patrimonio
neto, como menores reservas.

Los dividendos sobre acciones ordinarias se reconocen como menor valor del patrimonio cuando son
aprobados.

Las adquisiciones de acciones propias se registran por su valor de adquisicion, minorando el patrimonio
neto hasta el momento de su enajenacion. Los beneficios y pérdidas obtenidos en la enajenacién de
acciones propias se registran en el epigrafe “Reservas” del Balance de situacion consolidado.

3.4.11 Remuneraciones basadas en acciones

Las remuneraciones basadas en acciones y que se liquidan en acciones se valoran por referencia al
valor razonable de los instrumentos de patrimonio concedidos en la fecha de su concesién.

El coste resultante se reconoce en el epigrafe de “Gastos de personal’ de la Cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada a medida que sean prestados los servicios por los empleados durante el periodo
necesario para la irrevocabilidad de la concesion del incentivo con contrapartida al epigrafe de
“Reservas” del Balance de Situacion consolidado.

Los importes reconocidos en el patrimonio neto consolidado no son objeto de una posterior reestimacién
por la evolucion de las condiciones externas de mercado.
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3.4.12 Beneficio por accion

El beneficio basico por accidén se calcula como el cociente entre el Resultado consolidado del periodo
atribuible a la Sociedad Dominante y el nUmero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion
durante dicho periodo, sin incluir el nimero medio de acciones de la Sociedad Dominante en poder del

grupo.

El beneficio por accién diluido se calcula como el cociente entre el Resultado consolidado del periodo
atribuible a los accionistas ordinarios ajustado por el efecto atribuible a las acciones ordinarias
potenciales con efecto dilutivo y el numero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion
durante el periodo, ajustado por el promedio ponderado de las acciones ordinarias que serian emitidas si
se convirtieran todas las acciones ordinarias potenciales en acciones ordinarias de la Sociedad
Dominante. A estos efectos se considera que la conversién tiene lugar al comienzo del periodo o en el
momento de la emisiéon de las acciones ordinarias potenciales, si éstas se hubiesen puesto en
circulacién durante el propio periodo.

3.4.13 Deuda financiera e instrumentos de patrimonio

La deuda financiera y los instrumentos de patrimonio emitidos por Naturgy son clasificados de acuerdo
con la naturaleza de la emision efectuada.

Naturgy considera como instrumento de patrimonio cualquier contrato que ponga de manifiesto una
participacion residual de los activos netos de la entidad.

Los costes de emisién de instrumentos de patrimonio se presentan como una deduccién en el patrimonio
neto.

3.4.14 Participaciones preferentes y obligaciones perpetuas subordinadas

Las emisiones de participaciones preferentes y obligaciones perpetuas subordinadas se consideran
instrumentos de patrimonio si y solo si:

- No incluyen la obligacion contractual de recompra por parte del emisor, en condiciones de importe y
fecha determinados o determinables, o un derecho del tenedor a exigir su rescate.

- El pago de intereses resulta discrecional para el emisor.

En el caso de emisiones realizadas desde una sociedad filial del grupo, y que cumplen las condiciones
anteriores, el importe recibido se clasifica en el Balance de situacién consolidado dentro del epigrafe de
“Participaciones no dominantes”.

3.4.15 Ingresos diferidos
En este epigrafe se incluyen basicamente:

- Las subvenciones de capital recibidas, correspondientes principalmente a los Convenios con
Comunidades Auténomas para la gasificacion o electrificacion de municipios y otras inversiones
gasistas o eléctricas, para las que Naturgy ha cumplido todas las condiciones establecidas y que se
valoran por el importe concedido. Los importes imputados se reconocen en resultados de forma
sistematica a lo largo del tiempo en funcién de la vida Util del activo correspondiente, compensando
de esta forma el gasto por la dotacién de la amortizacion.

- Ingresos recibidos para la construccion de instalaciones de conexion a la red de distribucién de gas o
electricidad (acometidas), que se registran por el efectivo recibido, asi como cesiones recibidas de
dichas instalaciones, que se registran por su valor razonable, al considerar que tanto el efectivo,
como las instalaciones, se reciben en contrapartida a un servicio continuo de acceso a la red durante
la vida de las instalaciones. Dado que la naturaleza de la obligacién de desempefio que resulta de
los contratos con los clientes incluye tanto el servicio de la conexién como el servicio de acceso
continuo a la red, los importes imputados se reconocen en resultados de forma sistematica a lo largo
del tiempo de la duracion de los contratos que coincide con la vida Gtil de las instalaciones.
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3.4.16 Provisiones por obligaciones con el personal
a) Obligaciones por pensiones y similares
- Planes de aportacién definida

Naturgy Energy Group, S.A., junto con otras empresas del grupo, es promotora de un plan de pensiones
de promocién conjunta, de sistema de empleo, que es de aportacion definida para la jubilacién y de
prestacion definida para las denominadas contingencias de riesgo, las cuales se encuentran aseguradas.

Adicionalmente, existe un plan de aportacién definida para un colectivo de directivos, en el cual Naturgy
se compromete a realizar unas aportaciones a una péliza de seguros, garantizando a dicho colectivo una
rentabilidad del 125% del IPC de las aportaciones realizadas al seguro. Todos los riesgos estan
transferidos a la compania de seguros, ya que ésta incluso asegura la garantia indicada anteriormente.

Las aportaciones realizadas han sido registradas en el epigrafe de “Gastos de personal” de la Cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada.

- Planes de prestacion definida

Para determinados colectivos existen compromisos de prestacion definida en relacion con el pago de
complementos por pensiones de jubilacion, fallecimiento e invalidez, de acuerdo con las prestaciones
acordadas por la entidad y que han sido exteriorizados en el caso de Espafa mediante la formalizacién
de contratos de seguro de primas Unicas conforme al Real Decreto 1588/1999 de 15 de octubre por el
que se aprueba el Reglamento sobre la instrumentacién de los compromisos por pensiones de las
empresas.

El pasivo reconocido respecto de los planes de prestaciones definidas es el valor actual de la obligacién
en la fecha del Balance menos el valor razonable de los activos afectos al plan. La obligacién por
prestaciones definidas se calcula anualmente por actuarios independientes de acuerdo con el método de
la unidad de crédito proyectada. El valor actual de la obligacién se determina descontando los flujos de
efectivo futuros estimados a tipos de interés de bonos denominados en la moneda en que se pagaran las
prestaciones y con plazos de vencimiento similares a los de las correspondientes obligaciones.

Las pérdidas y ganancias actuariales que surgen por cambios en las hipétesis actuariales o por
diferencias entre las hipétesis y la realidad se reconocen integramente en el periodo en el que ocurren
directamente en patrimonio en el epigrafe de “Otro resultado global”.

Los costes por servicios pasados se reconocen inmediatamente en la Cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada en el epigrafe de “Gastos de personal”.

b) Otras obligaciones posteriores a la jubilacion

Algunas compafias de Naturgy ofrecen prestaciones posteriores a la jubilacion a sus empleados. El
derecho a este tipo de prestaciones normalmente esta condicionado a la permanencia del empleado en
la empresa hasta su jubilacién y durante un minimo determinado de afos. Los costes esperados de
estas prestaciones se devengan durante la vida laboral de los empleados de acuerdo con un método
contable similar al de los planes de pensiones de prestaciones definidas. Las pérdidas y ganancias
actuariales que surgen de cambios en las hipétesis actuariales se cargan o abonan directamente en
patrimonio en el epigrafe de “Otro resultado global”.

¢) Indemnizaciones

Las indemnizaciones por cese se pagan a los empleados como consecuencia de la decision de rescindir
su contrato de trabajo antes de la edad normal de jubilacibn o cuando el empleado acepta
voluntariamente a cambio de esas prestaciones. Naturgy reconoce estas prestaciones cuando se ha
comprometido de forma demostrable a cesar en su empleo a los trabajadores actuales, de acuerdo con
un plan formal detallado sin posibilidad de retirada, o0 a proporcionar indemnizaciones por cese. En caso
de que sea necesario el mutuo acuerdo, Unicamente se registra la provision en aquellas situaciones en
qgue Naturgy ha decidido que dara su consentimiento a la baja de los empleados, una vez solicitada por
ellos.
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3.4.17 Provisiones

Se reconocen las provisiones cuando Naturgy tiene una obligacion presente, ya sea legal o implicita,
como resultado de sucesos pasados; hay mas probabilidades de que vaya a ser necesaria una salida de
recursos para liquidar la obligacion que de lo contrario; y el importe se ha estimado de forma fiable. No
se reconocen provisiones para pérdidas de explotacién futuras.

Se valoran las provisiones al valor presente del importe necesario para liquidar la obligacion a la fecha
del Balance de situacién, segun la mejor estimacion disponible.

Cuando se espera que parte del desembolso necesario para liquidar la provisién sea reembolsado por un
tercero, el reembolso se reconoce como un activo independiente, siempre que sea practicamente segura
su recepcion.

Naturgy tiene la obligacién de desmantelar determinadas instalaciones al finalizar la vida util, asi como
de llevar a cabo la restauracién medioambiental del emplazamiento donde éstas se ubican. Para tal fin
se registra en el inmovilizado material el valor presente del coste que supondra realizar dichas tareas
que, en el caso de las centrales nucleares, abarcan hasta el momento en el que la entidad publica
empresarial ENRESA se hace cargo del desmantelamiento y gestién de los residuos, con contrapartida
en provisiones para riesgos. Esta estimacién se revisa anualmente de forma que la provision refleje el
valor presente de los costes futuros aumentando o disminuyendo el valor del activo. La variacién de la
provision originada por su actualizaciéon financiera se registra con cargo al epigrafe de “Gastos
financieros”.

En aquellos contratos en los que las obligaciones asumidas conllevan unos costes inevitables superiores
a los beneficios econémicos que se espera percibir de ellos, se reconoce el gasto y la provision
correspondiente por el importe del valor presente de la diferencia existente.

Para cubrir la obligacién de entrega de derechos de emision de CO: derivada de las emisiones
realizadas durante el ejercicio, se registran en el epigrafe Provisiones corrientes los derechos de CO:z a
entregar valorados al coste de adquisicion para derechos comprados registrados en el epigrafe
Existencias y, en el caso de no poseer todos los derechos de emisiéon necesarios, al valor razonable para
los derechos pendientes de compra.

3.4.18 Arrendamientos
1) Arrendamientos financieros

Los arrendamientos en los que el arrendatario tiene sustancialmente todos los riesgos y las ventajas
derivadas de la propiedad de los activos se clasifican como arrendamientos financieros.

Naturgy actla como arrendatario en diversos contratos de arrendamiento financiero. Dichos
arrendamientos se reconocen al inicio del contrato al menor entre el valor razonable del activo y el valor
actual de los pagos por el arrendamiento incluida, en su caso, la opcién de compra. Cada pago por
arrendamiento se desglosa entre la reduccion de la deuda y la carga financiera, de forma que se obtenga
un tipo de interés constante sobre la deuda pendiente de amortizar. La obligacion de pago derivada del
arrendamiento, neta de la carga financiera, se reconoce en el pasivo del Balance de situacion
consolidado. La parte de interés de la carga financiera se imputa a la Cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada durante el periodo de vigencia del arrendamiento al objeto de obtener un tipo de interés
periddico constante sobre la deuda pendiente de amortizar a cada periodo. El inmovilizado material
adquirido bajo contratos de arrendamiento financiero se amortiza durante la vida til del activo.

2) Arrendamientos operativos

Los arrendamientos en los que el arrendador conserva una parte importante de los riesgos y ventajas
derivados de la titularidad se clasifican como arrendamientos operativos.

Los pagos en concepto de arrendamiento operativo se cargan en la Cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada sobre una base lineal durante el periodo de arrendamiento.
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3.4.19 Impuesto sobre beneficios

El gasto devengado del Impuesto sobre beneficios incluye el gasto por el impuesto diferido y el gasto por
el impuesto corriente entendido este como la cantidad a pagar (o recuperar) relativa al resultado fiscal
del ejercicio.

Los impuestos diferidos se registran por comparacién de las diferencias temporarias que surgen entre las
bases fiscales de los activos y pasivos y sus importes contables en las Cuentas anuales consolidadas
utilizando los tipos impositivos que se espera que estén en vigor cuando los activos y pasivos se
realicen. Por los beneficios no distribuidos de las filiales no se reconocen impuestos diferidos cuando
Naturgy puede controlar la reversién de las diferencias temporarias y sea probable que no vayan a
revertir en un futuro previsible.

Los impuestos diferidos originados por cargos o abonos directos en cuentas de patrimonio se
contabilizan también con cargo o abono a patrimonio.

Los activos por impuestos diferidos y créditos fiscales se reconocen Unicamente en la medida en que se
considera probable que vaya a disponerse de beneficios fiscales futuros con los que poder compensar
las diferencias temporarias y hacer efectivos los créditos fiscales.

Cuando se produce un cambio en los tipos impositivos se procede a reestimar los importes de impuestos
diferidos de activo y pasivo. Estos importes se cargan o abonan contra el resultado consolidado o contra
el epigrafe de “Otro resultado global del ejercicio” del Estado consolidado de resultado global, en funcién
de la cuenta a la que se carg6 o abond el importe original.

3.4.20 Reconocimiento de ingresos y gastos
a) General

Los ingresos derivados de los contratos con clientes deben reconocerse en funcién del cumplimiento de
las obligaciones de desempefio ante los clientes.

Los ingresos ordinarios representan la transferencia de bienes o servicios comprometidos a los clientes
por un importe que refleje la contraprestacion que Naturgy espera tener derecho a cambio de dichos
bienes y servicios.

Se establecen cinco pasos para el reconocimiento de los ingresos:

Identificar el/los contrato del cliente.

Identificar las obligaciones de desempenio.

Determinar del precio de la transaccion.

Asignacién del precio de la transaccion a las distintas obligaciones de desemperio.
Reconocimiento de ingresos segun el cumplimiento de cada obligacién.

o~

En base a ese modelo de reconocimiento, las ventas de bienes se reconocen cuando los productos han
sido entregados al cliente y el cliente los ha aceptado, aunque no se hayan facturado, o, en caso
aplicable, los servicios han sido prestados y la cobrabilidad de las correspondientes cuentas a cobrar
estd razonablemente asegurada. La cifra de ventas del ejercicio incluye la estimacién de la energia
suministrada que se encuentra pendiente de facturacion.

Los gastos se reconocen atendiendo a su devengo, de forma inmediata en el supuesto de desembolsos
gue no vayan a generar beneficios econdémicos futuros o cuando no cumplen los requisitos necesarios
para registrarlos contablemente como activo.

Las ventas se valoran netas de impuestos y descuentos y se eliminan las transacciones entre compafias
de Naturgy.

b) Ingresos de acceso a la red de distribucion de gas

La retribucion de la actividad regulada de distribucién de gas se fija para cada empresa distribuidora para
el conjunto de sus instalaciones en funcion de los clientes conectados a las mismas y del volumen de
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gas suministrado.

La retribucion de la actividad regulada de transporte de gas se fija en concepto de disponibilidad y
continuidad de suministro de las empresas titulares de activos de transporte.

La puesta a disposicion de las instalaciones de distribucidn para situar el gas en los puntos de suministro
se considera una Unica obligacién de desempefio por lo que el importe de la retribucién de la actividad
regulada de transporte y distribucion de gas se registra como ingreso de forma lineal dado que el servicio
prestado es similar a lo largo del tiempo.

El marco regulatorio del sector gasista en Espana (2.1) regula un procedimiento de liquidaciones para la
redistribucion entre las empresas del sector de la facturacién obtenida neta, de forma que cada empresa
perciba la retribucion que le ha sido reconocida por sus actividades reguladas.

A la fecha de formulacion de estas Cuentas anuales consolidadas no estan pendientes liquidaciones
definitivas de ejercicios anteriores.

La Orden ETU/1977/2016, de 23 de diciembre, reconocié tanto el déficit acumulado del sistema gasista
del ejercicio 2014 como el desajuste entre los ingresos y costes del ejercicio 2015, que coinciden con el
importe aprobado en las respectivas liquidaciones definitivas de ambos ejercicios. Los sujetos del
sistema de liquidaciones, entre los que se encuentra Naturgy, tienen derecho y proceden a su
recuperacion, a partir del 25 de noviembre de 2016, en quince y cinco anualidades, respectivamente.

La Orden ETU/1283/2017, de 22 de diciembre, reconoce el desajuste entre los ingresos y costes del
ejercicio 2016, que coincide con el importe aprobado en la liquidacién definitiva de dicho ejercicio. Los
sujetos del sistema de liquidaciones, entre los que se encuentra Naturgy, tienen derecho y proceden a su
recuperacion, a partir del 1 de diciembre de 2017, en cinco anualidades.

Durante el mes de diciembre de 2017 se procedié a la cesién irrevocable sin recurso del déficit de 2014 y
el desajuste de 2015 y 2016 (Nota 9).

La Orden TEC/1367/2018, de 20 de diciembre, reconoce el desajuste entre los ingresos y costes del
ejercicio 2017, que coindice con el importe aprobado en la liquidacién definitiva de dicho ejercicio. Los
sujetos del sistema de liquidaciones, entre los que se encuentra Naturgy, tendran derecho a su
recuperacion, a partir del 29 de noviembre de 2018, en cinco anualidades.

Por otra parte, la citada orden, reconoce como sujetos del sistema de liquidaciones, independientemente
de la actividad que realicen, a los titulares de derechos de cobro correspondientes al déficit acumulado a
31 de diciembre de 2014 y establece los tipos de interés definitivos aplicables al calculo de las
anualidades del déficit acumulado al cierre del ejercicio 2014 y de las anualidades correspondientes a los
desajustes de los ejercicios 2015, 2016 y 2017.

c) Ingresos de ventas de gas

La cifra de ingresos incluye el importe tanto de las ventas de gas de ultimo recurso como de las ventas
realizadas en el mercado liberalizado, ya que tanto el comercializador de Ultimo recurso como el
comercializador libre se consideran un agente principal y no un comisionista del suministro realizado.

Los intercambios de gas que no tengan un valor distinto y no conlleven costes que produzcan diferencias
de valor no se consideran transacciones que producen ingresos ordinarios y no se incluyen, por tanto, en
la cifra de ingresos.

El importe de las ventas de gas se registra como ingreso en el momento de la entrega al cliente, en

funcién de las cantidades suministradas e incluyendo la estimacién de la energia suministrada aun no
leida en los contadores del cliente.
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d) Ingresos de acceso a la red de distribucién de electricidad

La retribucién de la actividad de distribucion y transporte de electricidad se establece con caracter anual
por el Ministerio, reconociendo una retribucion a la inversion y a la operacién y mantenimiento.

La puesta a disposicion de las instalaciones de distribucidn para situar el gas en los puntos de suministro
se considera una Unica obligacién de desempefio por lo que el importe de la retribucioén de la actividad
regulada de transporte y distribucién de electricidad se registra como ingreso de forma lineal dado que el
servicio prestado es similar a lo largo del tiempo.

El marco regulatorio del sector eléctrico en Espafa (2.2) regula un procedimiento de liquidaciones para la
redistribucion entre las empresas del sector de la facturacién obtenida neta, de forma que cada empresa
perciba la retribucion que le ha sido reconocida por sus actividades reguladas.

La retribucion de distribucion eléctrica se liquida con caracter provisional, con valores de 2016, hasta que
se publiquen las respectivas Ordenes Ministeriales que establezcan con caracter definitivo la
correspondiente a 2017 y 2018, asi como la que resultaria de aplicacién a la fecha en el ejercicio 2019.

A la fecha de formulacion de estas Cuentas anuales consolidadas no se han publicado las liquidaciones
definitivas de los ejercicios 2014 a 2017, pero no se espera que de las liquidaciones definitivas se
deriven diferencias significativas con respecto a las estimaciones realizadas.

En los ejercicios comprendidos entre 2006 y 2013, los ingresos recaudados por las empresas del sector
eléctrico espafol no fueron suficientes para retribuir las diferentes actividades reguladas y costes del
sistema. Las empresas generadoras, entre las que se encontraba Naturgy, se vieron obligadas a
financiar dicho déficit de ingresos, hasta su financiacién definitiva. Tras sucesivas subastas y cesiones
de los derechos pendientes de cobro, el 15 de diciembre de 2014 se cerrd el proceso de titulizacién del
déficit del sistema eléctrico.

Tras la publicacién de la Ley 24/2013 del sector Eléctrico del 26 de diciembre (Nota 2.2), los desajustes
temporales producidos entre los ingresos y los costes del sistema eléctrico son financiados por los
sujetos del sistema de liquidaciones, entre los que se encuentra Naturgy, generando un derecho a su
recuperacion durante los cinco afos siguientes reconociéndose un tipo de interés en condiciones de
mercado. En consecuencia, la financiacion del déficit de ingresos del sistema eléctrico por Naturgy se
registra como un activo financiero de acuerdo a que, en base a esta regulacién, existe el derecho a
percibir su reintegro sin que se encuentre sujeto a factores contingentes futuros. En los ejercicios 2014 a
2018, tras las reformas acometidas, no se ha producido déficit de ingresos en el sector, segun los datos
de las liquidaciones provisionales de dichos ejercicios.

e) Ingresos por ventas de electricidad

La cifra de ingresos incluye el importe tanto de las ventas de electricidad en el mercado PVPC como de
las ventas realizadas en el mercado liberalizado, ya que tanto el comercializador de Gltimo recurso como
el comercializador libre se consideran un agente principal y no un comisionista del suministro realizado.
En consecuencia, se registran por el importe total las ventas y las compras de energia. No obstante, las
compras y ventas de energia al pool realizadas por las empresas de generacién y comercializacion del
grupo realizadas en el mismo tramo horario se eliminan en el proceso de consolidacion.

El importe de las ventas de electricidad se registra como ingreso en el momento de la entrega de la
energia al cliente en funcién de las cantidades suministradas e incluyendo la estimacién de la energia
suministrada aun no leida en los contadores del cliente.

f)  Otros ingresos

Naturgy mantiene contratos de cesion de capacidad de generacién de energia eléctrica para sus
centrales de ciclo combinado en México con la Comisién Federal de Electricidad (CFE), cuya duracion es
de 25 afios desde la fecha de inicio de su operacion comercial. Estos contratos establecen un calendario
de cobros preestablecidos por la cesion de la capacidad de suministro de energia. Dado que Naturgy
tiene la capacidad de operar y dirigir las centrales, vende la energia a precios de mercado y mantiene los
beneficios y riesgos de la explotacion adoptando las decisiones relevantes que afectaran a los flujos de
efectivo futuros, estos contratos consisten en la prestacion de servicios por lo que se contabilizan de
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acuerdo al método de porcentaje de realizacién a lo largo del tiempo.

Los ingresos de altas de abono, que consisten en la operacién de acoplar la instalacion receptora de gas
a la red, asi como los ingresos de verificacion de instalaciones, se reconocen en el momento en que se
realizan estas actuaciones ya que es en dicho momento cuando el cliente obtiene los beneficios del
servicio prestado y no existe ninguna obligacién futura asociada.

Los ingresos por el alquiler de contadores e instalaciones se registran como ingresos a lo largo del
periodo de la prestacion del servicio de alquiler que constituye la obligacion de desempeiio.

En la contabilizacion de los ingresos derivados de los contratos de prestacién de servicios se utiliza el
método del porcentaje de realizacion en el que, cuando los ingresos pueden ser estimados de forma
fiable, éstos son registrados a lo largo del tiempo en funcién del grado de avance en la ejecucion del
contrato a la fecha de cierre, calculado como la proporcion que representan los costes incurridos a la
fecha sobre la estimacion de los costes necesarios para la ejecucién del contrato.

Si los ingresos del contrato no pueden ser estimados de forma fiable, los costes (y su ingreso
correspondiente) se registran en el periodo en el que se incurren siempre que los primeros sean
recuperables. No se registra el margen del contrato hasta el momento en que se tiene certeza del
mismo, en base a la planificacién de costes e ingresos.

3.4.21 Estado de flujos de efectivo

El estado de flujos de efectivo consolidado ha sido elaborado utilizando el método indirecto, y en el
mismo se utilizan las siguientes expresiones con el significado que a continuacién se indica:

a) Actividades de explotacion: actividades que constituyen los ingresos ordinarios del grupo, asi
como otras actividades que no pueden ser calificadas como de inversion o financiacién.

b) Actividades de inversion: actividades de adquisicidén, enajenacién o disposicion por otros medios
de activos no corrientes y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

C) Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafo y composicion del
patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacién.

3.4.22 Estimaciones e hipétesis contables significativas

La preparacion de las Cuentas anuales consolidadas requiere la realizacién de estimaciones e hipoétesis.
Se relacionan a continuacién las normas de valoraciébn que requieren una mayor cantidad de
estimaciones:

a) Inmovilizado intangible y material (Notas 3.4.3 y 3.4.4)

La determinacion de las vidas Utiles del inmovilizado intangible y material requiere de estimaciones
respecto al nivel de utilizacion de los activos, asi como a la evolucidn tecnolégica esperada. Las
hipétesis respecto al nivel de utilizacion, marco tecnoldgico y su desarrollo futuro implican un grado
significativo de juicio, en la medida en que el momento y la naturaleza de futuros eventos son dificiles de
prever.

b) Deterioro de valor de los activos no financieros (Nota 3.4.5)
El valor recuperable estimado de las UGEs aplicado a las pruebas de deterioro ha sido determinado a
partir de los flujos de efectivo descontados basados en las proyecciones realizadas por Naturgy, que

histéricamente se han cumplido sustancialmente.

En la Nota 5 se detallan las principales hipotesis utilizadas para determinar el valor recuperable de los
activos no financieros.
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c) Derivados y otros instrumentos financieros (Nota 3.4.7)

El valor razonable de los instrumentos financieros que se comercializan en mercados activos se basa en
los precios de mercado a la fecha del Balance de situacion consolidado. El precio de cotizacion de
mercado que se utiliza para los activos financieros es el precio corriente comprador.

El valor razonable de los instrumentos financieros que no cotizan en un mercado activo se determina
usando técnicas de valoracion. Naturgy utiliza una variedad de métodos y realiza hipétesis que se basan
en las condiciones del mercado existentes en cada una de las fechas del Balance de situacion
consolidado. Para determinar el valor razonable del resto de instrumentos financieros se utilizan otras
técnicas, como flujos de efectivo descontados estimados. El valor razonable de las permutas de tipo de
interés se calcula como el valor actual de los flujos futuros de efectivo estimados. El valor razonable de
los contratos de tipo de cambio a plazo se determina usando los tipos de cambio a plazo cotizados en el
mercado en la fecha del Balance de situacidon consolidado. El valor razonable de los derivados de
precios de commodities se determina usando las curvas futuras de precios cotizados en el mercado en la
fecha de Balance de situacion consolidado.

Se asume que el importe en libros menos la provisién por pérdida esperada de valor de las cuentas a
cobrar se aproxima a su valor razonable. El valor razonable de los pasivos financieros a efectos de la
presentacion de informacién financiera se estima descontando los flujos contractuales futuros de efectivo
al tipo de interés corriente del mercado del que puede disponer Naturgy para instrumentos financieros
similares.

d) Provisiones por obligaciones con el personal (Nota 3.4.16)

El calculo del gasto por pensiones, otros gastos de prestaciones posteriores a la jubilacion u otros
pasivos posteriores a la jubilacion, requiere la aplicacion de varias hipotesis. Naturgy estima al cierre de
cada ejercicio la provision necesaria para hacer frente a los compromisos por pensiones y obligaciones
similares, de acuerdo con el asesoramiento de actuarios independientes. Los cambios que afectan a
dichas hipétesis pueden dar como resultado diferentes importes de gastos y pasivos contabilizados. Las
hipétesis mas importantes para la valoracion del pasivo por pensiones o prestaciones posteriores a la
jubilacién son el consumo de energia de los beneficiarios en su periodo de pasivos, la edad de jubilacion,
la inflacion y la tasa de descuento utilizada. Ademas, las hipotesis de la cobertura de la seguridad social
son esenciales para determinar otras prestaciones posteriores a la jubilaciéon. Los cambios futuros en
estas hipétesis tendran un impacto sobre los gastos y pasivos futuros por pensiones.

e) Provisiones (Nota 3.4.17)

Naturgy realiza una estimacién de los importes a liquidar en el futuro, incluyendo los correspondientes a
obligaciones contractuales, litigios pendientes, costes futuros para el desmantelamiento y cierre de
determinadas instalaciones y restauracién de terrenos u otros pasivos. Dichas estimaciones estan
sujetas a interpretaciones de los hechos y circunstancias actuales, proyecciones de acontecimientos
futuros y estimaciones de los efectos financieros de dichos acontecimientos.

f) Impuesto sobre beneficios (Nota 3.4.19)

El calculo del gasto por el impuesto sobre beneficios requiere la interpretacion de normativa fiscal en las
jurisdicciones donde opera Naturgy. La determinacion de desenlaces esperados respecto a controversias
y litigios pendientes, requiere la realizacién de estimaciones vy juicios significativos. Naturgy evalta la
recuperabilidad de los activos por impuestos diferidos en base a las estimaciones de resultados fiscales
futuros y de la capacidad de generar resultados suficientes durante los periodos en los que sean
deducibles dichos impuestos diferidos. Los pasivos por impuestos diferidos se registran de acuerdo con
las estimaciones realizadas de los activos netos que en un futuro no seran fiscalmente deducibles.

9 Reconocimiento de ingresos (Nota 3.4.20)

Los ingresos por el suministro de energia son reconocidos cuando el bien ha sido entregado al cliente en
base a las lecturas periddicas del contador e incluyen el devengo estimado por el valor del bien
consumido desde la fecha de la lectura del contador hasta el cierre del periodo. EI consumo diario
estimado se deriva de los perfiles histéricos de cliente ajustados estacionalmente y demas factores que
pueden medirse y que afectan al consumo. Histéricamente, no se ha realizado ningun ajuste material
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correspondiente a los importes registrados como ingresos no facturados y no se espera tenerlos en el
futuro.

Determinadas magnitudes del sistema eléctrico y gasista, incluyendo las correspondientes a otras
empresas que permiten estimar la liquidacién global del sistema que deberd materializarse en las

correspondientes liquidaciones definitivas, podria afectar a la determinacion del importe correspondiente
al déficit de las liquidaciones de las actividades reguladas eléctricas y gasistas en Espania.

Nota 4. Informacion financiera por segmentos
Un segmento de operacion es un componente que desarrolla actividades de negocio por las que puede
obtener ingresos ordinarios e incurrir en gastos, cuyos resultados de explotacion son revisados de forma
regular por el Consejo de Administracién en la toma de decisiones de explotacion de Naturgy, para
decidir sobre los recursos que deben asignarse al segmento y evaluar su rendimiento, y en relacién con
el cual se dispone de informacion financiera diferenciada.
El nuevo Plan Estratégico 2018-2022, aprobado por el Consejo de Administracion en fecha 27 de junio
de 2018, ha determinado un nuevo modelo de segmentos con plena responsabilidad e independencia en
la gestiébn. Como consecuencia de lo anterior se han redefinido los segmentos de operaciéon en base a
los siguientes criterios:
— Gasy Electricidad:
— Comercializacién gas, electricidad y servicios: tiene como objetivo gestionar un nuevo modelo
comercial integrado tanto para gas, electricidad y servicios, maximizando el valor del portfolio a
través de focalizarse en el cliente y con alto potencial de crecimiento en servicios y soluciones.

— Comercializacién internacional de GNL: incluye tanto la comercializaciéon del gas natural licuado
como la actividad de transporte maritimo.

— Generacion electricidad Europa: incluye tanto la generacién convencional (centrales hidraulicas,
carbén, nuclear y ciclos combinados) como la generacion renovable (eblica, mini hidraulica, solar
y cogeneracion), todo ello en el ambito de Espafia actualmente.

— Generacion electricidad Internacional: incluye el parque de generacion de electricidad de Global
Power Generation (GPG) que esta situado en Latinoamérica (Brasil, Chile, Costa Rica, México,
Panamé, Republica Dominicana y Puerto Rico, este ultimo integrado por el método de
participacion a través de la sociedad EcoEléctrica LP) y en Australia.

— Infraestructuras EMEA:
— Distribucién gas Espana: engloba el negocio regulado de distribucion de gas en Espana.

— Distribucién electricidad Espafna: engloba el negocio regulado de distribucion de electricidad en
Espana.

— Infraestructuras Magreb: Gestiona el gasoducto Magreb — Europa.
— Infraestructuras Latinoamérica Zona Sur:
— Distribucién de gas y electricidad en Argentina.
— Distribucién de gas en Brasil.
— Distribucién y comercializacién de gas y distribucién de electricidad en Chile.

— Distribucién de gas en Peru.

57



— Infraestructuras Latinoamérica Zona Norte:
— Distribucién de gas en México.
— Distribucién de electricidad en Panama.

— Resto. Incluye béasicamente la actividad de Unién Fenosa Gas (consolidada por el método de
participacion) y la actividad de almacenamiento de gas.

El Resultado financiero neto y el Impuesto sobre beneficios no se asignan a los segmentos de
explotacion puesto que, hasta el 2018, tanto las actividades de financiacion como los efectos fiscales del
Impuesto sobre sociedades se gestionaban de manera conjunta si bien, a partir de 2019, quedara
asignado de acuerdo con el nuevo modelo organizativo que dota de gestidon independiente a los
negocios.

Los resultados e inversiones por segmentos para los periodos de referencia son los siguientes:
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Informacién financiera por segmentos — Cuenta de pérdidas y

ganancias

Infraestructuras
Gas y Electricidad Infraestructuras EMEA Infraestructuras Latinoamérica Sur Latinoamérica Norte
Redes Redes
Comer- Gener. Gener. Gas Elec. Infr. Elimina-
2018 cializacion GNL  Europa Internacional Total| Espafia  Espaifia Magreb Total| Argentina Brasil Chile  Peru Total México  Panama Total| Resto ciones| TOTAL
Importe neto cifra negocios consolidado 11144 3.409 348 897  15.798 1.158 812 74 2,044 635 1565 ~ 2.874 5  5.079 592 771 1.363 55 - 24339
Importe neto cifra negocios entre segmentos 1.806 120 - 20 1.946 96 43 236 375 - - 1 - 1 4 - 4 165 (2.491) -
Importe neto cifra negocios intersegmento 114 - 1.702 - 1.816 - - - - - - - - - - - - - (1.816) -
Importe neto cifra negocios segmentos 13.064 3.529 2.050 917 19.560 1.254 855 310 2.419 635 1.565 2.875 5 5.080 596 771 1.367 220 (4.307) 24.339
Aprovisionamientos segmentos (12.428) (3.003)  (1.091) (527) (17.049) (75) - - (75) (385) (1.217)  (2.033) (4) (3.639) (352) (644) (996) (135) 4171 (17.723)
Gastos de personal neto (134) (23) (140) (39) (336) (118) (94) (6) (218) (24) (31) (157) (1) (213) (28) (13) 41) (202) - (1.010)
Otros ingresos/gastos de explotacion (338) (7) (408) (62) (815) (177) (131) (16) (324) (108) (94) (231) (4) (437) (55) (43) (98) (49) 136 (1.587)
EBITDA 164 496 411 289 1.360 884 630 288 1.802 118 223 454 (4) 791 161 71 232  (166) - 4.019
Amortizacion y pérdidas por deterioro de inmov. (64) (75)  (4.279) (152)  (4.570) (313) (247) (44) (604) (8) (59) (198)  (47) (312) (42) (35) (77)  (444) - (6.007)
Dotacion a provisiones (75) - - - (75) (7) (5) - (12) (8) (16) (25) - (49) (37) (4) (41) (2) - (179)
Resultado de explotacion 25 421 (3.868) 137 (3.285) 564 378 244 1.186 102 148 231 (51) 430 82 32 114 (612) - (2.167)
Resultado financiero neto - - - - - - - - - - - - - - - - - - - (685)
Resultado método participacion - - 19 21 40 - - - - 11 - 17 - 28 - - - (581) - (513)
Resultado antes de impuestos - - - - - - - - - - - - - - - - - - - (3.365)
Impuesto sobre beneficios - - - - - - - - - - - - - - - - - - - 779
Resultado del ejercicio procedente de operaciones ) ; ) ; ) ; ) ) ; ; ) ; )
continuadas - - - - - - (2.586)
Resultado del ejercicio procedente de operaciones } } } } } } } } } } } } )
interrumpidas - - - - - - (10)
Resultado del ejercicio - - - - - - - - - - - - - - - - - - - (2.596)
Infraestructuras
Gas y Electricidad Infraestructuras EMEA Infraestructuras Latinoamérica Sur Latinoamérica Norte
Redes Redes
Comer- Gener. Gener. Gas Elec. Infr. Elimina-

2017 ¢ cializacion GNL  Europa Internacional Total| Espaiia Espaiia Magreb Total| Argentina Brasil Chile Peru Total México Panama Total Resto| ciones TOTAL

X . . 10.440 2.535 272 875 14.122 1.136 830 72 2.038 479 1.811 3.335 1 5.626 546 795 1.341 80 - 23.207
Importe neto cifra negocios consolidado
Importe neto cifra negocios entre segmentos 1.762 94 - 17 1.873 125 43 232 400 - - 69 - 69 - 2 2 263 (2.607) -
Importe neto cifra negocios intersegmento 34 - 1.663 - 1.697 - - - - - - - - - - - - - (1.697) -
Importe neto cifra negocios segmentos 12.236 2.629 1.935 892  17.692 1.261 873 304 2.438 479 1.811 3.404 1 5.695 546 797 1.343 343  (4.304) 23.207
Aprovisionamientos segmentos (11.686) (2.316) (977) (511) (15.490) (68) - - (68) (256) (1.387) (2.517) (1) (4.161) (305) (634) (939) (121) 4.151 (16.628)
Gastos de personal neto (110) (21) (147) (37) (315) (94) (130) (6) (230) (43) (42) (159) (2 (246) (26) (13) (39) (179) - (1.009)
Otros ingresos/gastos de explotacion (391) (16) (432) (68) (907) (211) (140) (19) (370) (115) (100) (212) 2) (429) (46) (46) (92) (22) 153 (1.667)
EBITDA 49 276 379 276 980 888 603 279 1.770 65 282 516 (4) 859 169 104 273 21 - 3.903
Amortizacion y pérdidas por deterioro de inmov. (29) (51) (442) (121) (643) (299) (233) (38) (570) (5) (64) (155) (1) (225) (41) (32) (73) (110) - (1.621)
Dotacion a provisiones (68) - - - (68) (8) - - (8) (5) (5) (46) - (56) (15) (5) (20) (2) - (154)
Resultado de explotacion (48) 225 (63) 155 269 581 370 241 1.192 55 213 315 (5) 578 113 67 180 (91) - 2.128
Resultado financiero neto - - - - - - - - - - - - - - - - - - - (698)
Resultado método participacion - - 14 58 72 - 1 1 16 11 27 1 1 (87) - 14
Resultado antes de impuestos - - - - - - - - - - - - - - - - - - - 1.444
Impuesto sobre beneficios - - - - - - - - - - - - - - - - - - - (195)
Resultado del ejercicio procedente de operaciones
continuadas - - - - - - - - - - - - - - - - - - - 1.249
Resultado del ejercicio procedente de operaciones
interrumpidas - R R R R R - R - R - R - - R - - - R 448
Resultado del ejercicio - - - - - - - - - - - - - - - - - - 1.697

(*) Lacuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2017 se ha re-expresado reclasificando a operaciones interrumpidas (ver Nota 3.3y 11).

59




Informacion financiera por segmentos — Activos, Pasivos e Inversiones

Infraestructuras
Gas y Electricidad Infraestructuras EMEA Infraestructuras Latinoamérica Sur Latinoamérica Norte
Redes Redes
Comer- Gener. Gener. Gas Elec. Infr. Elimina-
2018 cializacion GNL  Europa _Internacional Total| Espafia Espafia Magreb Total| Argentina Brasil Chile  Peru Total México  Panama Total| Resto ciones| TOTAL
Activos de explotacion (a) 3219 1670 5705 2051  12.645 3.921 5.127 164 9.212 379 1.046  6.116 9 7.550 845 1.067  1.912 580 (749)  31.150
Inversiones método de la participacion - - 126 271 397 - 7 - 7 14 - 38 - 52 2 - 2 358 - 816
Pasivos de explotacién (a) (1.673) (357) (973) (207) (3.210) (684) (938) (13) (1.635) (188) (242) (394) (2) (826) (113) (267) (380) (993) 742 (6.302)
Inversién inmovilizado Intangible (b) 36 - 12 1 49 9 23 5 37 46 54 17 13 130 7 4 1 54 - 281
Inversién inmovilizado Material (c) 25 380 450 231 1.086 231 205 - 436 2 6 321 - 329 74 99 173 16 - 2.040
Combinaciones de negocio (Nota 31) - - - 35 35 - - - - - - - - - R R - R N 35
Infraestructuras
Gas y Electricidad Infraestructuras EMEA Infraestructuras Latinoamérica Sur Latinoamérica Norte
Redes Redes
Comer- Gener. Gener. Gas Elec. Infr. Elimina-
2017 cializacion GNL  Europa Internacional Total| Espafia  Espaifia Magreb Total| Argentina Brasil Chile  Peru Total México Panama Total| Resto ciones| TOTAL
Activos de explotacion (a) 3.227 991 7.500 1.796 13.514 4.068 5.090 238 9.396 187 1.199 6.603 41 8.030 786 960 1.746  1.430 (778) 33.338
Inversiones método de la participacién - - 116 358 474 - 7 - 7 21 - 36 - 57 9 - 9 953 - 1.500
Pasivos de explotacion (a) (1.639) (193) (405) (131)  (2.368) (838)  (1.025) (16)  (1.879) (120) (222) (568)  (4) (914) (93) (227) (320) (1.119) 783 (5.817)
Inversién inmovilizado Intangible (b) 1 - 7 - 8 15 35 11 61 46 113 10 19 188 6 3 9 123 - 389
Inversién inmovilizado Material (c) 47 - 171 168 386 197 217 - 414 2 7 299 - 308 109 107 216 69 - 1.393
Combinaciones de negocio (Nota 31) - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -
(a) A continuacién se detalla la conciliacion entre “Activos de explotacion” y “Pasivos de explotacion” con “Total Activo” y “Total Pasivo” consolidados:
2018 2017 2018 2017
Activos de explotacion 31.150 33.338 Pasivos de explotacion (6.302) (5.817)
Fondo de Comercio 3.215 4.760 Patrimonio neto (14.595) (18.305)
Inversiones contabilizadas método de la participacion 816 1.500 Pasivos financieros no corrientes (13.352) (15.916)
Activos financieros no corrientes 910 1.219 Pasivo por arrendamiento financiero (Nota 19) (1.318) (933)
Activo por impuesto diferido 1.689 849 Pasivo por impuesto diferido (2.149) (2.312)
Activos no corrientes mantenidos para la venta (Nota 11) 202 1.682 Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la venta (Nota 11) (93) (621)
Instrumentos financieros derivados (Nota 10) 207 38 Pasivos financieros corrientes (2.079) (2.543)
Administraciones publicas (Nota 10) 113 71 Instrumentos financieros derivados (Nota19 y 20) (132) (90)
Activos por impuesto corriente 185 178 Dividendo a pagar (Nota 19) (37) (45)
Otros activos financieros corrientes 428 462 Administraciones publicas (Nota 20) (541) (593)
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 1.716 3.225 Pasivos por impuesto corriente (33) (147)
Total Activo 40.631 47.322 Total Pasivo (40.631) (47.322)

(b) Se incluye la inversion en “Inmovilizado intangible” (Nota 6) detallada por segmentos de operacién

(c) Se incluye la inversion en “Inmovilizado material” (Nota 7) detallada por segmentos de operacion.
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Informacién por areas geograficas

Los activos de Naturgy, que incluyen los activos de explotacion, segun la descripcion realizada
anteriormente, y las inversiones contabilizadas aplicando el método de la participacién asignados, segun
la ubicacion de los mismos son los siguientes:

A 31.12.18 A 31.12.17
Espana 18.965 21.759
Resto de Europa 613 384
Latinoamérica 11.674 11.962
Otros 714 733
Total 31.966 34.838

Las inversiones en inmovilizados materiales e intangibles de Naturgy, segun la descripcion realizada
anteriormente, asignadas segun la ubicacion de los activos son:

A 31.12.18 A 31.12.17
Espana 1.437 820
Resto de Europa 1 38
Latinoamérica 783 871
Otros 100 53
Total 2.321 1.782

Nota 5. Pérdidas por deterioro de valor de los activos no financieros

Definicion de las Unidades Generadoras de Efectivo

Como consecuencia de la aprobacién en fecha 27 de junio de 2018 del nuevo Plan Estratégico 2018-
2022, que ha establecido un nuevo modelo industrial y de unidades de negocio, y de las circunstancias
descritas en la Nota 4 “Informacién financiera por segmentos” y alineando la nueva estructura, con la
nueva vision y modo de gestién de los negocios y de los flujos de caja del nuevo Plan Estratégico, se
produce una nueva definicién de las Unidades Generadoras de Efectivo (UGE), tal como sigue:

— Gas y Electricidad:

— Comercializacién gas, electricidad y servicios: La gestién comercial de gas natural, electricidad y
servicios se realiza de manera integral, maximizando el valor del portfolio a través de focalizarse
en el cliente y con alto potencial de crecimiento en servicios y soluciones, por lo que existe una
Unica UGE.

— Comercializacién internacional de GNL: Se considera que existe una uUnica UGE ya que se
gestiona a nivel global tanto la comercializacién del gas natural licuado como la actividad de
transporte maritimo.

— Generacion electricidad Europa: Se considera que existe una UGE para generacién de
electricidad convencional (centrales hidraulicas, carbén, nuclear y ciclos combinados) y otra UGE
para generacion de electricidad renovable (edlica, mini hidraulica, solar y cogeneracion)
atendiendo a la nueva visién estratégica del mercado eléctrico espariol, con mayor presencia en
renovables y mayor volatilidad de precios horarios, lo que requiere una especializacion de la
gestion de la generacion convencional y de la generacion renovable focalizada respectivamente
en ajuste de costes e incremento de la capacidad instalada, en linea con la reorganizacion
efectuada.

En ejercicios anteriores, estas actividades formaban parte de una Unica UGE debido a que se
gestionaban y controlaban de forma conjunta y centralizada en funcién de las condiciones de la
demanda, donde todas las centrales de distintas tecnologias jugaban un papel relevante,
complementario y necesario ante distintas situaciones de mercado, proporcionando la
electricidad demandada por los clientes en cada momento. Sin embargo, como resultado de las
diferentes subastas realizadas a lo largo de 2017 en las que Naturgy ha sido adjudicataria de
una potencia total de 971 MW edlica y solar, la produccién de generacién de electricidad
renovable pasara de representar en 2017 un 8% con respecto a la de generacién convencional a
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més del 30% en 2020, incrementando la aportacién cuantitativa de los ingresos, las inversiones y
los resultados, cada vez mas afectados por la disponibilidad de los parques, la volatilidad de los
precios de la electricidad y las revisiones de los complementos retributivos, todo lo cual hace que
las entradas de efectivo de dichos activos de generacion renovable se consideren
independientes de las de los activos de generacion convencional por el incremento sustancial de
escala.

— Generacion electricidad Internacional: Se considera que existe una UGE en cada pais en el que
se opera (Brasil, Costa Rica, México, Panama, Republica Dominicana, Puerto Rico, Australia y
Chile) al tratarse de negocios sujetos a distintos marcos regulatorios y gestionados de manera
independiente.

— Infraestructuras EMEA:

— Distribucién gas Espana: Constituye una uUnica UGE puesto que el desarrollo, operacién y
mantenimiento de la red de distribucion de gas se gestiona de forma conjunta.

— Distribucién electricidad Espafia: Constituye una Unica UGE puesto que la red esta formada por
un conjunto de elementos de activo interrelacionados cuyo desarrollo, operacién vy
mantenimiento se gestiona de forma conjunta.

- Infraestructuras Magreb: Constituye una unica UGE que gestiona el gasoducto Magreb — Europa.

— Infraestructuras Latinoamérica Zona Sur: Se considera que existe una UGE para cada negocio y
pais en el que se opera, al tratarse de negocios sujetos a distintos marcos regulatorios. Incluye el
negocio regulado de distribucién de gas en Argentina, Brasil, Chile y Pertu y el negocio regulado de
distribucion de electricidad en Argentina y Chile.

— Infraestructuras Latinoamérica Zona Norte: Se considera que existe una UGE para cada negocio y
pais en el que se opera, al tratarse de negocios sujetos a distintos marcos regulatorios. Incluye el
negocio regulado de distribucién de gas en Meéxico y el negocio regulado de distribucién de
electricidad en Panama.

— Resto: Incluye basicamente la UGE de Unién Fenosa Gas y la UGE de almacenamiento de gas.
En resumen, y con respecto al ejercicio anterior, ademas de haberse realizado diversas reubicaciones de

UGE entre segmentos, la UGE de Electricidad Espana se ha separado en: i) Comercializacion de
electricidad; ii) Generacién de electricidad convencional; y iii) Generacién de electricidad renovable.

Informacién sobre deterioros contabilizados

Con posterioridad a la aprobacién del nuevo Plan Estratégico 2018-2022 en el ejercicio 2018 se han
registrado deterioros o saneamientos de activos por importe de 4.851 millones de euros, originados por
la reevaluacion de las estimaciones de flujos de efectivos futuros basados en el mencionado Plan, o por
otros factores acaecidos durante el periodo, y que se detallan como sigue:

— Un importe de 3.929 millones de euros registrado en el epigrafe de “Amortizacién y pérdidas por
deterioro” de las centrales de generacién de electricidad convencional en Espafna. Este importe
incorpora 1.538 millones de euros correspondientes a la totalidad del fondo de comercio (Nota 6), 118
millones de euros correspondientes a inmovilizado intangible (Nota 6), 2.258 millones de euros
correspondientes a inmovilizado material (Nota 7) y 15 millones de euros correspondientes a
Existencias (Nota 12).

Como consecuencia de la existencia de indicios de deterioro, tras la aprobacién del nuevo Plan
Estratégico, y teniendo en consideracién los informes externos de analistas que cubren regularmente
el seguimiento de Naturgy que indican un valor del negocio de electricidad en Espana inferior al valor
en libros, se ha llevado a cabo un andlisis de deterioro para las tres UGE que conformaban en
ejercicios anteriores la UGE de Electricidad en Espana: Generacion de electricidad convencional,
Generacién de electricidad renovable y Comercializacion de electricidad, resultando deterioro
unicamente en la UGE de Generacion de electricidad convencional en Espania.
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Las nuevas hipotesis y proyecciones que afectan a estas UGE estan basadas en el nuevo Plan
Estratégico 2018-2022, aprobado por el Consejo de Administracion resultante tras la ultima Junta
General de Accionistas y que actualizan las que se habian utilizado hasta la fecha, se han
determinado: i) a la luz de las nuevas variables del entorno para el préximo quinquenio, ii) teniendo en
cuenta la incertidumbre relativa al papel de determinados activos de generacién en la politica de
transicion energética (carbdn, nuclear y ciclos combinados) y consecuentemente, a la evolucién de
sus riesgos asociados, iii) considerando la mayor presencia prevista en renovables, iv) vista la
creciente volatilidad de precios en el mercado mayorista de electricidad y de los derechos de emisién
y v) valorando las referencias de transacciones anunciadas muy recientes en activos de generacién
de electricidad convencional en Espafa.

Las principales hipétesis consideradas han sido las siguientes:

2018 2019 2020 2021 2022
Evolucién PIB espariol 2,70% 2,20% 1,90% 1,70% 1,70%
Precio pool €/ MWh 58,5 56,8 54,8 51,3 50,3
Brent (USD/bbl) 75,3 75,5 71,0 67,8 65,6
Gas Henry Hub (USD/MMBtu) 2,9 2,8 2,7 2,7 2,7
Carbon (API2 CIF ARA) (USD/t) 89,6 88 85,2 82,9 81,9
CO: €/t 14,0 16,1 16,3 16,6 17,0

Los aspectos més sensibles que se incluyen en la nueva estimacién del importe recuperable
determinado de acuerdo al valor en uso y aplicando la metodologia detallada en la Nota 3.4.5, son los
siguientes:

- Electricidad producida. La evolucion de la demanda se ha estimado en base al consenso de varios
Organismos internacionales. La cuota de participacion se ha estimado en funcion de la cuota de
mercado de Naturgy en cada tecnologia y de la evolucién que se espera de la cuota de cada
tecnologia en el mercado total y asumiendo un afo de hidraulicidad media. La principal variacion
con respecto a las proyecciones pasadas corresponde a una disminucién de produccion
convencional en consonancia con la evolucion futura esperada del “mix” de generacion
convencional.

- Precio de la electricidad. Los precios de la energia en el mercado empleados se han calculado con
los modelos que cruzan la demanda esperada con las previsiones de la oferta, considerando la
evolucion previsible del parque de generacién en Espafna, en base a las previsiones sectoriales.
La principal variacién con respecto a las proyecciones pasadas corresponde a que, como
resultado de dicho andlisis, se han obtenido unas sendas de precios que, como consecuencia de
la mencionada elevada incertidumbre de la politica energética en Espafa, se han ajustado a la
baja en promedio con las curvas de futuros y las previsiones de analistas. Las fuentes utilizadas
para las previsiones de analistas corresponden a IHS CERA.

- Coste de los combustibles. Estimado en base a los contratos a largo plazo de aprovisionamiento
suscritos por Naturgy y a la evolucion prevista de las curvas de precios y la experiencia en los
mercados donde opera. La principal variacion con respecto a las proyecciones pasadas
corresponde a un incremento del coste de derechos de emisién en base a la evolucién de curvas
de futuros y previsiones de analistas (IHS CERA).

- Costes de operacion y mantenimiento. Han sido estimados a partir de los costes histéricos del
parque gestionado.

- Los tributos establecidos por la Ley 15/2012 (Nota 2.2).

Asimismo, se ha utilizado una tasa de crecimiento a largo plazo del 1,9% y una tasa de descuento
antes de impuestos de 7,0% para la UGE de Generacién de electricidad convencional. La tasa de
descuento se ha determinado de manera especifica para la nueva UGE en funcion a los riesgos
asociados a la misma de manera consistente con los considerados en las estimaciones de flujos
de caja futuros. En el ejercicio 2017, la tasa de crecimiento a largo plazo para la UGE de
Electricidad Espafia fue del 2,2%, mientras que la tasa de descuento antes de impuestos
considerada para dicha UGE fue del 6,3%.
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El importe recuperable calculado como valor en uso de la UGE de Generacién de electricidad
convencional, que equivale a su valor en libros, era de 3.591 millones de euros. Se ha llevado a cabo
un analisis de sensibilidad para cada una de las siguientes variaciones de las hipétesis clave de
forma independiente:

- un aumento de la tasa de descuento de 50 puntos basicos incrementaria el deterioro en 333
millones de euros.

- una disminucién de la tasa de crecimiento de 50 puntos basicos incrementaria el deterioro en
258 millones de euros.

- una disminucién de la electricidad producida del 5% incrementaria el deterioro en 203 millones
de euros.

- un aumento de los costes de combustibles del 5% incrementaria el deterioro en 364 millones de
euros.

- una disminucion del precio de electricidad del 5% incrementaria el deterioro en 528 millones de
euros.

Un importe de 538 millones de euros correspondiente al deterioro de la participacion del 50% en
Union Fenosa Gas registrado en el epigrafe “Resultado de entidades valoradas por el método de la
participacion”.

Desde 2014, Egyptian Natural Gas Holding (EGAS), empresa publica egipcia, dejé de suministrar gas
a Unién Fenosa Gas, y dej6 de pagar el canon de uso de la planta de licuefaccion de Damietta
(Egipto). Ello provoc6é que Unién Fenosa Gas presentara diversas reclamaciones en sede arbitral
cuya evolucion se describe en la Nota 35. Como consecuencia de los deterioros ya realizados en
ejercicios anteriores a 31 de diciembre de 2017, el valor recuperable de Uni6on Fenosa Gas equivalia
aproximadamente a su valor neto contable, por lo que cualquier variacion negativa en las hipétesis
suponia que el valor recuperable fuera inferior al valor neto contable.

Los aspectos més sensibles que se incluyen en el analisis de deterioro realizado son los siguientes:

- Volumenes de gas a suministrar por cada fuente de aprovisionamiento. Las principales causas de
las diferencias entre las proyecciones de flujos de efectivo pasadas y corrientes corresponde a la
disminucién de los volimenes de gas a suministrar de Egipto y a licuar en la planta durante el
periodo del Plan Estratégico 2018-2022, como consecuencia de los retrasos en la materializacion
de un acuerdo con EGAS que permita reactivar la planta y reanudar los suministros. Naturgy sigue
confiando que la resolucién de los procesos de arbitraje permitirdn alcanzar un acuerdo comercial
que permita el restablecimiento del suministro de gas a la planta en el menor plazo posible.

- Coste de los aprovisionamientos de gas. De acuerdo a los precios de los contratos a largo plazo
suscritos por Union Fenosa Gas y a la evolucién prevista de los precios en los mercados spot en
base a la variacion de la composicion de los volimenes de gas afectados por la situacién de
Egipto.

- Precio de venta del gas natural. Valorado con los modelos predictivos de acuerdo con la evolucién
prevista de las curvas de precios y la experiencia en los mercados en los que opera Unién Fenosa
Gas.

- Asimismo, se ha utilizado una tasa de crecimiento a largo plazo del 1,9% (1,8% en el ejercicio
2017) y una tasa de descuento antes de impuestos de 15,1% (13,4% en el ejercicio 2017).

El deterioro acumulado a 31 de diciembre de 2018 registrado por la participacion del 50% en Unién
Fenosa Gas asciende a 1.166 millones de euros (628 millones de euros a 31 de diciembre de 2017).
A 31 de diciembre de 2018 el importe recuperable calculado como valor en uso de Unién Fenosa
Gas, que equivale a su valor en libros, era de 340 millones de euros (Nota 8). Se ha llevado a cabo
un analisis de sensibilidad para un aumento de la tasa de descuento de 50 puntos basicos que
implicaria un incremento del deterioro en 16 millones de euros.

Un importe de 171 millones de euros registrado en el epigrafe de “Amortizacion y pérdidas por

deterioro” correspondiente a Aplicaciones Informaticas (Nota 6), motivado por la revisién de las
mismas en el marco del nuevo Plan Estratégico 2018-2022 y teniendo en cuenta su obsolescencia.
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— Un importe de 34 millones de euros correspondiente al deterioro de la participacion del 50% en la
sociedad de generacién de electricidad EcoEléctrica L.P. registrado en el epigrafe “Resultado de
entidades valoradas por el método de la participacion” como consecuencia de la necesidad de la
actualizacién a efectos del andlisis de deterioro de las hip6tesis de electricidad producida y precio de
electricidad posteriores a la renovacién prevista en marzo de 2022 del contrato de venta de
electricidad (Power Purchase Agreement o PPA) con Puerto Rico Electric Power Authority (PREPA),
gue esta condicionada por la evolucion prevista a largo plazo del escenario energético. Asimismo se
ha utilizado una tasa de descuento antes de impuestos de 8,3% (6,5% en el ejercicio 2017).

A 31 de diciembre de 2018 el importe recuperable calculado como valor en uso de EcoEléctrica L.P.,
gue equivale a su valor en libros, era de 271 millones de euros (Nota 8). Se ha llevado a cabo un
andlisis de sensibilidad para un aumento de la tasa de descuento de 50 puntos basicos que implicaria
un incremento del deterioro en 6 millones de euros.

— Un importe de 179 millones de euros correspondiente al deterioro de costes activados en diversos
proyectos de distribucién de gas incluidos en Infraestructuras Latinoamérica Zona Sur por importe de
45 millones de euros registrado en el epigrafe de “Amortizacion y pérdidas por deterioro” en el
epigrafe de inmovilizado intangible (Nota 6) y de otros proyectos diversos incluidos en Resto por
importe de 134 millones de euros por la falta de viabilidad de los mismos de los cuales 86 millones de
euros registrados en el epigrafe de “Amortizacion y pérdidas por deterioro” en el epigrafe de
Inmovilizado Material (Nota 7) y 48 millones de euros registrados en el epigrafe de Existencias (Nota
12).

Adicionalmente, y con anterioridad a la aprobacién del nuevo Plan Estratégico 2018-2022, se han
registrado otros deterioros 0 saneamientos de activos diversos por importe de 54 millones de euros:

— Un importe de 30 millones de euros del negocio de generacion de electricidad en Republica
Dominicana registrado en marzo de 2018 en el epigrafe de “Amortizaciéon y pérdidas por deterioro”
del Inmovilizado material (Nota 7) como consecuencia de la actualizaciéon a efectos del analisis de
deterioro de las hipétesis de electricidad producida y precio de electricidad que ha sido necesaria en
un escenario de crecimiento de la capacidad del parque de generacién con otras tecnologias en el
pais. Asimismo se ha utilizado una tasa de crecimiento a largo plazo del 4,0% (4,0% en el ejercicio
2017) y una tasa de descuento antes de impuestos de 13,8% (12,8% en el ejercicio 2017).

A 31 de diciembre de 2018 el importe recuperable calculado como valor en uso de la UGE de
generacion de electricidad en Republica Dominicana, que equivale a su valor en libros, era de 57
millones de euros. Se ha llevado a cabo un analisis de sensibilidad para un aumento de la tasa de
descuento de 50 puntos basicos que implicaria un incremento del deterioro en 2 millones de euros.

— Un importe de 24 millones de euros registrado en los meses de abril y mayo de 2018 en el epigrafe
de “Amortizacion y pérdidas por deterioro” en Inmovilizado material (Nota 7) correspondiente al
deterioro de costes activados en diversos proyectos incluidos en Resto por la falta de viabilidad de los
mismos.

Informacién sobre el resto de los test de deterioro realizados

Por lo que corresponde al resto de UGE o grupos de UGE que tienen asignado fondo de comercio o
activos intangibles de vida util indefinida, en los ejercicios 2018 y 2017 los valores recuperables,
calculados conforme a la metodologia descrita en la Nota 3.4.5, han resultado superiores a los valores
netos contables registrados en las presentes Cuentas anuales consolidadas. Los aspectos mas
sensibles que se incluyen en las proyecciones utilizadas y que se basan en las previsiones sectoriales y
la experiencia histérica son las siguientes:

— Comercializacion gas, electricidad y servicios:

- Margen de comercializacidon. Se han utilizado previsiones de evoluciéon del nimero de clientes y
margenes unitarios basados en los contratos suscritos y el conocimiento de los mercados en los
que opera.

- Asimismo, se ha utilizado una tasa de crecimiento a largo plazo del 1,9% y una tasa de descuento
antes de impuestos de 6,8% para esta UGE. La tasa de descuento se ha determinado de manera
especifica para la nueva UGE en funcion a los riesgos asociados a la misma de manera
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consistente con los considerados en las estimaciones de flujos de caja futuros. En el ejercicio
2017, la tasa de crecimiento a largo plazo para la UGE de Electricidad Espana fue del 2,2%,
mientras que la tasa de descuento antes de impuestos considerada para dicha UGE fue del 6,3%.

Generacién electricidad renovable:

- Electricidad producida. Se han utilizado previsiones de horas de funcionamiento de cada parque
coherentes con sus producciones histéricas y predicciones en base a histéricos de parques
similares en el caso de que no existieran datos histéricos.

- Precio de la electricidad. Los precios de la energia en el mercado empleados se han calculado con
los modelos que cruzan la demanda esperada con las previsiones de la oferta, considerando la
evolucién previsible del parque de generacién en Espafa, en base a las previsiones sectoriales.

- Retribucion. Para las instalaciones con derecho a retribucion especifica ésta se ha estimado en
funcién de los pardmetros retributivos para el periodo de ingresos regulados establecido.

- Costes de operacién y mantenimiento. Estimados a partir de los costes histéricos del parque
gestionado.

- Los tributos establecidos por la Ley 15/2012 (Nota 2.2).

- Asimismo, se ha utilizado una tasa de crecimiento a largo plazo del 1,9% y una tasa de descuento
antes de impuestos del 6,1% para esta UGE. La tasa de descuento se ha determinado de manera
especifica para la nueva UGE en funcion a los riesgos asociados a la misma de manera
consistente con los considerados en las estimaciones de flujos de caja futuros. En el ejercicio
2017, la tasa de crecimiento a largo plazo para la UGE de Electricidad Espana fue del 2,2%,
mientras que la tasa de descuento antes de impuestos considerada para dicha UGE fue del 6,3%.

Generacién Electricidad Internacional:

- Costes de operacion y mantenimiento. Estimados a partir de los costes histéricos.

- La generacion de electricidad internacional se realiza al amparo de contratos de compraventa de
energia que determinan modelos de negocio estables y no estan sujetos a riesgos de fluctuacién
en funcién de variables de mercado.

- Asimismo, se han utilizado unas tasas de crecimiento a largo plazo del 2,1% - 4,0 % (2,6% - 4,0 %
en 2017) y unas tasas de descuento antes de impuestos de 7,9% - 14,8 % (6,5% - 12,8% en el
ejercicio 2017) para estas UGEs.

Distribucién de electricidad Espafia:

- Retribucion. Importe y crecimiento de la retribucidn aprobada por el regulador.

- Costes de operacién y mantenimiento. Estimados a partir de los costes histéricos de la red
gestionada.

- Inversiones. Considerando las inversiones necesarias para mantener el uso regular de la red y la
calidad del suministro.

- Asimismo, se han utilizado unas tasas de crecimiento a largo plazo del 1,2 % (1,2 % en el ejercicio
2017) y unas tasas de descuento antes de impuestos de 6,0% (5,2% en el ejercicio 2017) para
esta UGE.

Infraestructuras Latinoamérica Zona Sur y Zona Norte:
- Evolucién de las tarifas. Valoracion de las tarifas en cada uno de los paises, en funcién de las
condiciones regulatorias existentes y las revisiones tarifarias teniendo en consideracion la

experiencia derivada de las anteriores revisiones tarifarias en cada pais.

- Coste de aprovisionamientos. Estimados conforme a los modelos predictivos desarrollados en
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base al conocimiento de los mercados energéticos de cada pais.

- Costes de operacién y mantenimiento. Estimados a partir de los costes histéricos de la red

gestionada.

- Inversiones. Considerando las inversiones necesarias para mantener el uso regular de la red y la

calidad del suministro.

- Asimismo, se han utilizado unas tasas de crecimiento a largo plazo del 1,3% - 3,8 % (1,6% - 3,0 %
en el ejercicio 2017) y unas tasas de descuento antes de impuestos de 9,9% - 17,6% (8,8% -

17,0% en el ejercicio 2017) para estas UGEs.

Naturgy ha llevado a cabo un andlisis de sensibilidad de las variaciones desfavorables que, en base a la
experiencia histérica, razonablemente puedan sufrir los mencionados aspectos sensibles en los que se
ha basado la determinacién del importe recuperable de este resto de UGEs. En concreto, los analisis de

sensibilidad mas relevantes realizados, han sido los siguientes:

Aumento Disminucién
Tasa de descuento 50 puntos basicos -
Tasa de crecimiento - 50 puntos basicos
Electricidad producida - 5%
Precio de electricidad - 5%
Costes combustibles y aprovisionamiento 5% -
Evolucidn tarifa/retribucion - 5%
Costes operacién y mantenimiento 5% -
Inversiones 5% -

Estos analisis de sensibilidad realizados para cada hipotesis basica de forma independiente no harian
variar las conclusiones obtenidas respecto de que el importe recuperable es superior al valor neto

contable de cada una de estas UGEs.
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Nota 6. Inmovilizado intangible

El movimiento producido en los ejercicios 2018 y 2017 en el inmovilizado intangible es el siguiente:

. Otras Lo Otro Fondo
Cirz - coneesiones irormatcas Imoviliado. Subloal | de | Tot
Coste bruto 2.661 3.662 1.341 1.374 9.038 5.036 14.074
Fondo de amortizacién y pérdidas por deterioro (1.053) (711) (850) (540) (3.154) - (3.154)
Valor neto contable a 1.1.17 1.608 2.951 491 834 5.884 5.036 10.920
Inversion (Nota 4) 186 21 170 12 389 - 389
Dotacién a la amortizaciéon (86) (42) (131) (65) (324) - (324)
Diferencias de conversién (165) (111) (7) (7) (290) (110) (400)
Reclasificaciones y otros(") (468) 5 (29) (6) (498) (166) (664)
Valor neto contable a 31.12.17 1.075 2.824 494 768 5.161 4.760 9.921
Coste bruto 1.662 3.489 1.430 1.371 7.952 4.760 12.712
Fondo de amortizacién y pérdidas por deterioro (587) (665) (936) (603) (2.791) - (2.791)
Valor neto contable a 31.12.17 1.075 2.824 494 768 5.161 4.760 9.921
Impacto aplicacién NIIF 15 - - - 61 61 - 61
Valor neto contable a 1.1.18 1.075 2.824 494 829 5.222 4.760 9.982
Inversion (Nota 4) 101 13 111 56 281 - 281
Dotacién a la amortizacién (59) (47) (127) (115) (348) - (348)
Pérdidas por deterioro (Nota 5) (45) - (171) (118) (334) (1.538) (1.872)
Diferencias de conversién () (56) (142) (4) 3) (205) (4) (209)
Combinaciones de negocio (Nota 31) - - - 28 28 9 37
Reclasificaciones y otros® (5) (4) 2 (7) (14) (12) (26)
Valor neto contable a 31.12.18 1.011 2.644 305 670 4.630 3.215 7.845
Coste bruto 1.702 3.386 1.313 1.282 7.683 3.215 10.898
Fondo de amortizacién y pérdidas por deterioro (691) (742) (1.008) (612) (3.053) - (3.053)
Valor neto contable a 31.12.18 1.011 2.644 305 670 4.630 3.215 7.845

(1) Incluye el efecto de la inflacién de Argentina (Nota 3.3).
(2) Incluye principalmente los traspasos a “Activos no corrientes mantenidos para la venta” a la fecha en la que se aplica esta
clasificacion (Nota 11).

En la Nota 4 se incluye el detalle de las inversiones en inmovilizado intangible por segmentos.

En el epigrafe "Concesiones CINIIF 12" se incluyen las concesiones que se consideran activos
intangibles de acuerdo con la CINIIF 12 "Acuerdos de concesion de servicios" (Nota 32).

El epigrafe “Otras concesiones y similares” incluye principalmente:

- La concesién del gasoducto Magreb-Europa (Nota 32), por un importe de 131 millones de euros a
31 de diciembre de 2018 (164 millones de euros a 31 de diciembre de 2017).

- Las concesiones de vida Util indefinida segun el siguiente detalle:

31.12.2018 31.12.2017
Distribucion eléctrica Espana 684 684
Distribucion eléctrica Chile 1.004 1.097
Distribucion gas Chile 795 856

El epigrafe “Otro inmovilizado intangible” incluye principalmente:

- Licencias de explotacion de parques de generacion renovable que ascienden a 185 millones de
euros a 31 de diciembre de 2018 (169 millones de euros a 31 de diciembre de 2017). Incluye 22
millones de euros (21 millones de euros en 2017) procedentes de la combinacién de negocios de
Iberedlica Cabo leones Il S.A. y 25 millones de euros procedentes de la combinacién de negocios
de Guimaranias (Nota 31).
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- El valor de los contratos activados bajo la NIIF 15 por un importe de 60 millones de euros a 31 de
diciembre de 2018.

- El valor de los contratos de aprovisionamiento de gas y otros derechos contractuales adquiridos
como consecuencia de las combinaciones de negocios de CGE por un importe de 159 millones de
euros a 31 de diciembre de 2018 (165 millones de euros a 31 de diciembre de 2017), de Union
Fenosa por un importe de 213 millones de euros a 31 de diciembre de 2018 (358 millones de
euros a 31 de diciembre de 2017) e incluye un deterioro de 118 millones de euros tal como se
explica en la Nota 5 y de Naturgy Energy (UK) Ltd por un importe de 12 millones de euros a 31 de
diciembre de 2018 (13 millones de euros a 31 de diciembre de 2017).

El movimiento y composicién del fondo de comercio por UGE es el siguiente:

Diferencias Traspaso

Combinacion de mantenida Reclasificacion

1.1.2018 de negocios conversion para la venta UGE Deterioro  31.12.2018

Gas y Electricidad 3.148 9 20 - (1.538) 1.639
Electricidad Espafia 2.708 - - - (2.708) - -
Generacién convencional Espaia - - - - 1.538 (1.538) -
Generacién renovable Espafa - - - - 743 - 743
Comercializacion gas, electricidad y servicios 16 - - - 427 - 443
Generacién internacional México 420 - 21 - - - 441
Generacion internacional Chile 4 - - - - - 4
Generacién internacional Brasil - 9 (1) - - - 8
Infraestructuras EMEA 1.070 - - - - - 1.070
Distribucién de electricidad Espaiia 1.070 - - - - - 1.070
Infraestructuras Latinoamérica Zona Sur 386 - (30) - - 356
Distribucién gas Brasil 18 - (1) - - - 17
Distribucién gas Chile 74 - (6) - - - 68
Distribucién electricidad Chile 294 (23) - - - 271
Infraestructuras Latinoamérica Zona Norte 144 - 6 - - 150
Distribucién gas México 20 - - - - 20
Distribucién electricidad Panama 124 6 - - - 130
Resto 12 - - (12) - - -
Total 4.760 9 (4) (12) - (1.538) 3.215

En el apartado de “Reclasificacion UGE” se incluye, como consecuencia de la redefinicion de las UGE
indicada en la Nota 5, la reasignacién del fondo de comercio de la UGE de Electricidad Espafa a las
UGE de Comercializacion gas, electricidad y servicios, de Generacion electricidad convencional y de
Generacién electricidad renovable, en base a los valores relativos del fondo de comercio asociado con
las unidades reorganizadas, a 30 de junio de 2018. Se ha llevado a cabo un analisis de deterioro para
estas UGE resultando deterioro Gnicamente en la UGE de Generacion de electricidad convencional en
Espana por la totalidad del fondo de comercio por un importe de 1.538 millones de euros (Nota 5).

Naturgy mantiene a 31 de diciembre de 2018 compromisos de inversion por 31 millones de euros,
béasicamente para el desarrollo de la red de distribucién de gas de concesiones consideradas activos
intangibles bajo la CINIIF 12.

El inmovilizado intangible incluye, a 31 de diciembre de 2018, elementos en uso totalmente amortizados
por un importe de 665 millones de euros (529 millones de euros a 31 de diciembre de 2017).
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Nota 7. Inmovilizado material

El movimiento durante los ejercicios 2018 y 2017 en las diferentes cuentas de inmovilizado material y de
sus correspondientes amortizaciones acumuladas y provisiones ha sido el siguiente:

. Instalaciones
Instalaciones

Instalaciones P técnicas de Buques -
construcciones técmicasde  (TTERCR  transportey transporte . D IMEDE S ot
gas eléctrica distribucion de gas
eléctrica

Coste bruto 668 10.972 12.666 8.269 1.118 1.042 992 35.727
Fondo de amortizacién y pérdidas por
deterioro (123) (5.354) (4.336) (1.625) (245) (417) - (12.100)
Valor neto contable a 1.1.17 545 5.618 8.330 6.644 873 625 992 23.627
Inversién (Nota 4) 25 315 140 297 - 46 570 1.393
Desinversion (19) @ @ @ - ®) @ (36)
Dotacién a la amortizacion (22) (391) (522) (322) (52) (61) - (1.370)
Diferencias de conversion (6) (121) (211) (160) - (60) (51) (609)
Reclasificaciones y otros (1) - (43) 44 60 - (10) (402) (351)
Valor neto contable a 31.12.17

523 5.376 7.778 6.516 821 535 1.105 22.654
Coste bruto 644 11.020 12.454 8.405 1.118 987 1.105 35.733
Fondo de amortizacién y pérdidas por
deterioro (121) (5.644) (4.676) (1.889) (297) (452) - (13.079)
Valor neto contable a 31.12.17

523 5.376 7.778 6.516 821 535 1.105 22.654
Inversion (Nota 4) 13 314 96 258 380 36 943 2.040
Desinversién (19) - - - - - - (19)
Dotacién a la amortizacion (34) (398) (421) (349) (67) (70) - (1.339)
Pérdidas por deterioro (Nota 5) (31) - (2.257) - - (110) - (2.398)
Diferencias de conversién (1) (8) (21) 44 (42) - (11) (53) 91)
Reclasificaciones y otros (2) - 54 240 56 - (132) (358) (140)
Valor neto contable a 31.12.18

444 5.325 5.480 6.439 1.134 248 1.637 20.707
Coste bruto 578 11.352 12.791 8.565 1.498 549 1.637 36.970
Fondo de amortizacién y pérdidas por
deterioro (134) (6.027) (7.311) (2.126) (364) (301) - (16.263)
Valor neto contable a 31.12.18

444 5.325 5.480 6.439 1.134 248 1.637 20.707

(1) Incluye el efecto de la inflacion de Argentina (Nota 3.3).
(2) Incluye principalmente los traspasos a “Activos no corrientes mantenidos para la venta” a la fecha en la que se aplica esta
clasificacion (Nota 11)

En la Nota 4 se incluye el detalle de las inversiones en inmovilizado material por segmentos.

En noviembre de 2018, Naturgy, formalizé6 la venta del inmueble ubicado en Madrid, en la calle Goya, por
24 millones de euros, generando una plusvalia antes de impuesto sobre beneficios de 9 millones de
euros (Nota 27).

En noviembre de 2017, Naturgy, formalizé la venta del inmueble ubicado en Madrid, en la calle Lérida,
por 12 millones de euros, generando una plusvalia antes de impuesto sobre beneficios de 3 millones de
euros. Por otro lado, se firm6 con la sociedad adquiriente un contrato operativo sin opcion de compra por
un periodo de 10 afos prorrogables por otros cinco afios mas. A la fecha de la transaccién, la vida Util
restante del inmueble transmitido era muy superior al periodo maximo de arrendamiento. Adicionalmente,
en diciembre de 2017 formalizé la venta del inmueble situado en la calle Ombu en Madrid por un importe
de 26 millones de euros, generando una plusvalia antes del impuesto sobre beneficios de 15 millones de
euros (Nota 27).

En el epigrafe de “Buques transporte de gas” se incluye a 31 de diciembre de 2018 el valor actual, en el
momento de la adquisicién, de los pagos comprometidos para el fletamento de los buques de transporte
de gas en régimen de arrendamiento financiero (Nota 19), neto de las correspondientes amortizaciones.
A 31 de diciembre de 2018 Naturgy posee ocho buques de transporte de gas en régimen de
arrendamiento financiero tras la incorporacién en el ejercicio 2018 de dos nuevos buques por importe de
380 millones de euros (Nota 19).

A 31 de diciembre de 2017 en el epigrafe de “Otro inmovilizado” se incluia basicamente las inversiones
en el yacimiento de carbén de la sociedad Kangra Coal (Proprietary), Ltd en Sudafrica, y costes de
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exploracién y desarrollo. Durante el 2018 Kangra Coal (Proprietary), Ltd se ha traspasado a Activos
mantenidos para la venta (Nota 11).

El desglose del inmovilizado en curso por negocios es el siguiente:

31.12.2018 31.12.2017
Gas y Electricidad 859 443
Infraestructuras EMEA 92 93
Infraestructuras Latinoamérica Sur 612 493
Infraestructuras Latinoamérica Norte 63 69
Resto 11 7
Total 1.637 1.105

En incremento en el inmovilizado en curso de Gas y Electricidad corresponde principalmente a las
inversiones en parques de generacion edlica y fotovoltaica en Espana, Australia y Brasil.

A 31 de diciembre de 2018 Naturgy no disponia de inmuebles de inversidn de valor significativo.

El inmovilizado material incluye, a 31 de diciembre de 2018, elementos en uso totalmente amortizados
por un importe de 2.150 millones de euros (2.059 millones de euros a 31 de diciembre de 2017).

Es politica de Naturgy contratar todas las pdlizas de seguros que se estimen necesarias para dar
cobertura a los posibles riesgos que pudieran afectar a los elementos de inmovilizado.

Naturgy mantiene a 31 de diciembre de 2018 compromisos de inversion por 621 millones de euros,
béasicamente para la construccién de nuevas instalaciones de generacion renovable y para el desarrollo
de la red de distribucion de gas y de electricidad.

Los gastos financieros activados en el ejercicio 2018 en proyectos de inmovilizado durante su
construccion ascienden a 8 millones de euros (8 millones de euros en 2017). Los gastos financieros
capitalizados en el ejercicio 2018 representan el 1,1% del total de los costes financieros por
endeudamiento neto (1,1% para el ejercicio 2017). La tasa media de capitalizacion durante los ejercicios
2018 y 2017 ha ascendido a 3,2% y 4,0% respectivamente.

Nota 8. Inversiones en sociedades

Asociadas y negocios conjuntos

El detalle de las Inversiones registradas por el método de la participacién es el siguiente:

A 31.12.18 A 31.12.17

Asociadas 57 49
Negocios conjuntos 759 1.451
Total 816 1.500

En el Anexo | se relacionan todas las empresas asociadas y negocios conjuntos participadas por Naturgy
indicando su actividad y el porcentaje de participacion de control y patrimonial.

Las participaciones mas significativas corresponden a Union Fenosa Gas y a EcoEléctrica L.P. (Nota 4).
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El movimiento de los ejercicios 2018 y 2017 de las inversiones contabilizadas por el método de la
participacion, detallando las participaciones més significativas, es el siguiente:

Otros Total
Union Fenosa  EcoEléctrica, negocios Negocios
Gas L.P. conjuntos conjuntos Asociadas Total
Valor de la participacién a 1.1.17 1.034 344 151 1.529 46 1.575
Inversién - - 14 14 - 14
Desinversiéon - - (5) (5) - (5)
Participaciones en el resultado (88) 58 38 8 6 14
Dividendos recibidos - - (18) (18) - (18)
Diferencias de conversion (23) (41) (8) (72) - (72)
Otro resultado global 2 (3) - 1) (1) (2)
Reclasificaciones y otros - - (4) (4) (2) (6)
Valor de la participacion a 31.12.17 925 358 168 1.451 49 1.500
Impacto aplicacién NIIF 9 9) (14) - (23) - (23)
Valor de la participaciéon a 1.1.18 916 344 168 1.428 49 1.477
Inversién - - 1 1 - 1
Desinversion - - 2) (2) - (2)
Participaciones en el resultado (583) 22 40 (521) 8 (513)
Dividendos recibidos - (107) (29) (136) - (136)
Diferencias de conversion (1) 5 12 (20) 3) - 3)
Otro resultado global - - - - - -
Reclasificaciones y otros 2 - (10) (8) - (8)
Valor de la participacion a 31.12.18 340 271 148 759 57 816

(1) Incluye el efecto de la inflaciéon de Argentina (Nota 3.3).

En el ejercicio 2018 se han registrado un deterioro en la participacién de Unién Fenosa Gas de 538
millones de euros y en Ecoelectrica, L.P. de 34 millones de euros (Nota 5).

En el ejercicio 2017 las inversiones correspondian a una ampliacién de capital en la sociedad Nueva

Generadora del Sur, S.A. por importe de 14 millones de euros (Nota 30).

El detalle de activos, pasivos, ingresos y resultados de las principales participaciones en negocios
conjuntos de Naturgy es el siguiente (segun porcentaje de participacion):

A 31.12.2018 A 31.12.2017
Union Fenosa EcoEléctrica, Union Fenosa EcoEléctrica,
Gas L.P. Gas L.P.
Activo no corriente 780 229 1.392 261
Activo corriente 117 58 231 107
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes 62 7 65 40
Pasivo no corriente (397) (4) (565) (3)
Pasivos financieros no corrientes (171) - (159) -
Pasivo corriente (160) (12) (133) (7)
Pasivos financieros corrientes (10) - (21) -
Activos netos 340 271 925 358
Deuda financiera neta (1) 119 (7) 115 (40)

(1) Deuda financiera neta: Pasivos financieros no corrientes+Pasivos financieros corrientes-Efectivo y otros medios liquidos equivalentes.
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2018

2017

Union Fenosa

EcoEléctrica,

Union Fenosa EcoEléctrica,

Gas L.P. Gas L.P.
Importe neto de la cifra de negocios 843 141 723 151
Aprovisionamientos (762) (63) (692) (55)
Gastos de personal 9) (4) (8) (4)
Otros ingresos/gastos de explotacién (23) (12) (13) (12)
Resultado bruto de explotacion 49 62 10 80
Amortizacion y pérdidas por deterioro de inmovilizado (69) (14) (102) (16)
Deterioro pérdidas crediticias (24) 9 - (2
Resultado explotacién (44) 57 (92) 62
Resultado financiero (18) 1 (21) (1)
Resultado entidades método participacion 5 - 1 -
Resultado antes de impuestos (57) 58 (112) 61
Impuesto de sociedades 11 (2) 20 (3)
Atribuido a socios minoritarios 1 4
Resultado atribuido del ejercicio procedente de
operaciones continuadas (45) 56 (88) 58
Deterioro participacion (Nota 5) (538) (34) - -
Participacion en el resultado (583) 22 (88) 58

No existen pasivos contingentes de las participaciones en negocios conjuntos.

Los compromisos contractuales de adquisicién y de venta de las participaciones en negocios conjuntos a
31 de diciembre de 2018 y a 31 de diciembre de 2017 son los siguientes:

A 31 de diciembre de A 31 de diciembre de

Adquisicion 2018 2017
Compras de energia (1) 3.840 5.103
Transporte de energia (2) 117 120
Total obligaciones contractuales 3.957 5.223

Venta

A 31 de diciembre de

A 31 de diciembre de

2018 2017
Ventas de energia (3) 1.339 1.665
Prestacién servicios por cesion capacidad (4) 134 166
Total obligaciones contractuales 1.473 1.831

(1) Refleja los compromisos a largo plazo para comprar gas natural de Uniéon Fenosa Gas y EcoEléctrica
L.P.

(2) Incluye los costes operativos asociados a los contratos de fletamento de buques de transporte de
gas de Union Fenosa Gas en régimen de arrendamiento financiero.

(3) Refleja los compromisos a largo plazo para vender gas natural de Unién Fenosa Gas.

(4) Refleja los compromisos de prestacion de servicios por los contratos de cesién de capacidad de
generacion eléctrica de EcoEléctrica L.P. a Puerto Rico Electricity Power Authority.

Por otra parte, determinados proyectos de inversion de las participaciones en negocios conjuntos han
sido financiados con estructuras especificas (financiaciéon de proyecto) que incluyen la pignoracion de las
acciones de dichos proyectos. El saldo vivo de este tipo de financiacién a 31 de diciembre de 2018
asciende a 210 millones de euros (237 millones de euros a 31 de diciembre de 2017).

Operaciones conjuntas
Naturgy participa en diferentes operaciones conjuntas que cumplen las condiciones indicadas en la Nota

3.4.1.b y que se detallan en el apartado 3 del Anexo |. Las participaciones relevantes en operaciones
conjuntas al 31 de diciembre de 2018 y 2017 son las siguientes:

2018 2017
Comunidad de Bienes Central Nuclear de Almaraz 11,3% 11,3%
Comunidad de Bienes Central Nuclear de Trillo 34,5%  34,5%
Comunidad de Bienes Central Térmica de Anllares 66,7% 66,7%
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La aportacion de las operaciones conjuntas a los activos, pasivos, ingresos y resultados de Naturgy es la

siguiente:
A 31.12.18 A 31.12.17
Activo no corriente 45 524
Activo corriente 87 95
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes 1 1
Pasivo no corriente (75) (75)
Pasivos financieros no corrientes - -
Pasivo corriente (70) (91)
Pasivos financieros corrientes (10) (11)
Activos netos (13) 453
Deuda financiera neta (1) 9 10

(1) Deuda financiera neta: Pasivos financieros no corrientes+Pasivos financieros corrientes-Efectivo y otros medios liquidos

equivalentes.

2018 2017
Importe neto de la cifra de negocios 269 287
Gastos de explotacion (175) (194)
Resultado bruto explotacion 94 93
Amortizacion y pérdidas por deterioro (1) (498) (61)
Resultado explotacion (404) 32
Resultado financiero - -
Resultado antes de impuestos (404) 32
Impuesto de sociedades 101 (8)
Resultado atribuido del ejercicio procedente de operaciones continuadas (303) 24

(1) Incluye deterioro de activos de generacion (Nota 5)
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Nota 9.

Activos financieros

El detalle del epigrafe de activos financieros a 31 de diciembre de 2018 y 2017, clasificados por
naturaleza y categoria es el siguiente:

VR con cambios en VR con cambios en Total
A 31 diciembre 2018 Otro resultado global resultados Coste amortizado
Instrumentos de patrimonio 262 85 - 347
Derivados (Nota 18) 11 7 - 18
Otros activos financieros - - 545 545
Activos financieros no corrientes 273 92 545 910
Derivados (Nota 18) 6 24 - 30
Otros activos financieros - - 398 398
Activos financieros corrientes 6 24 398 428
Total 279 116 943 1.338

VR con cambios en VR con cambios en Total
A 31 diciembre 2017 Otro resultado global resultados Coste amortizado
Instrumentos de patrimonio 465 95 - 560
Derivados (Nota 18) 4 11 - 15
Otros activos financieros - - 644 644
Aetivos financieros no 469 106 644 1.219
Derivados (Nota 18) 20 45 - 65
Otros activos financieros - - 397 397
Activos financieros corrientes 20 45 397 462
Total 489 151 1.041 1.681

La clasificacion de los activos financieros registrados a valor razonable a 31 de diciembre de 2018 y a 31
de diciembre de 2017, es la siguiente:

31 de diciembre de 2018

31 de diciembre de 2017

Nivel 1 (precio
cotizacion en

Nivel 2
(variables

Nivel 3
(variables no

(precio cotizacion en

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3

(variables (variables no

Activos financieros mercados activos) observables) observables) Total mercados activos) observables) observables) Total
Valor razonable con cambios en

Otro resultado global . 7 262 279 . 24 465 489
Valor razonable con cambios a

resultados - 31 85 116 - 56 95 151
Total - 48 347 395 - 80 560 640

El movimiento en los ejercicios 2018 y 2017 de los Instrumentos de patrimonio en funcién del método
empleado para el célculo de su valor razonable es el siguiente:

31 de diciembre de 2018

31 de diciembre de 2017

Nivel 1 (precio
cotizacion en

Nivel 2
(variables

Nivel 3
(variables no

Nivel 1 (precio
cotizacion en

Nivel 2
(variables

Nivel 3
(variables no

mercados activos) observables) observables) Total mercados activos) observables) observables) Total
A 1 de Enero - - 560 560 - - 619 619
Aumentos - - - - - - - -
Variaciones reconocidas
directamente en patrimonio - - (181)  (181) - - (54) (54)
Variaciones reconocidas en
resultados (100 (10)
Diferencias de conversion - - - - - - (2 (2)
Traspasos y otros (1) - - (22  (22) - - (3) (3)
A 31 de Diciembre - - 347 347 - - 560 560

(1) En 2018 corresponde al traspaso a mantenida para la venta de la participacion en Richards Bay (Nota 11).
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Valor razonable con cambios en otro resultado global

Instrumentos de patrimonio:

Incluye, principalmente, la participacién del 85,4% en Electrificadora del Caribe, S.A. ESP
(Electricaribe). ElI 14 de noviembre de 2016 la Superintendencia de Servicios Publicos Domiciliarios
de la Republica de Colombia comunicé la intervencion de Electricaribe, sociedad participada por
Naturgy asi como el cese de los miembros del érgano de administracion y del gerente general y su
sustitucién por un Agente especial designado por la Superintendencia. El 14 de marzo de 2017, la
Superintendencia anuncié la decisién de liquidar la sociedad Electricaribe. EI 22 de marzo de 2017
Naturgy inicié un procedimiento arbitral ante el Tribunal de la Comision de las Naciones Unidas para
el Derecho Mercantil Internacional (CNUDMI) y el 15 de junio de 2018 formalizd la demanda en que
reclamaba aproximadamente 1.600 millones de USD. El 4 de diciembre de 2018 la Republica de
Colombia presenté la contestacion a la demanda y formulé una reconvencion por aproximadamente
500 millones de USD cuya viabilidad se estima remota.

A 31 de diciembre de 2017 esta participacién figuraba valorada por 416 millones de euros,
correspondiente a su valor razonable a la fecha de la pérdida de control, que no diferia de su valor
neto contable, ajustado por el efecto derivado de las variaciones en el tipo de cambio.

A 31 de diciembre de 2018 esta participacion figura valorada por 253 millones de euros. Ante la
dificultad para realizar una valoracién del valor razonable consecuencia de la situacién especifica de
este activo, se encuentra valorada en base a la Ultima informacion de Estados Financieros auditados
disponible, que refleja un valor patrimonial atribuido por el 85,4% de la participacion de 253 millones
de euros, registrando una disminucién del valor razonable de dicha participacién por importe de 163
millones de euros.

Dado que para esta inversién en instrumento de patrimonio se ha hecho uso de la opcion que permite
la NIIF 9 de calificacion irrevocable en la nueva categoria de “Instrumentos de patrimonio a valor
razonable con cambios en otro resultado global” (Nota 3.2), esta disminucién de valor razonable se ha
registrado en “Otro resultado global acumulado”.

Adicionalmente, a 31 de diciembre de 2017 se incluia la participacién del 2,23% en Richards Bay
Coal Terminals Ltd, sociedad que opera una terminal para la exportacién de carbén en Sudafrica que
ha sido traspasada a mantenida para la venta (ver Nota 11), por importe de 22 millones de euros (40
millones de euros a 31 de diciembre de 2017) cuyo valor razonable se ha determinado en base al
precio de venta.

Valor razonable con cambios en resultados

Instrumentos de patrimonio: la participacién del 14,9% en Medgaz, S.A., sociedad que opera el
gasoducto submarino entre Argelia y Espafa, por importe de 85 millones de euros (95 millones de
euros a 31 de diciembre de 2017) cuyo valor razonable se determina en base al descuento de flujos
de efectivo por dividendos futuros.

Coste amortizado

La composicién a 31 de diciembre de 2018 y 2017 se muestra a continuacion:

A 31.12.18 A 31.12.17
Créditos comerciales 47 41
Financiacion del déficit de ingresos sistema gasista 7 19
Fianzas y depésitos 104 135
Otros créditos 387 449
Otros activos financieros no corrientes 545 644
Créditos comerciales 30 70
Financiacion del déficit de ingresos sistema eléctrico 95 91
Financiacién del déficit de ingresos sistema gasista 131 145
Dividendo a cobrar 5 2
Otros créditos 137 89
Otros activos financieros corrientes 398 397
Total 943 1.041
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El desglose por vencimientos a 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente:

Vencimientos A 31.12.18 A 31.12.17
Antes de 1 afo 398 397
Entre 1 afio y 5 afos 224 279
Mas de 5 afnos 321 365
Total 943 1.041

El valor razonable y el valor contable de estos activos no difieren de forma significativa.

En el apartado “Financiacion del déficit de ingresos sistema gasista” se incluyen los desajustes
temporales producidos entre los ingresos y los costes del sistema gasista acumulados del ejercicio 2017
y del propio ejercicio 2018 financiados por Naturgy conforme a la Ley 18/2014, de 17 Octubre por
importe de 138 millones de euros (164 millones de euros a 31 de diciembre de 2017). Este importe seré
recuperado a través de las liquidaciones del sistema gasista. El importe pendiente de cobro, tras las
liquidaciones del ejercicio, genera el derecho a su recuperacién en los cinco afos siguientes por el resto
financiado, reconociéndose un tipo de interés en condiciones equivalentes a las de mercado. El importe
de esta financiacion ha sido registrado en largo plazo y en corto plazo de acuerdo con el plazo estimado
de recuperacion.

Durante el mes de diciembre de 2017 se procedié a la cesién irrevocable sin recurso del déficit del
ejercicio 2014, cuyo importe nominal era 315 millones de euros, y de los desajustes temporales de los
ejercicios 2015 y 2016 (40 millones de euros) a diversas entidades financieras transmitiéndose todos los
riesgos y derechos asociados, por lo que se dio de baja la totalidad de los saldos en balance en la fecha
de la cesion.

En el apartado “Financiacién del déficit de ingresos sistema eléctrico” se incluyen los desajustes
temporales producidos entre los ingresos y los costes del sistema eléctrico financiados por Naturgy
conforme a la Ley 24/2013, de 26 de diciembre por importe de 95 millones de euros (91 millones de
euros a 31 de diciembre de 2017) y que generan el derecho a su recuperacion en los cinco afios
siguientes reconociéndose un tipo de interés en condiciones equivalentes a las de mercado. El importe
de esta financiacién ha sido registrado en su totalidad a corto plazo por entender que se trata de un
desajuste temporal que sera recuperado a través de las liquidaciones del sistema en el plazo de un afo.

En el apartado “Créditos comerciales” se incluyen, principalmente, créditos por la venta de instalaciones
de gas y electricidad. Los tipos de interés correspondientes (entre 5% y 11% para créditos entre 1 a 5
anos) se ajustan a los tipos de interés del mercado para préstamos de dicha clase y duracién.

En el apartado “Fianzas y depdésitos” se incluyen fundamentalmente los importes depositados en las
Administraciones Publicas competentes, de acuerdo con la legislacion que asi lo establece, por las
fianzas y depdsitos recibidos de los clientes en el momento de la contratacion como garantia del
suministro de electricidad y gas natural (Nota 19).

En el apartado “Otros créditos”, se incluye basicamente:

— un crédito de 145 millones de euros (174 millones de euros a 31 de diciembre de 2017) por la
financiacion a ContourGlobal La Rioja, S.L., por la venta de la central de ciclo combinado de Arrubal
(La Rioja) que se produjo en fecha 28 de julio de 2011, de los cuales 22 millones de euros estan
clasificados en el activo corriente (21 millones de euros en 2017). Este crédito estd garantizado por
las acciones de esta compania y por sus activos, devenga un interés anual de mercado y tiene
vencimiento en 2021.

— el valor de las concesiones de generacion en Costa Rica que se consideran créditos, de acuerdo con
la CINIIF 12 “Acuerdos de concesion de servicios” (Nota 3.4.3.b y Nota 32) por importe de 224
millones de euros (229 millones de euros a 31 de diciembre de 2017), de los cuales 16 millones de
euros estan clasificados en el activo corriente (13 millones de euros en 2017). Estos créditos se
clasifican en este epigrafe por tratarse de un derecho incondicional a recibir efectivo con importes
fijos o determinables.
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Derivados

Las variables en las que se basan la valoracién de los derivados recogidos en este epigrafe son
observables en un mercado activo (Nivel 2).

En la Nota 18 se recoge el detalle de los instrumentos financieros derivados.
Nota 10. Otros activos no corrientes y deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

El detalle de los epigrafes “Otros activos no corrientes” y “Deudores comerciales y otras cuentas a
cobrar”, a 31 de diciembre de 2018 y 2017, clasificados por naturaleza y categoria es el siguiente:

VR con cambios en Total
A 31 diciembre 2018 Otro resultado global Coste amortizado
Derivados (Nota 18) 162 - 162
Otros activos - 172 172
Otros activos no corrientes 162 172 334
Derivados (Nota 18) 45 - 45
Otros activos - 5.089 5.089
cuentas a cobrar corfiontes 4 5.089 5.134
Total 207 5.261 5.468

VR con cambios en Total
A 31 diciembre 2017 Otro resultado global Coste amortizado
Derivados (Nota 18) - - -
Otros activos - 96 96
Otros activos no corrientes - 96 96
Derivados (Nota 18) 38 - 38
Otros activos - 4.956 4.956
Cuentas a cobrar corrientes. 3 4.956 4.004
Total 38 5.052 5.090

La clasificacion de los activos financieros registrados a valor razonable a 31 de diciembre de 2018 y a 31
de diciembre de 2017, es la siguiente:

31 de diciembre de 2018 31 de diciembre de 2017

Nivel 1 (precio Nivel 2 Nivel 3 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
cotizacion en (variables  (variables no (precio cotizacion en  (variables (variables no

Activos financieros mercados activos) observables) observables) Total mercados activos) observables) observables) Total

Valor razonable con cambios en

Otro resultado global 207 - 207 - 38 - 38
Valor razonable con cambios a i ) ) ) )
resultados

Total - 207 - 207 - 38 - 38

Valor razonable con cambios en Otro resultado global

En activos financieros derivados no corrientes a valor razonable con cambios en Otro resultado global se
incluye el valor a mercado de dos contratos celebrados entre las sociedad australiana del grupo
Crookwell Developement Pty Ltd (Crookwell) y la distribuidora ActewAGL (ACT) y la sociedad australiana
del grupo Berrybank Developement Pty Ltd (Berrybank) y el Estado de Victoria (Australia), por los que las
sociedades Crookwell y Berrybank se compromete a vender en el mercado, a precio spot, la produccién
de las plantas de su propiedad y a liquidar con ACT vy el estado de Victoria las diferencia entre el precio
de cada entrega y un precio fijo para un determinado volumen de MW. Ambos contratos cubren el precio
de venta de la produccién de las plantas por un periodo de 20 afios para el primero y de 15 afios para el
segundo, y ambos se han contabilizado como un instrumento financiero de cobertura de flujo de efectivo.
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Coste amortizado

A 31.12.18 A 31.12.17

Deudores ingresos por servicios de capacidad 146 85
Otros créditos 26 11
Otros activos no corrientes 172 96
Clientes 5.187 4.910
Cuentas a cobrar de empresas vinculadas (Nota 33) 17 87
Provisién por deterioro por pérdidas crediticias de deudores (789) (650)
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 4.415 4.347
Administraciones publicas 113 71
Pagos anticipados 85 81
Deudores varios 291 279
Otros deudores 489 431
Activo por impuesto corriente 185 178
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar corrientes 5.089 4.956
Otros activos no corrientes y deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 5.261 5.052

El valor razonable y el valor contable de estos activos no difieren de forma significativa.

En el apartado “Deudores ingresos por servicios de capacidad” se recogen los ingresos pendientes de
facturar reconocidos por la linealizacién en el periodo de vigencia de los contratos de prestacién de
servicios por la cesion de capacidad de generacion eléctrica con la Comisién Federal de Electricidad de
Meéxico (Nota 3.4.20.f).

Con carécter general, las facturaciones pendientes de cobro no devengan intereses, estando establecido
su vencimiento en un periodo medio de 21 dias.

A 31 de diciembre de 2018, los saldos acumulados por las ventas de electricidad y gas pendientes de
facturar se incluyen el epigrafe de “Clientes” y ascienden a 1.748 millones de euros (1.724 millones de
euros a 31 de diciembre de 2017).

El movimiento de la provisién por deterioro por pérdidas crediticias de deudores es el siguiente:

2018 2017
A 31 de diciembre (650) (676)
Primera aplicacion NIIF 9 (Nota 3.2) (101) -
A 1 de enero (751) (676)
Dotacién de deterioro por pérdidas crediticias (179) (155)
Bajas 136 123
Diferencias de conversién 5 14
Traspasos y otros (1) - 44
A 31 de diciembre (789) (650)

(1) En 2017 incluye principalmente los traspasos a “Activos no corrientes mantenidos para la venta” a la fecha en la que se aplica
esta clasificacion (Nota 11).

Nota 11. Activos no corrientes y grupos enajenables de elementos mantenidos para la venta y
actividades interrumpidas

A 31 de diciembre de 2018 los activos no corrientes mantenidos para la venta corresponden al negocio
de generacién eléctrica en Kenia y de distribucién de electricidad en Moldavia.

A 31 de diciembre de 2017 estaban registradas como activos no corrientes mantenidos para la venta los
negocios de distribucion y comercializacion de gas en ltalia, de distribucién de gas en Colombia,
generacion eléctrica en Kenia y de distribucion de electricidad en Moldavia que se han vendido durante
el ejercicio 2018.

Con fechas 1 y 22 de febrero de 2018, tras la aprobacién de las autoridades de competencia, se
completé la venta de las sociedades de distribucién y comercializacién de gas en ltalia a las companias
2i Rete Gas y Edison respectivamente. Adicionalmente, el 18 de abril de 2018 se completé la cesién del
contrato de suministro de gas. El precio de venta total asciende a 766 millones de euros, generando una
plusvalia de 188 millones de euros después de impuestos.

El 17 de noviembre de 2017 Naturgy llegd a un acuerdo vinculante con Brookfield Infraestructure para la
venta de su participacion del 59,1% en Gas Natural S.A. ESP, empresa colombiana dedicada a la
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distribucion y comercializacién minorista de gas, por un importe de 1.678.927 millones de pesos
colombianos (468 millones de euros). La transaccion se estructuré en dos fases, la primera de las cuales
se completd en diciembre de 2017 mediante sucesivas operaciones de venta en la bolsa colombiana.
Tras dicha fase, el porcentaje de Naturgy se redujo al 41,9% y se produjo la pérdida de control sobre
Gas Natural S.A. ESP que paso a registrarse por el método de la participacién. Con fecha 28 de mayo de
2018 finalizé el plazo de aceptacién de la oferta publica de adquisicion sobre Gas Natural S.A. ESP
completandose asi la venta del 41,9% pendiente del negocio de distribucion gas Colombia por 334
millones de euros liquidandose el 1 de junio de 2018, importe que equivale a su valor contable neto de
los dividendos percibidos, por lo que no se ha producido ningln impacto en la Cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada.

El 27 de junio de 2018 Naturgy alcanzé un pre-acuerdo para la venta de su 70% en Kangra Coal
Proprietary Limited (negocio de mineria en Sudafrica) a Menar Holding. El cierre de la operacion se ha
producido en el mes de diciembre de 2018. La transaccidn representa un equity value de 28 millones de
doélares por el 70% de las acciones de Naturgy. La firma de la transaccion estaba sujeta al cumplimiento
de los plazos y procedimientos establecidos en el acuerdo de accionistas de Kangra, y la finalizacién de
la transaccion a las aprobaciones reglamentarias necesarias y la autorizacion de competencia. En mayo
de 2018, dado que la venta de este negocio era altamente probable, se procedié a considerar estos
activos como activos no corrientes mantenidos para la venta. A dicha fecha, para la estimacion del valor
razonable menos los costes de venta que requiere la NIIF 5 se realizd una valoracion de Nivel 3 tomando
en consideracion el precio de las ofertas de venta recibidas menos los costes de venta. Dado que, de
manera previa, en marzo de 2018 se habia anticipado un deterioro de 140 millones de euros el resultado
de la desvalorizacion del valor neto contable de la inversién resultante por importe de 141 millones de
euros no tuvo impacto adicional significativo al igual que la venta final de la sociedad.

Asimismo, el 27 de junio de 2018, Naturgy también ha alcanzado un acuerdo con AEP Energy Africa
Limited para la venta del 100% de su participacién accionarial en Iberafrica Power Limited, en Kenia. La
transaccion representa un valor total (enterprise value) de 62 millones de délares. Tras las aprobaciones
regulatorias y de competencia la ejecucién de la transaccién esta prevista durante el primer trimestre de
2019. Esta inversiéon ya habia sido considerada como mantenida para la venta a 31 de diciembre de
2017. El valor razonable se determind en base al precio de venta menos los costes de venta. Para la
estimacioén del valor razonable menos los costes de venta que requiere la NIIF 5 se ha actualizado la
valoracion de Nivel 3 tomando en consideracion el precio de las ofertas de venta recibidas menos los
costes de venta, resultando una desvalorizacion del valor neto contable de la inversion por importe de 7
millones de euros que se incorpora en el Resultado después de impuestos de las actividades
interrumpidas.

Finalmente, a raiz de la revision estratégica de sus negocios y posicionamiento en distintos paises,
Naturgy decidi6 llevar a cabo un proceso competitivo de venta para el negocio de distribucién eléctrica
en Moldavia, negocio que fue considerado como mantenido para la venta a 31 de diciembre de 2017. La
venta de Moldavia se ha retrasado por causas ajenas al control de Naturgy, el compromiso de venta de
la participacion se mantiene firme por lo que tal como indica la NIIF 5 (parrafo 9) a 31 de diciembre de
2018 se mantiene como mantenida para la venta. Para la estimaciéon del valor razonable menos los
costes de venta que requiere la NIIF 5 se ha actualizado la valoracién de Nivel 3 tomando en
consideracion variables de mercado asi como la evolucién del proceso de venta, resultando una
desvalorizaciéon del valor neto contable de la inversiéon por importe de 73 millones de euros que se
incorpora en el Resultado después de impuestos de las actividades interrumpidas del ejercicio 2018.

Dado que Naturgy ha vendido o tiene el compromiso firme de vender dichos activos que estan
claramente identificados, el proceso esta en curso y se considera que su venta es altamente probable o
ya se ha completado la venta, los saldos contables de estos activos y pasivos se traspasaron al epigrafe
de “Activos no corrientes mantenidos para la venta” y “Pasivos vinculados con activos no corrientes
mantenidos para la venta”, en aplicacion de la NIIF 5 “Activos no corrientes mantenidos para la venta y
actividades interrumpidas”. Adicionalmente, se consideré que se trataba de operaciones interrumpidas al
ser unos componentes clasificados como mantenido para la venta que representan una linea de negocio
0 una area geografica de la explotacion significativa y separada del resto, por lo que todos los ingresos y
gastos correspondientes a estos negocios de los ejercicios 2018 y 2017 se presentan en el epigrafe
“Resultados del ejercicio procedentes de operaciones interrumpidas después de impuestos”.
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El desglose por naturaleza de los activos clasificados como mantenidos para la venta y de los pasivos
vinculados, a 31 de diciembre de 2018 y 2017, es el siguiente:

Distribucion eléctrica Electricidad Internacional

e Moldavia Kenia Total
Inmovilizado intangible 1 - 1
Inmovilizado material 64 41 105
Inversiones contabilizadas por el método de la participacion - - -
Activos financieros no corrientes 1 - 1
Activo por impuesto diferido 1 - 1
ACTIVO NO CORRIENTE 67 Lyl 108
Existencias - 8 8
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 35 10 45
Otros activos financieros corrientes - - R
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 41 - 41
ACTIVO CORRIENTE 76 18 94
TOTAL ACTIVO 143 59 202
Subvenciones 9 - 9
Provisiones no corrientes 1 - 1
Pasivos financieros no corrientes - - -
Pasivo por impuesto diferido 1 9 10
Otros pasivos no corrientes - - -
PASIVO NO CORRIENTE 1 9 20
Pasivos financieros corrientes 3 30 33
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 33 2 35
Otros pasivos corrientes - 5 5
PASIVO CORRIENTE 36 37 73
TOTAL PASIVO 47 46 93
2017 Distribuc_i()n Distribuciér_i Di:ltgicli:(c::i:n comerc(:;iI:Isizacién IEtI::r::g:gzgl Total
gas ltalia  gas Colombia Moldavia Italia Kenia

Inmovilizado intangible 597 - 6 35 - 638
Inmovilizado material 26 - 116 3 43 188
r;igsi;?e?c?gncontabilizadas por el método de la : 307 ) ) . 397
Activos financieros no corrientes 2 - 15 1 - 18
Activo por impuesto diferido 25 - - 6 - 31
ACTIVO NO CORRIENTE 650 327 137 45 43 1.202
Existencias 1 - - 31 8 40
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 60 - 51 175 15 301
Otros activos financieros corrientes 1 - - 2 - 3
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 86 - 49 1 - 136
ACTIVO CORRIENTE 148 - 100 209 23 480
TOTAL ACTIVO 798 327 237 254 66 1.682
Subvenciones - - 9 - _ 9
Provisiones no corrientes 6 - - 2 - 8
Pasivos financieros no corrientes 44 - 3 - - 47
Pasivo por impuesto diferido 20 - 2 - 9 31
Otros pasivos no corrientes - - - 19 - 19
PASIVO NO CORRIENTE 70 - 14 21 9 114
Pasivos financieros corrientes 219 - 3 69 37 328
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 40 - 29 90 4 163
Otros pasivos corrientes 11 - - - 5 16
PASIVO CORRIENTE 270 - 32 159 46 507
TOTAL PASIVO 340 - 46 180 55 621

Los desgloses por naturaleza del epigrafe
impuestos”

interrumpidas después de

“Resultados del

de la Cuenta de

correspondientes 2018 y 2017, son los siguientes:

ejercicio procedentes de
pérdidas y ganancias

operaciones
consolidada,
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Distribucion Distribucion

Gas

Electricidad

Mineria

Distribucion gas eléctrica comercial. Internacional
2018 gas ltalia Colombia Moldavia Italia Kenia Sudafrica Total
Importe neto de la cifra de negocio 7 237 36 17 41 338
Aprovisionamientos R (198) (30) ) (1) (256)
Otros ingresos de explotacion 2 1 1 1 - 5
Gastos de personal 1) @) @) N (11) (22)
Otros gastos de explotacion ©) (13) 1) (4) (8) (29)
Imputacién de subvenciones de inmovilizado
y otras _ _ - -
RESULTADO BRUTO DE EXPLOTACION 5 - 20 4 6 1 36
Amortizacién de inmovilizado R R (13) (13)
Deterioro pérdidas crediticias _ _ 1) - 1)
Otros resultados (1) 58 (73) 130 7 (141) (33)
RESULTADO DE EXPLOTACION 63 - (53) 133 (1) (153) (11)
Ingresos financieros R 1 1 2
Gastos financieros _ 1) @) 1) @)
Diferencias de cambio R R - - -
RESULTADO FINANCIERO - - - - 2 - 2
Resultado por puestas en participacion R 7 R R 7
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 63 7 (53) 133 3) (153) (6)
Impuesto sobre beneficios (1) 3 (1) (2) 3 4
RESULTADO DESPUES DE IMPUESTOS
DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS 62 7 (56) 132 (5) (150) (10)
Atribuible:
Sociedad dominante 62 7 (56) 132 (4) (110) 31
Participaciones no dominantes - - () (40) (41)

(1) En Distribucién gas ltalia y Comercializacién gas ltalia incluye Ia plusvalia por la venta de la participacion. En Distribucion
Electricidad Moldavia, Electricidad Internacional Kenia y Mineria Sudafrica incluye la desvalorizacion del importe en libros de la
inversion para medirla al valor razonable menos costes de venta.

Distribucion Distribucion Gas  Electricidad

Distribucion gas eléctrica comercial. Internacional Mineria
2017 gas ltalia Colombia Moldavia Italia Kenia Sudafrica Total
Importe neto de la cifra de negocio 85 745 203 140 53 99 1.325
Aprovisionamientos 1) (511) (162) (91) (25) (51) (841)
Otros ingresos de explotacion 36 11 R 4 1 1 53
Gastos de personal (12) (14) @) (6) @) (15) (56)
Otros gastos de explotacion (49) (89) (16) (25) (8) (22) (209)
Imputacién de subvenciones de inmovilizado
y otras - - -
RESULTADO BRUTO DE EXPLOTACION 59 142 18 22 19 12 272
Amortizacién de inmovilizado (18) (13) (6) (1) (8) (27) (73)
Deterioro pérdidas crediticias _ 3) _ (10) 1) (14)
Otros resultados (1) 350 _ (24) 326
RESULTADO DE EXPLOTACION 41 476 12 11 (13) (16) 511
Ingresos financieros 1 18 5 24
Gastos financieros 3) (13) 1) (4) (1 (22)
Diferencias de cambio _ (1) (1)
RESULTADO FINANCIERO (2) 5 3 - 4) (1) 1
Resultado por puestas en participacion R R -
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 39 481 15 11 (17) (17) 512
Impuesto sobre beneficios 9) (51) (3) (4) (2) 5 (64)
RESULTADO DESPUES DE IMPUESTOS
DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS 30 430 12 7 (19) (12) 448
Atribuible:
Sociedad dominante 30 393 12 7 (14) (8) 420
Participaciones no dominantes 37 (5) (4) 28

(1) En Distribucién gas Colombia incluye la plusvalia por la venta de la part|0|pa0|on y el |mpacto de la valoracién a valor razonable

de la participacién restante. En Electricidad Internacional Kenia incluye la desvalorizacién del importe en libros de la inversion para
medirla al valor razonable menos costes de venta.
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El desglose del Resultado global total de esta actividad en los ejercicios terminados el 31 de diciembre
de 2018 y 31 de diciembre de 2017, es el siguiente:

Distribucion Distribucion Gas Electricidad
Distribucion gas eléctrica comercializacion Internacional Mineria
2018 gas ltalia Colombia Moldavia Italia Kenia  Sudafrica  Total
Resultado consolidado del ejercicio 62 7 132 (5) (150) (10)
Otro resultado global reconocido
directamente en Patrimonio Neto:
Activos financieros a valor razonable } } : } (18) (18)
con cambio en otro resultado global
Diferencias de conversion - - - - (8) 1
Transferencia a la cuenta de Pérdidas y
Ganancias:
Diferencias de conversion - - - - 50 50
Resultado global total del ejercicio 62 7 132 (5) (126) 23
Distribucion Distribucion Gas Electricidad L
Distribucion gas eléctrica comercializaciéon Internacional Mineria
2017 gas ltalia Colombia Moldavia Italia Kenia Sudafrica Total
Resultado consolidado del ejercicio 30 430 12 7 (19) (12) 448
Otro resultado global reconocido
directamente en Patrimonio Neto:
Diferencias de conversién - (13) (6) - Q) (12) (39
Transferencia a la cuenta de Pérdidas y
Ganancias:
Diferencias de conversion - 13 - - - R 13
Resultado global total del ejercicio 30 430 6 7 (23) (24) 426

Los flujos de efectivo de las operaciones interrumpidas incluidas en el Estado de Flujos de Efectivo

consolidado son:

2018 Distribucion Distribucién Electricidad

Flujos de efectivo de las Distribucion gas eléctrica Gas comerc. Internacional Mineria

actividades de: gas ltalia Colombia Moldavia Italia Kenia Sudafrica Total
Explotacion (14) - 62 (6) 8 4 54
Inversion (1) - (19) - - (1) (21)
Financiacion - - (51) 10 (8) - (49)

2017 Distribucion Distribucién Electricidad

Flujos de efectivo de las Distribucion gas eléctrica Gas comerc. Internacional Mineria

actividades de: gas ltalia Colombia Moldavia Italia Kenia Sudafrica Total
Explotacion 42 88 53 13 8 11 215
Inversion (28) (23) (15) (3) (1) (3) (73)
Financiacién - (75) (17) (10) (7) - (109)

Las transacciones entre las sociedades que integran los negocios que se han interrumpido con el resto
de sociedades del grupo no son significativas. En consecuencia, los flujos de efectivo intragrupo con la
linea de negocio interrumpida, no son significativos.

Nota 12. Existencias

El desglose de las existencias es el siguiente:

A 31.12.18 A 31.12.17
Gas natural y gas natural licuado 498 388
Carbén y fuel-oil 53 62
Combustible nuclear 56 57
Derechos de emision de CO2 147 68
Materiales y otras existencias 96 145
Total 850 720
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Naturgy mantiene a 31 de diciembre de 2018 unos compromisos de adquisiciébn de existencias por
importe de 34 millones de euros (36 millones de euros a 31 de diciembre de 2017), que corresponden a
combustible nuclear (35 millones de euros a 31 de diciembre de 2017). A 31 de diciembre de 2017 habia
también 1 millén de euros ligados al CO:.

Las existencias de gas incluyen basicamente las existencias en los almacenamientos subterraneos, en
transito maritimo, en plantas y en gasoductos.

En 2018 incluye deterioros de existencias por importe de 63 millones de euros (Nota 5).

Nota 13. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

El detalle del epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” es el siguiente:

A 31.12.18 A 31.12.17

Tesoreria 1.469 1.946
Otros activos liquidos equivalentes (Espafa y Resto de Europa) 161 1.192
Otros activos liquidos equivalentes (Internacional) 86 87
Total 1.716 3.225

Las inversiones en “Otros activos liquidos equivalentes” vencen en un plazo inferior a 3 meses y
devengan un tipo de interés efectivo ponderado de 0,78% a 31 de diciembre de 2018 (1,64% a 31 de
diciembre de 2017).

A 31 de diciembre de 2018 y 2017 no existen colocaciones en deuda soberana ni existen restricciones
por importe significativo a la disposicién de efectivo.

Todas las inversiones en “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” se valoran a coste amortizado.
Nota 14. Patrimonio

Los principales componentes del Patrimonio se detallan en los siguientes apartados:

Capital social y Prima de emision

Las variaciones durante los ejercicios 2018 y 2017 del niumero de acciones y las cuentas de Capital
social y Prima de emisién han sido las siguientes:

Numero de acciones Capital social Prima de emision Total
A 1 de enero de 2017 1.000.689.341 1.001 3.808 4.809
Variaciones - - - -
A 31 de diciembre de 2017 1.000.689.341 1.001 3.808 4.809
Variaciones - - - -
A 31 de diciembre de 2018 1.000.689.341 1.001 3.808 4.809

Todas las acciones emitidas estan totalmente desembolsadas y con los mismos derechos politicos y
econdmicos.

El Consejo de Administracién de la Sociedad, con facultad de sustitucién en la Comisiéon Ejecutiva, y
durante un plazo maximo de cinco anos a partir del 20 de abril de 2017, esta facultado para aumentar el
capital social en la cantidad de 500.344.670 euros, mediante desembolso dinerario, en una o varias
veces, en la oportunidad y cuantia que el mismo decida, emitiendo acciones ordinarias, privilegiadas o
rescatables, con voto o sin voto, con prima o sin prima, sin necesidad de nueva autorizacién de la Junta
General, con la posibilidad de acordar en su caso la exclusioén, total o parcial, del derecho de suscripcién
preferente hasta el limite del 20% del capital social en el momento de la presente autorizacion, asi como
para modificar los articulos de los Estatutos Sociales que sea preciso por el aumento o aumentos de
capital que realice en virtud de la indicada autorizacion, con prevision de suscripcion incompleta, todo
ello de conformidad con lo establecido en el articulo 297.1.b) de la Ley de Sociedades de Capital.
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La Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacién del saldo de la “Prima de emisidén”
para ampliar capital y no establece restriccién especifica alguna en cuanto a la disponibilidad de dicho
saldo.

Las participaciones mas relevantes en el capital social de Naturgy Energy Group, S.A. a 31 de diciembre
de 2018, de acuerdo a la informacion publica disponible o a la comunicacién realizada a la propia
Sociedad, son las siguientes:

Participacion en el capital social %

2018 2017
- Fundacion Bancaria Caixa d'Estalvis i Pensions de Barcelona,“la Caixa” (1) 25,6 24,4
- Repsol, S.A. - 20,1
- Global Infrastructure Partners 11l (2) 20,0 20,0
- Rioja Bidco Shareholdings, S.L.U. (3) 20,1 -
- Sonatrach 3,9 4,0

(1) 20,4% de participacion directa a través de Criteria Caixa S.A.U. y un 5,2% de participacioén indirecta (5,0% a través de Energia
Boreal 2018, S.A. y un 0,2% de otras)

(2) Global Infrastructure Partners lll, cuyo gestor de inversion es Global Infrastructure Management LLC, ostenta indirectamente su
participacion a través de GIP Ill Canary 1, S.a.r.l.

(3) Sociedad controlada por fondos asesorados por CVC.

El 22 de febrero de 2018 Repsol, S.A. alcanzé un acuerdo con Rioja Bidco Shareholdings, S.L.U., una
sociedad controlada por fondos asesorados por CVC, para la venta del 20,072% del capital de Naturgy
Energy Group, S.A. El 18 de mayo de 2018 se completé la transaccién dejando de ser Repsol, S.A.
titular de las acciones de dicha sociedad.

La totalidad de las acciones de Naturgy Energy Group, S.A. estan admitidas a cotizacién en las cuatro
Bolsas Oficiales espafiolas, cotizan en el mercado continuo y forman parte del lbex35.

La cotizacién al fin del ejercicio 2018 de las acciones de Naturgy Energy Group, S.A. se situ6 en 22,26
euros (19,25 euros a 31 de diciembre de 2017).

Reservas y ganancias acumuladas

El epigrafe de Reservas incluye las siguientes reservas:

2018 2017

Reserva legal 200 200
Reserva estatutaria 100 100
Reserva por fondo de comercio 109 191
Otras reservas y ganancias acumuladas 10.881 9.413
Reserva voluntaria Naturgy Energy Group, S.A. 7.305 7.200

Otras reservas y ganancias acumuladas 3.576 2.213
11.290 9.904

La Junta general ordinaria de accionistas de 27 de junio de 2018 acord6 el traspaso a la cuenta de
reservas voluntarias la cantidad de 82 millones de euros proveniente de la cuenta de reserva de fondo
de comercio.

Reserva legal

Por lo dispuesto en la Ley de Sociedades de Capital debe destinarse una cifra igual al 10% de los
beneficios a dicha reserva hasta que represente, como minimo, el 20% del capital social. La reserva
legal puede utilizarse para aumentar el capital en la parte que supere el 10% del capital ya aumentado.

Salvo para la finalidad mencionada, y siempre que no supere el 20% del capital social, la reserva legal
Unicamente puede utilizarse para compensar pérdidas y siempre que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin.
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Reserva estatutaria

En virtud de los Estatutos Sociales de Naturgy Energy Group, S.A., el 2% del beneficio neto del ejercicio
debe asignarse a la reserva estatutaria hasta que ésta alcance, al menos, el 10% del capital social.

Reserva por fondo de comercio

La Ley 22/2015, de Auditoria de Cuentas eliminé la obligacién de dotar anualmente la reserva
indisponible por lo menos por una cifra que represente el 5% del importe del fondos de comercio que
aparezca en el activo del Balance de situacion, estableciendo que en los ejercicio iniciados a partir del 1
de enero de 2016, la reserva por fondo de comercio se reclasificard a reservas voluntarias de la sociedad
y seré disponible en el importe que supere el fondo de comercio contabilizado en el activo del Balance de
la sociedad dominante.

Otras reservas y ganancias acumuladas

Corresponde basicamente a reservas voluntarias por beneficios no distribuidos.
Remuneraciones basadas en acciones

En el marco del nuevo Plan Estratégico 2018-2022 el Consejo de Administracion aprobé en su sesién de
31 de julio un plan de incentivo variable a largo plazo (ILP) en el que participan el Presidente Ejecutivo y
otros 25 directivos, cuyas principales caracteristicas son las siguientes:

- El incentivo abarca el periodo del Plan estratégico 2018-2022, venciendo ordinariamente en julio
de 2023 y esta directamente relacionado con la rentabilidad total obtenida por los accionistas de
Naturgy Energy Group S.A. en el periodo de referencia.

- Se instrumenta mediante la adquisicion de 8.639.595 acciones de Naturgy Energy Group, S.A. a
un precio medio de 23,15 euros (ver apartado Acciones Propias), a través de una sociedad
participada al 100%. Se le ha dotado de recursos (200 millones de euros), a través de una
aportacion de fondos propios realizada por Naturgy Energy Group, S.A. (100 millones de euros) y
financiacion bancaria externa (100 millones de euros), con los cuales ha adquirido las
mencionadas acciones.

- Al final del plan esta sociedad obtendrd un resultado derivado del cobro de los dividendos
atribuidos a sus acciones, variacion de la cotizacién de las acciones y otros ingresos y gastos,
principalmente financieros. En ese momento vendera las acciones necesarias para devolver todos
los recursos recibidos para la adquisicién de las acciones, y después de saldar sus obligaciones
distribuira entre sus participes, en forma de acciones, el excedente si lo hubiera.

- Solo se percibird dicho excedente si se hubiese superado un umbral minimo de rentabilidad que
implica una cotizacion de 19,15 euros en el momento de vencimiento del ILP y asumiendo que se
reparten todos los dividendos previstos en el Plan Estratégico 2018-2022.

- En caso de abandonar la Compania los beneficiarios sélo tendran, en determinados supuestos,
derecho al incentivo que finalmente resulte en la parte proporcional de su permanencia respecto
de la duracion del plan.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio concedidos se ha determinado a la fecha de su
concesion utilizando un modelo de valoracion de simulaciones de Monte Carlo con las siguientes
hipétesis:

Precio de la accién a la fecha de concesién (euro/accion) 23,15
Volatilidad esperada del precio de la accion (1) 17,73%
Vida del plan (afos) 5
Dividendos esperados 6,26%
Tipo de interés libre de riesgo 0,34%

(1) La volatilidad esperada se ha determinado en base a la volatilidad histérica del precio diario de las acciones del dltimo afio.

Como consecuencia de la periodificacion de la estimacién del valor razonable de los instrumentos de
patrimonio concedidos durante el periodo de vigencia del plan, se ha registrado en la Cuenta de pérdidas
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y ganancias consolidada del ejercicio 2018 en el epigrafe de “Gastos de Personal” un importe de 4,5
millones de euros con abono al epigrafe de “Reservas” del Balance de Situacién consolidado a 31 de
diciembre de 2018.

Acciones propias

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2018 y 2017 con acciones propias de Naturgy Energy
Group, S.A. han sido los siguientes:

Numero de acciones  Importe (millones de euros) % Capital
A 1 de enero de 2017 750.545 13 0,1
Adquisiciones 7.623.586 147 0,8
Entrega empleados (336.625) (7) (0,1)
Enajenaciones (8.037.506) (153) (0,8)
A 31 de diciembre de 2017 - - -
Adquisiciones 10.782.040 227 1,0
Adquisiciones cobertura ILP 8.639.595 200 0,9
Entrega empleados (354.422) (7) -
Enajenaciones (5.029.881) (99) (0,5)
A 31 de diciembre de 2018 14.037.332 321 1,4

La Junta General de Accionistas de 14 de mayo de 2015 autorizé al Consejo de Administracién para que,
en un plazo no superior a los cinco afnos, pueda adquirir a titulo oneroso, en una o varias veces, hasta un
maximo del 10% del capital social o la cifra maxima que resulte de aplicacion conforme a la normativa
vigente en el momento de adquisicion, acciones de la Sociedad que estén totalmente desembolsadas,
sin que nunca el valor nominal de las acciones adquiridas directa o indirectamente, sumandose al de las
que ya posean la Sociedad y sus filiales supere el 10% del capital suscrito, o cualquier otro que
legalmente se establezca.

El precio minimo y maximo de adquisicion sera el de cotizacién en el Mercado Continuo de las Bolsas de
Valores espafiolas con una oscilaciéon en mas o en menos de un 5%.

En ejecucion de los acuerdos adoptados por la Junta General de Accionistas de Naturgy Energy Group,
S.A. celebrada el 20 de abril de 2017, dentro del Plan de Adquisicién de Acciones 2017-2018-2019, se
han puesto en marcha los correspondientes a los ejercicios 2017 y 2018 dirigidos a empleados de
Naturgy en Esparfia que voluntriamente decidan acogerse al mismo. El Plan permite a sus participantes
recibir parte de su retribucion en acciones de Naturgy Energy Group, S.A. con un limite maximo anual de
12.000 euros. Durante el ejercicio 2018 se han adquirido 354.422 acciones propias por un importe de 7
millones de euros para su entrega a los participantes de dicho Plan (336.625 acciones propias por
importe de 7 millones de euros en el ejercicio 2017).

En el ejercicio 2018 los resultados obtenidos en las transacciones con acciones propias de Naturgy
ascienden a una pérdida de 0,4 millones de euros, que se registraron en el epigrafe “Otras reservas” (un
beneficio de 0,5 millones de euros en el ejercicio 2017).

Durante el ejercicio 2018 Naturgy ha adquirido 8.639.595 acciones propias a un precio medio de 23,15
euros por accién por un importe total de 200 millones de euros cuyo objetivo es la cobertura de la
potencial entrega de acciones derivada del incremento del valor de las acciones correspondientes al plan
de incentivo variable a largo plazo (ver apartado de Remuneraciones basadas en acciones de esta
Nota).

En el marco del Plan Estratégico 2018-2022, el Consejo de Administracién de Naturgy Energy Group,
S.A. aprob6 un programa de recompra de acciones propias, publicado el 6 de diciembre de 2018, con
una inversion maxima de 400 millones de euros hasta el 30 de junio de 2019, representativas de
aproximadamente el 1,8% del capital social y que podran ser amortizadas si asi lo decide la Junta
General Ordinaria de Accionistas a celebrar durante el primer semestre de 2019. A 31 de diciembre de
2018 se habian adquirido, en virtud de este programa, un total de 5.397.737 acciones propias a un precio
medio de 22,42 euros por accion, lo que representaba un coste total de 121 millones de euros.

El Consejo de Administracion de Naturgy Energy Group, S.A. acordd, en su reunion del 29 de enero de
2019, proponer a la Junta General de Accionistas una reduccion del capital social de Naturgy Energy
Group, S.A. en la cuantia que resulte de la suma de:
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a) 3 millones de euros, mediante la amortizacion de las 2.998.622 acciones propias, de un euro de
valor nominal cada una, que, a cierre de mercado del 6 de diciembre de 2018, habian sido
adquiridas.

b) el valor nominal agregado, hasta el maximo de 16 millones de euros, correspondiente a las
16.000.000 acciones adicionales, de un euro de valor nominal cada una, que, en su caso, sean
adquiridas para su amortizaciéon por la Sociedad en virtud del programa de recompra de acciones
propias, aprobado por la Sociedad al amparo del Reglamento (UE) n°® 596/2014 sobre abuso de
mercado y publicado como hecho relevante el 6 de diciembre de 2018.

Por otro lado, los movimientos habidos durante los ejercicios 2018 y 2017 con acciones propias de
Compania General de Electricidad, S.A. y en CGE Gas Natural, S.A. han sido los siguientes:

Importe en
Numero de acciones millones de euros
Compaiiia General de
Electricidad, S.A. CGE Gas Natural, S.A.

A 1 de enero de 2017 8.695.395 8.695.395 8
Adquisiciones 6.466.178 5.373.555 9
Enajenaciones y otros (8.695.395) (8.695.395) (8)

A 31 de diciembre de 2017 6.466.178 5.373.555 9
Adquisiciones 4.087.225 - 4
Enajenaciones y otros (6.466.178) (5.373.555) 9)

A 31 de diciembre de 2018 4.087.225 - 4

Las acciones registradas en 2016 fueron adquiridas tras la fusién por incorporacion de Compainia
General de Electricidad, S.A. en Gas Natural Chile, S.A. como consecuencia de la cual los accionistas de
ambas sociedades dispusieron de un derecho de retiro, por el cual pudieron vender sus acciones a la
sociedad. Este derecho fue ejercido por 44 accionistas titulares de 8.695.395 acciones de Companiia
General de Electricidad, S.A. equivalentes al 0,4% del capital.

Las acciones registradas en 2017 fueron adquiridas a accionistas que dispusieron de su derecho de
retiro tras la fusiones por incorporacion de Transet, S.A., Emel Norte, S.A. y Emelat Inversiones, S.A. en
Compania General de Electricidad en fecha 8 de febrero de 2017 y 27 de julio de 2017 y tras la fusién
por incorporacién de Gas Natural Chile, S.A. en CGE Gas Natural, S.A. el 31 de mayo de 2017.

Con fecha 30 de noviembre de 2017 se celebré Junta Extraordinaria de Accionistas de Compafia
General de Electricidad S.A. que aprobd la fusiéon por incorporacion de la sociedad con sus subsidiarias
CGE Distribucion S.A., Compania Nacional de Fuerza Eléctrica, S.A. y Empresa Eléctrica Atacama, S.A.
como consecuencia de la cual los accionistas de dichas sociedades dispusieron de un derecho de retiro,
por el cual pudieron vender sus acciones a la sociedad. Este derecho fue ejercido por 60 accionistas
titulares de 1.936.176 acciones del capital.

Con fecha 31 de mayo de 2018, se celebr6 Junta Extraordinaria de Accionistas, que aprob0 la fusién por
incorporaciéon de Empresa Eléctrica de Arica S.A., Empresa Eléctrica de Iquique S.A. y Empresa
Eléctrica de Antofagasta S.A. en Compania General de Electricidad S.A. como consecuencia de la cual
los accionistas de dichas sociedades dispusieron de un derecho de retiro, por el cual pudieron vender
sus acciones a la sociedad. Este derecho ha sido ejercido por 66 accionistas titulares de 2.151.049
acciones del capital.

Las acciones en autocartera como consecuencia del derecho de retiro deben ser enajenadas en el
mercado de valores en un plazo maximo de un afio, al final del cual, deben ser amortizadas si no se han
vendido. Durante el 2018 se disminuye de pleno derecho el capital por no haberse suscrito en plazo de
un afo desde su fecha de pago 6.466.178 acciones en cartera propia.
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Ganancias por accion

Las ganancias basicas por accién se calculan dividiendo el beneficio atribuible a Accionistas de la
Sociedad dominante entre el nUmero medio ponderado de las acciones ordinarias en circulacion durante
el ano:

A 31.12.18 A 31.12.17
Beneficio atribuible a accionistas de la Sociedad dominante (2.822) 1.360
Numero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion 997.663.816 1.000.478.210
Ganancias por accion de las actividades continuadas (en euros):
- Bésicas (2,86) 0,94
- Diluidas (2,86) 0,94
Ganancias por accion de las actividades interrumpidas (en euros):
- Bésicas 0,03 0,42
- Diluidas 0,03 0,42

El nimero medio ponderado de acciones ordinarias utilizado en el calculo de las ganancias por accién de
los ejercicios 2018 y 2017 es el siguiente:

2018 2017
Numero medio ponderado de acciones ordinarias 1.000.689.341 1.000.689.341
Numero medio ponderado de acciones propias (3.025.525) (211.131)
Numero medio ponderado de acciones en circulacion 997.663.816 1.000.478.210

Las ganancias basicas por accién coinciden con las diluidas, dado que no han existido instrumentos que
pudieran convertirse en acciones ordinarias durante dichos ejercicios y al cierre del ejercicio 2018 no se
cumplen las condiciones para considerar en el calculo de las ganancias diluidas las acciones
correspondientes al incentivo retributivo descrito en el apartado Remuneraciones basadas en acciones.

Dividendos

A continuacién se detallan los pagos de dividendos efectuados durante los ejercicios 2018 y 2017:

31.12.18 31.12.17
Zo so_bre Euro§ por Importe % so_bre Euro§'por Importe
ominal accion Nominal accion
Acciones ordinarias 140% 1,40 1.400 100% 1,00 1.001
Resto de acciones (sin voto, rescatables, etc.) - - - - - -
Dividendos totales pagados 140% 1,40 1.400 100% 1,00 1.001
a) Dividendos con cargo a resultados 140% 1,40 1.400 100% 1,00 1.001
b) Dividendos con cargo a reservas o prima de
emision . ) ) ) )

c) Dividendos en especie - - - - - R

Adicionalmente, el importe de dividendos pagados a participaciones no dominantes en el ejercicio 2018
asciende a 576 millones de euros (283 millones de euros en 2017). Ver el apartado “Participaciones no
dominantes” de esta Nota, con lo que los pagos por dividendos han ascendido a 1.976 millones de euros
(1.284 millones de euros en 2017).

Ejercicio 2018

La propuesta de aplicacion del resultado del ejercicio 2017 aprobada por la Junta General de Accionistas
celebrada el 27 de junio de 2018, incluyé el pago de un dividendo complementario 0,670 euros por
accién por un importe de total de 670 millones de euros, que fue pagado integramente en efectivo el 5 de
julio de 2018.

El Consejo de Administracién de Naturgy Energy Group, S.A. acordd, en su reunidén del 24 de julio de
2018, distribuir un dividendo a cuenta con cargo a los resultados del ejercicio 2018 de 0,28 euros por
accion, por un importe total de 280 millones de euros, pagado el dia 31 de julio de 2018.

Naturgy Energy Group, S.A. contaba, a la fecha de aprobacion del dividendo a cuenta, con la liquidez
necesaria para proceder a su pago de acuerdo con lo establecido en la Ley de Sociedades de Capital. El
estado contable de liquidez provisional formulado por los Administradores el 30 de junio de 2018 es el
siguiente:
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Resultado después de impuestos 5.597
Reservas a dotar -

Cantidad maxima distribuible 5.597
Prevision de pago del dividendo a cuenta 280
Liquidez de tesoreria 2.564
Lineas de crédito no dispuestas 6.555
Liquidez total 9.119

El Consejo de Administracion de Naturgy Energy Group, S.A. acordd, en su reunion del 31 de octubre de
2018, distribuir un dividendo a cuenta con cargo a los resultados del ejercicio 2018 de 0,45 euros pagado
el dia 27 de noviembre de 2018 a las acciones en circulaciéon a esta fecha por un importe de 450
millones de euros.

Naturgy Energy Group, S.A. contaba, a la fecha de aprobacion del dividendo a cuenta, con la liquidez
necesaria para proceder a su pago de acuerdo con lo establecido en la Ley de Sociedades de Capital. El
estado contable de liquidez provisional formulado por los Administradores el 30 de septiembre de 2018
es el siguiente:

Resultado después de impuestos 5.542

Reservas a dotar -

Cantidad maxima distribuible 5.542
Dividendo a cuenta resultado 2018 280
Prevision de pago del dividendo a cuenta 450
Liquidez de tesoreria 757
Lineas de crédito no dispuestas 6.551
Liquidez total 7.308

Con fecha 29 de enero de 2019, el Consejo de Administracién aprueba la propuesta que elevara a la
Junta General de Accionistas de distribucién del beneficio neto de la Sociedad correspondiente al
ejercicio 2018, que es la siguiente:

BASE DE REPARTO

Base de reparto ...........ccoeieeeeiiieee e 5.282

DISTRIBUCION:

A DIVIDENDO: cantidad, cuyo importe bruto agregado sera igual a la suma de las siguientes cantidades:

(i

(ii)

730 millones de euros correspondientes a los dos dividendos a cuenta del ejercicio 2018 abonados
por Naturgy Energy Group, S.A., equivalentes conjuntamente a 0,73 euros por accién por el numero
de acciones que no tenian la condicién de autocartera directa en las correspondientes fechas; y

La cantidad que resulte de multiplicar 0,57 euros por acciéon por el numero de acciones que no
tengan la condicién de autocartera directa en la fecha en que se determinen los titulares inscritos con
derecho a percibir el dividendo complementario.

El reparto del Dividendo Complementario se efectuara a través de las entidades participantes en la
Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacién y Liquidacion de Valores, S.A.U.
(Iberclear), facultandose a tal efecto al Consejo de Administracion, con expresa facultad de
sustitucién en el consejero o consejeros que estime pertinente, para que pueda realizar todas las
actuaciones necesarias o convenientes para llevar a cabo el reparto y, en particular, con caracter
indicativo y no limitativo, para que pueda (i) fijar la fecha en la que se determinen los titulares
inscritos con derecho a recibir el dividendo asi como la fecha de abono; (ii) determinar el importe
definitivo del Dividendo Complementario; y (iii) designar a la entidad que deba actuar como agente
de pago.
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A RESERVAS VOLUNTARIAS: Importe determinable que resultara de restar a la Base de reparto el
importe destinado a Dividendo.

Total diStribUIdO ..........cccoeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 5.282

Esta propuesta de aplicacion del resultado formulada por el Consejo de Administracion para su
aprobacion por la Junta General de Accionistas incluye el pago complementario de 0,57 euros por cada
accion con derecho a percibirlo y que se encuentre en circulacion en la fecha de propuesta de pago, el
20 de marzo de 2019. En este sentido, en caso de que en el momento de la distribucion del tercer y
ultimo pago del dividendo 2018 propuesto (0,57 euros por acciéon) se mantuviera el mismo numero de
acciones propias que al cierre de 2018 (5.397.737 acciones propias sin considerar las acciones
cobertura ILP, ver apartado Acciones propias), el importe aplicado a reservas voluntarias seria de 3.985
millones de euros.

Ejercicio 2017
La Junta General de Accionistas celebrada el 20 de abril de 2017 aprobd un dividendo complementario

de 0,670 euros por accidén, por un importe total de 671 millones de euros y pagado el 27 de junio de
2017.

Asimismo, el Consejo de Administracion aprobé el 25 de julio de 2017 el pago del dividendo a cuenta del
ejercicio 2017 de 0,330 euros por accién, por un importe total de 330 millones de euros y pagado el
pasado 27 de septiembre de 2017.

Otros componentes de patrimonio

A continuacién se detalla el movimiento de Otros componentes de patrimonio:

Activos

financieros a Total reservas por Diferencias

valor Operaciones Efecto revaluacion de de
razonable de cobertura fiscal activos y pasivos conversion Total
1.1.2017 9 68 (23) 54 (183) (129)
Variacién de valor (54) (117) 13 (158) (729) (887)
Imputacién a resultados - 2 1 3 13 16
Otros - - - - - R
31.12.2017 (45) (47) 9) (101) (899) (1.000)

Impacto primer aplicacion (16) } >

nuevas normas (Nota 3.2) (14) - (14)
31.12.2017 (61) (47) (7) (115) (899) (1.014)
Variacién de valor (183) (24) 2 (205) (212) (417)
Imputacién a resultados - 100 (15) 85 50 135
Otros 22 - - 22 B 22
31.12.2018 (222) 29 (20) (213) (1.061) (1.274)

En el epigrafe de “Diferencias de conversiéon” se incluyen las diferencias de cambio descritas en la Nota
3.4.2 como consecuencia de la variacién del tipo de cambio del euro con respecto a las principales
divisas de las sociedades extranjeras de Naturgy. Adicionalmente, se incluye se incluye en este epigrafe
el efecto de la reexpresion de los estados financieros de sociedades en economias hiperinflacionarias.
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Participaciones no dominantes

Participaciones no

dominantes
Saldo a 1.1.17 3.780
Resultado global total del ejercicio 162
Distribucién de dividendos (233)
Venta de Gas Natural, S.A. ESP (Nota 11) (73)
Pagos por remuneraciones otros instrumentos de patrimonio (58)
Otras variaciones (7)
Saldo a 31.12.17 3.571
Impacto primera aplicacién nuevas normas (Nota 3.2) (13)
Saldoa 1.1.18 3.558
Resultado global total del ejercicio 210
Distribucion de dividendos (505)
Pagos por remuneraciones otros instrumentos de patrimonio (58)
Venta 20% negocio distribucion gas Espafa sin pérdida de control (Nota 3.4.1) 458
Venta Kangra Coal Proprietary Limited (Nota 11) 9)
Otras variaciones (7)
Saldo a 31.12.18 3.647

Los movimientos mas significativos correspondientes al ejercicio 2018 corresponden a:

El 3 de agosto de 2017 Naturgy firmd un acuerdo con un consorcio formado por Allianz Capital
Partners y Canada Pension Plan Investment Board para vender una participacién del 20% en el
negocio de distribucion de gas natural en Espafna por un importe de 1.500 millones de euros.

En fecha 19 de marzo de 2018, una vez completadas las aprobaciones reglamentarias y de
competencia necesarias, Naturgy ha transmitido al mencionado consorcio el 20% de las
participaciones en el capital de Holding de Negocios de Gas, S.A. Al tratarse de una enajenacién de
participaciones no dominantes que no supone la pérdida de control, se ha registrado como una
transaccion patrimonial, suponiendo un aumento del epigrafe de “Participaciones no dominantes” por
importe de 458 millones de euros y un incremento del epigrafe “Reservas” por importe de 1.016
millones de euros.

Baja de participaciones no dominantes correspondientes a Kangra Coal Proprietary Limited (negocio
de mineria en Sudéfrica) como consecuencia de la venta en el mes de diciembre de 2018 (Nota 11).

Otras variaciones:

Como consecuencia de la amortizacion de las acciones propias de Chile se ha producido una baja en
el epigrafe de participaciones no dominantes de 5 millones de euros.

Los movimientos mas significativos correspondientes al ejercicio 2017 corresponden a:

Baja de participaciones no dominantes correspondientes a Gas Natural S.A. ESP como consecuencia
de la venta del 17,2% y pérdida de control a 31 de diciembre de 2017 (Nota 11).

Otras variaciones:

Como consecuencia de la amortizacion de las acciones propias de Chile se ha producido una baja en
el epigrafe de participaciones no dominantes de 5 millones de euros.
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Obligaciones perpetuas subordinadas

Naturgy Finance, B.V, realiz6 en ejercicios anteriores, las siguientes emisiones de obligaciones
subordinadas perpetuas por un importe agregado de 1.500 millones de euros:

Emision Nominal Opcion de amortizacion anticipada Cupon
Noviembre 2014 1.000 2022 4.125%
Abril 2015 500 2024 3,375%

Los intereses devengados por estas obligaciones no son exigibles, sino que son acumulativos, si bien
Naturgy debe hacer frente a su pago en caso de que reparta dividendos o decida ejercer la opcién de
cancelacién anticipada.

Aunque estas obligaciones no tienen establecido vencimiento contractual alguno, Naturgy Finance, B.V.
tiene la opcion de amortizarlas anticipadamente en la fecha de opcién de amortizaciéon anticipada y
posteriormente, en cada fecha de pago del interés.

Naturgy reconoci6 el efectivo recibido en el epigrafe “Participaciones no dominantes” incluido dentro del
patrimonio neto del Balance de situacidn consolidado, por considerar que las emisiones no cumplian las
condiciones establecidas para su consideracién como pasivo financiero, dado que Naturgy Finance, B.V.
no mantiene el compromiso contractual de entrega de efectivo u otro activo financiero, ni una obligacién
de intercambio de activos o pasivos financieros, estando las circunstancias que le obligan a ello
enteramente a discreciéon de Naturgy Finance, B.V.

Los intereses devengados en 2018 y 2017 ascienden a 58 millones de euros y se han registrado en el
epigrafe “Participaciones no dominantes” de la Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de 2018 y
2017.

Acciones preferentes

Unién Fenosa Preferentes, S.A.U. realizé en el ejercicio 2005 una emisién de acciones preferentes por
importe nominal de 750 millones de euros, de los que en el gjercicio 2015 se recompraron en efectivo
640 millones de euros, quedando en circulacion el resto.

Los dividendos son variables y no acumulativos: devengando un interés de Euribor a tres meses mas un
diferencial del 1,65%. El dividendo se paga por trimestres naturales vencidos, condicionado a la
existencia de beneficio distribuible de Naturgy, (considerando como tal el menor entre el beneficio neto
declarado de Naturgy y el beneficio neto de Naturgy Energy Group, S.A. como garante) y al pago de
dividendo por parte de Naturgy Energy Group, S.A. Asimismo, Unién Fenosa Preferentes, S.A.U. tiene
opcion, pero no obligacién, de abonar a los titulares de las acciones preferentes una remuneracion en
especie mediante el incremento del valor nominal de las mismas.

Las acciones son perpetuas, con opcion para el emisor de amortizarlas a su valor nominal.

Naturgy reconocio el efectivo recibido en el epigrafe “Participaciones no dominantes” incluido dentro del
patrimonio neto del Balance de situaciéon consolidado, por considerar que la emisién no cumplian las
condiciones establecidas para su consideracion como pasivo financiero, dado que Unién Fenosa
Preferentes, S.A.U. no mantiene el compromiso contractual de entrega de efectivo u otro activo
financiero, ni una obligacién de intercambio de activos o pasivos financieros, estando las circunstancias
que le obligan a ello enteramente a discrecion de Unién Fenosa Preferentes, S.A.U.
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Los detalles correspondientes a las participaciones no dominantes mas significativas son los siguientes:

2018 2017
Resultado Dividendos Resultado Dividendos
Patrimonio consolidado y otras Patrimonio consolidado y otras
Sociedad neto atribuido del ejercicio remuneraciones neto atribuido del ejercicio remuneraciones
Metrogas, S.A. 545 24 29 596 27 15
Companhia Distribuidora de Gas do Rio de
Janeiro, S.A. 145 17 24 176 4 25
Global Power Generation, S.A 105 1 32 84 (3) 14
Fuerza y Energia de Tuxpan S.A. de C.V. 116 10 - 101 9 -
Empresa de Distribucién Eléctrica Metro
Oeste, S.A. 92 (1) - 89 8 -
Ecoelectrica L.P. 75 6 31 102 17 -
Kangra Coal (Proprietary), Ltd - (35) - 59 (2) -
Europe Maghreb Pipeline, Ltd. 41 53 70 54 56 56
Gas Natural Mexico, S.A. de C.V. 44 1 7 61 7 1
Gas Natural, S.A. ESP - - - - 25 35
Ceg Rio, S.A. 37 6 8 43 10 4
Aprovisionadora global de energia, S.A. 29 16 27 45 15 40
Nedgia Catalunya, S.A. 181 27 - - - -
Nedgia Madrid, S.A. 53 9 - - - -
Otras sociedades (*) 572 32 289 549 67 42
Subtotal 2.035 166 517 1.959 277 232
Acciones preferentes 110 2 1 110 2 1
Obligaciones perpetuas subordinadas 1.502 58 58 1.502 58 58
Otros instrumentos de patrimonio 1.612 60 59 1.612 60 59
Total 3.647 226 576 3.571 337 291

(*) Incluye, en 2018, el pago de dividendos por importe de 265 millones de euros distribuidos por la sociedad Holding de Negocios de Gas, S.A.

El importe de dividendos pagados a participaciones no dominantes en el ejercicio 2018 asciende a 576
millones de euros (283 millones de euros en 2017).

La informacioén financiera correspondiente a las participaciones no dominantes mas significativas es la
siguiente (importes al 100%).

31 de diciembre 2018 31 de diciembre 2017

Sociedad Activos Pasivo no Pasivo Activos Pasivo no Pasivo

totales  corriente corriente totales corriente corriente
Metrogas, S.A. 1.986 (709) (51) 2.138 (726) (75)
Companhia Distribuidora de Gas do Rio de Janeiro, S.A. 787 (284) (174) 853 (239) (217)
Global Power Generation , S.A. 316 - (74) 420 (4) (80)
Fuerza y Energia de Tuxpan S.A. de C.V. 1.092 (131) (56) 987 (117) (43)
Empresa de Distribucién Eléctrica Metro Oeste, S.A. 1.008 (291) (399) 921 (321) (294)
Ecoelectrica L.P. 287 (4) (12) 368 3) (7)
Kangra Coal (Proprietary), Ltd - - - 295 (81) (5)
Europe Maghreb Pipeline, Ltd. 186 (1) (4) 256 (1) (17)
Gas Natural Mexico, S.A. de CV 667 (237) (138) 819 (202) (211)
Gas Natural, S.A. ESP - - - R - R
Ceg Rio, S.A. 234 (50) (89) 271 (96) (64)
Aprovisionadora global de energia, S.A. 108 (32) (18) 151 (32) (18)
Nedgia Catalunya, S.A. 1.207 (128) (124) - - -
Nedgia Madrid, S.A. 390 (46) (59) - - -

En el Anexo | se incluye el detalle de sociedades participadas por Naturgy indicando su actividad y
porcentaje de participacion de control y patrimonial.

En el andlisis realizado para determinar que Naturgy ejerce el control sobre las entidades consolidadas
no han surgido supuestos que hayan requerido de un juicio complejo para su determinacién, dado que
Naturgy tiene derecho a rendimientos variables procedentes de su implicacion en la participada y tiene
capacidad de influir en esos rendimientos a través de su poder en la participada, habiéndose basado en
la representacion de Naturgy en el Consejo de Administracion de la filial y la participacion en las
decisiones significativas. Por otro lado, en términos generales, no existen restricciones significativas,
tales como derechos protectivos, sobre la capacidad de Naturgy para acceder a los activos o utilizarlos,
asi como para liquidar sus pasivos.
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Nota 15. Ingresos diferidos

El detalle y los movimientos producidos en
siguientes:

este epigrafe durante los ejercicios 2018 y 2017 han sido los

Subvenciones de Ingresos por

capital acometidas Otros Total
A1.1.17 156 598 88 842
Importe recibido 4 48 2 54
Aplicaciones a resultados (10) (25) (7) (42)
Diferencias de conversion (2) (3) (2) (7)
Activos y pasivos mantenidos para la venta (Nota 11) (10) - - (10)
Traspasos y otros (17) - 22 5
A 31.12.17 121 618 103 842
Importe recibido 1 52 4 57
Aplicaciones a resultados 9) (24) 9) (42)
Diferencias de conversion - 2 8 10
Traspasos y otros 3) (1) - (4)
A 31.12.18 110 647 106 863

(1) Ofros incluye impacto hiperinflacion de Argentina (Nota 3.3).

En este epigrafe se incluyen basicamente:

- Las subvenciones de capital recibidas, correspondientes principalmente a los Convenios con
Comunidades Auténomas u otras entidades para la gasificacion o electrificacién de municipios y
otras inversiones gasistas o eléctricas, para las que Naturgy ha cumplido todas las condiciones
establecidas y que se valoran por el importe concedido (Nota 3.4.20).

- Ingresos recibidos para la construccion de instalaciones de conexién a la red de distribucion de gas
o0 electricidad (acometidas), que se registran por el efectivo recibido, asi como cesiones recibidas de
dichas instalaciones, que se registran por su valor razonable, al considerar que tanto el efectivo,
como las instalaciones, se reciben en contrapartida a un servicio continuo de acceso a la red
durante la vida de las instalaciones (Nota 3.4.20).

Nota 16. Provisiones

El detalle de las provisiones a 31 de diciembre de 2018 y 2017 es:

A 31.12.18 A 31.12.17
Provisiones por obligaciones con el personal 431 465
Otras provisiones 694 664
Provisiones no corrientes 1.125 1.129
Provisiones corrientes 297 183
Total 1.422 1.312

Provisiones por obligaciones con el personal

A continuacion se incluye un desglose de las Provisiones relativas a las obligaciones con el personal:

2018 2017

Pensiones y Otras Pensiones y Otras

otras obligaciones otras obligaciones

obligaciones conel obligaciones conel
similares personal Total similares personal Total
A 1 de Enero 455 10 465 479 10 489
Dotaciones/reversiones con cargo a resultados 24 (1) 23 23 9 32
Pagos en el ejercicio (28) - (28) (29) - (29)
Diferencias de conversién (11) - (11) (10) - (10)
Variaciones reconocidas directamente en patrimonio (15) - (15) (5) - (5)
Traspasos y otras aplicaciones (1) - (3) 3) 3) 9 (12
425 6 431 455 10 465

A 31 de Diciembre

M

aplica esta clasificaciéon (Nota 11).

En 2017 incluia principalmente los traspasos a “Activos no corrientes mantenidos para la venta” a la fecha en la que se
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Pensiones y otras obligaciones similares

El desglose de las provisiones por pensiones por pais es el siguiente:

Desglose por pais A 31.12.18 A 31.12.17 A1.1.17
Espana (1) 311 342 368
Brasil (2) 61 50 40
Chile (3) 45 50 54
México (4) 6 11 11
Resto 2 2 6

Total 425 455 479

1) Planes de pensiones y Otras prestaciones posteriores a la relacion laboral en Esparia

La mayor parte de los compromisos post-empleo de Naturgy en Espafa consisten en la aportacion de
cantidades definidas a planes de pensiones del sistema de empleo. No obstante, a 31 de diciembre de
2018 y 31 de diciembre de 2017, Naturgy tenia en vigor los siguientes compromisos de prestacion
definida para determinados colectivos:

Pensiones a pensionistas jubilados, personas discapacitadas, viudas y huérfanos pertenecientes
a determinados colectivos.

Compromisos de pago de complementos de pensiones de prestacion definida con el personal
pasivo del antiguo grupo Unién Fenosa jubilado con anterioridad a noviembre de 2002 y una parte
residual del personal activo.

Cobertura de jubilacién y fallecimiento a favor de determinados empleados.
Subsidio de gas para personal activo y pasivo.
Energia eléctrica para el personal activo y pasivo.

Compromisos con empleados jubilados anticipadamente hasta que alcancen la edad de jubilacién
y planes de jubilacién anticipada.

Complementos salariales y cotizaciones a la seguridad social para un colectivo de prejubilados
hasta el momento de acceso a la jubilacién ordinaria.

Asistencia sanitaria y otras prestaciones.

2) Planes de pensiones y Otras prestaciones posteriores a la relacion laboral en Brasil

A 31 de diciembre de 2018 y a 31 de diciembre de 2017, Naturgy tiene en vigor las siguientes
prestaciones para determinados empleados en Brasil:

Plan de prestaciones definidas posteriores a la relacion laboral, con cobertura para la jubilacion,
fallecimiento durante el trabajo y pensiones por discapacidad y cantidades globales.

Plan de asistencia sanitaria posterior a la finalizacién de la relacién laboral.

Otros planes de prestaciones definidas posteriores a la relacion laboral que garantiza pensiones
temporales, pensiones de vida y cantidades globales dependiendo de los afios de servicio.

3) Planes de pensiones y Otras prestaciones posteriores a la relacion laboral en Chile

A 31 de diciembre de 2018 y a 31 de diciembre de 2017 Naturgy tiene en vigor las siguientes
prestaciones para determinados empleados en Chile:

Indemnizacion por cese de la relacién laboral para determinados empleados con motivo de su

jubilacioén, cese, o fallecimiento, calculado en funcién de la antigliedad del trabajador en la empresa.

Complementos de pension para los empleados contratados con anterioridad a 1992 de algunas de
las empresas de distribucion de electricidad.

Premios de antigliedad que se satisfacen en el momento de cumplir 5, 10, 15, 20, 25 y 30 afos de
servicio.
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4)

Planes de pensiones y Otras prestaciones posteriores a la relacion laboral en México

A 31 de diciembre de 2018 y a 31 de diciembre de 2017, Naturgy tiene en vigor las siguientes
prestaciones para determinados empleados en México:

- Prima de antigliedad pagadera tras 15 afos de servicio

- Indemnizacion por cese de la relacion laboral para empleados, sin el requisito de servicio, pagadero
en caso fallecimiento durante el trabajo, discapacidad y despido.

- Indemnizacién por cese de la relacion laboral equivalente a 3 meses de sueldo mas 20 dias de

salario por afio de servicio.

- Compensacion adicional solo en caso de retiro equivalente a un 1% del salario base por afios de

servicio.

El detalle de las provisiones para pensiones y obligaciones similares, desglosado por paises,
reconocidas en el Balance de situacién consolidado, asi como el movimiento del valor actual de las
obligaciones y del valor razonable de los activos del plan es el siguiente:

2018 2017

Espaiia Brasil Chile México Espaiia Brasil Chile México
Valor actual de las obligaciones
A 1 de Enero 1.103 149 50 12 1.203 146 54 12
Coste del servicio del ejercicio 5 1 2 1 6 - 2 1
Coste de intereses 18 14 2 1 15 15 3 1
Variaciones reconocidas en patrimonio (47) 12 3 (6) (47) 19 (1) (1)
Beneficios pagados (68) (10) (7) - (74) (11) (6) -
Diferencias de conversion - (17) (5) - - (20) ®) (1)
Traspasos y otros - - - - - - 1 -
A 31 de Diciembre 1.011 149 45 8 1.103 149 50 12
Valor razonable activos del plan
A 1 de Enero 761 99 - 1 835 106 - 1
Rendimiento esperado 11 9 - - 9 1 - -
Aportaciones 4 1 - - 7 3 - -
Variaciones reconocidas en patrimonio (21) (2) - - (29) 4 - -
Prestaciones pagadas (55) 8) - 1 (61) (11) - -
Diferencias de conversion - (11) - - - (14) - -
Traspasos y otros - - - - - - - -
A 31 de Diciembre 700 88 - 2 761 99 - 1
Provisiones para pensiones y obligaciones similares 311 61 45 6 342 50 50 1

Las cantidades reconocidas en la Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada para todos los planes de
prestacion definida mencionados anteriormente son las siguientes:

2018 2017
Espaiia Brasil Chile México Espaiia Brasil Chile México
Coste de servicio del ejercicio 5 1 2 1 6 - 2 1
Coste por servicios pasados - - - - - - - -
Coste de intereses 18 14 2 1 15 15 3 1
Rendimiento esperado de los activos del plan (11) 9) - - 9) (11) - -
Cargo total en Cuenta de pérdidas y ganancias 12 6 4 2 12 4 5 2

97



Las prestaciones a pagar en los préximos afos de los compromisos anteriores son las siguientes:

2018 2017
Espaiia Brasil Chile México Espaiia Brasil Chile México
De 1 a 5 afos 1 - - - 2 - - -
De 5 a 10 afios 16 - 26 1 22 2 28 3
Mas de 10 afios 294 61 19 5 318 48 22 8
Provisiones para pensiones
y obligaciones similares 311 61 45 6 342 50 50 11

La duracién media ponderada de las obligaciones por prestaciones definidas es la siguiente:

2018 2017
Anos Espaiia Brasil Chile Meéxico Espaiia Brasil Chile México
Duracién media ponderada compromisos
por pensiones 11,8 10,2 9,7 16,52 11,66 10,10 10,10 17,76

El movimiento en el pasivo reconocido en el Balance de situacion consolidado es el siguiente:

2018 2017

Espaiia Brasil Chile México Espaiia Brasil Chile  México
A 1 de Enero 342 50 50 11 368 40 54 11
Dotacién a pérdidas y ganancias 12 6 4 2 11 4 5 2
Contribuciones pagadas 17) (3) (7) (1) (19) (3) (6) -
Variaciones reconocidas en patrimonio (26) 14 3 (6) (18) 15 (1) -
Traspasos - - - - - - 1 (1)
Diferencias de conversion - (6) (5) - - (6) 3 (1)
Otros - - - - - - -
Combinacién de negocios
Operaciones discontinuadas - - - - - - - -
A 31 de Diciembre 311 61 45 6 342 50 50 1

El importe acumulado de las ganancias y pérdidas actuariales reconocidas directamente en patrimonio
es negativo en 87 millones de euros para el ejercicio 2018 (Espana: 11 millones de euros en negativo,
Brasil: 71 millones de euros en negativo, Chile: 3 millones de euros en negativo y México: 2 millones de
euros en negativo). En 2017 el importe acumulado era negativo en 102 millones de euros (Espafia: 37
millones de euros en negativo, Brasil: 57 millones de euros en negativo, Chile: 4 millones de euros en
negativo y México: 4 millones de euros en negativo).

La variacion reconocida en el patrimonio se corresponde con las pérdidas y ganancias actuariales que se
deben, fundamentalmente, a variaciones en:

2018 2017
Espana Brasil Chile México Espafa Brasil Chile México
Hipétesis financieras . 3) - @) (23) 29 @) 1)
Hipotesis demograficas - - - - - - - -
Experiencia (26) 13 3 (4) 5 1 1 -
Limitacion de activos _ 4 _ R R 7) - R
A 31 de Diciembre (26) 14 3 (6) (18) 15 (1) (1)

Las principales categorias de los activos del plan, expresadas en porcentaje sobre el valor razonable
total de los activos son las siguientes:

2018 2017
% sobre total Espana Brasil Chile México Espafa Brasil Chile México
Titulos - 12% - - - 14% - -
Bonos 100% 81% - 100% 100% 79% - 100%
Inmuebles y otros activos - 7% - - - 7% - -

El rendimiento real sobre los activos del plan durante el ejercicio 2018, correspondiente a Espana y
Brasil, ha sido de 21 millones de euros (21 millones de euros en 2017).
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Las hip6tesis actuariales fueron las siguientes:

A 31.12.18 A 31.12.17
Espaiia Brasil Chile México Espaiia Brasil Chile México
Tipo de descuento (1) 0,3 a2,39% 9,75% 2,05% 9,25% 0,0 a2,25% 10,7% 1,9% 7,25%
Rendimiento esperado activos plan (1) 0,3 a2,39% 9,75% - 9,25% 0,0 a2,25% 10,7% - 7,25%
Incrementos futuros en salario (1) 2,0% 5,55% 2,0% 5,5% 2,0% 7,7% 2,0% 5,5%
Incrementos futuros en pensién (1) 2.0% 4,5% NA 3,4% 2.0% 5,5% NA 3,4%
Tipo de inflacién (1) 2.0% 4,5% 3,0% 4,0% 2.0% 5,5% 2,7% 4,0%
Tabla de mortalidad P AT2000 Rvzo14  EMBSA P AT2000 Rv-2014  EMDSE
Esperanza de vida:
Hombre
Jubilado en el ejercicio actual 22,9 20,5 19,4 227 22,9 20,45 18,36 22,56
Jubilado dentro de 20 afios 42,9 37,9 37,0 39,7 42,7 37,94 35,57 39,53
Mujer
Jubilado en ejercicio actual 27,4 23,0 24,1 25,1 27,4 23,02 23,24 25,04
Jubilado dentro de 20 afios 48,8 41,4 42,8 44,9 48,6 41,44 41,89 44,81
(1) anual

Estas hipotesis son aplicables a todos los compromisos de forma homogénea con independencia del
origen de sus convenios colectivos.

Los tipos de interés para el descuento de las obligaciones post empleo son aplicados en funcién de los
plazos de cada compromiso y la curva de referencia es calculada a partir de los tipos observables de
bonos corporativos de alta calidad crediticia (AA), emitidos en la zona euro.

El importe de las prestaciones a pagar y las estimaciones de las contribuciones a realizar para el
ejercicio 2018, en millones de euros son:

Prestaciones Contribuciones
Espana Brasil Chile México Espafa Brasil Chile  Meéxico
Post-empleo 56 7 - - 10 1 3 -
Post-empleo medicas - - - - 3 3 - -
Largo plazo - - - - - - - -
A 31 de Diciembre 56 7 - - 13 4 3 -

El siguiente cuadro recoge el efecto de una variacion de un 1% en el tipo de inflacion, de un 1% en la
tasa de descuento y de un 1% en el coste de la asistencia sanitaria sobre las provisiones y costes
actuariales:

Inflacion Descuento Asistencia
+1% +1% sanitaria +1%
Valor actual de las obligaciones 110 (124) 20
Valor razonable activos del plan 10 (65) -
Provisidn para pensiones 90 (59) 20
Coste de servicio del ejercicio 1 (1) -
Coste de intereses 3 8 1
Rendimiento esperado de los activos del plan - (7) -

Otras obligaciones con el personal

En el marco del nuevo Plan Estratégico 2018-2022, se ha implementado un nuevo plan de incentivos a
largo plazo para los directivos de Naturgy no incluidos en el plan mencionado en la Nota 14, cuya
finalidad es la de alinear los intereses de los accionistas, la materializacién del Plan Estratégico y la
retribucion variable plurianual de los directivos. Este programa sustituye al sistema anterior, denominado
PREMP y esta vinculado a la rentabilidad total ganada por el accionariado durante el periodo de vigencia
del Plan Estratégico, generando su derecho de cobro una vez aprobadas las Cuentas anuales del
ejercicio 2022 por la Junta General y que serd cobrado en efectivo. A 31 de diciembre de 2018, la
provision por este compromiso asciende a 3 millones de euros.
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A 31 de diciembre de 2018 se incluye una provisién correspondiente a los programas de retribucion
2016-2018 y 2017-2019 por importe de 6 millones de euros (19 millones de euros a 31 de diciembre de
2017 para los programas de retribucion 2015-2016, 2016-2018 y 2017-2019), de los cuales 3 millones de
euros se encuentran clasificados como no corrientes en 2018 (10 millones de euros en 2017).

Otras provisiones corrientes y no corrientes

El movimiento de las provisiones corrientes y no corrientes es el siguiente:

Provisiones no corrientes Provisiones Total
Por costes de Otras provisiones  Total corrientes
cierre de
instalaciones

A11.47 414 345 759 158 917

Dotaciones / reversiones con cargo a resultados:
— Dotaciones por actualizacién financiera 6 2 8 - 8
— Dotaciones con cargo a otros resultados - 16 16 125 141
— Reversiones (6) (10) (16) - (16)
Dotaciones / reversiones con cargo a inmovilizado 5 - 5 - 5
Pagos (3) (2) (5) (88) (93)
Diferencias de conversion (1) (7 (8) (13) (21)
Traspasos y otros (1) @) (88) (95) 1 (94)
A31.12.17 408 256 664 183 847

Dotaciones / reversiones con cargo a resultados:
— Dotaciones por actualizacion financiera 7 16 23 - 23
— Dotaciones con cargo a otros resultados - 52 52 222 274
— Reversiones 9) (14) (23) - (23)
Dotaciones / reversiones con cargo a inmovilizado - - - - -
Pagos (1) - (1) (112)  (113)
Diferencias de conversién (1) 3) (4) (2) (6)
Traspasos y otros (1) (23) 6 (17) 6 (11)
A31.12.18 381 313 694 297 991

(1) Incluye principalmente el traspaso a “Activos no corrientes mantenidos para la venta” a la fecha en la que se aplica esta
clasificacion (Nota 11) En 2017, adicionalmente incluye la aplicacién por 93 millones de euros de la provisién de Actas por la
deduccion de actividades exportadoras 2003-2005, como consecuencia de la sentencia desestimatoria del Tribunal Supremo
(Nota 21), por la compensacion realizada con saldos a devolver por parte de la Hacienda Publica.

En el epigrafe de “Provisiones por costes de cierre de instalaciones” se incluyen las provisiones para
hacer frente a obligaciones derivadas del desmantelamiento, restauracion y otros costes relacionados
con las instalaciones, basicamente de generacién eléctrica.

En el epigrafe de “Otras provisiones” se incluyen las provisiones constituidas para hacer frente a
obligaciones derivadas principalmente de reclamaciones fiscales, litigios y arbitrajes, seguros y otras
responsabilidades (Nota 16). En el afo se han producido dotaciones por la evolucién de ciertas
reclamaciones civiles, administrativas y fiscales existentes en varias sociedades del Grupo.

En el epigrafe de “Provisiones corrientes” se incluye, principalmente, la estimacion de emisiones de CO2
del ejercicio por importe de 143 millones de euros a 31 de diciembre de 2018 (66 millones de euros en
2017).

A 31 de diciembre de 2018 y 2017 no se habia considerado necesario dotar ninguna provisién por
contratos onerosos.

La estimacién de las fechas de pago de las obligaciones no corrientes provisionadas en este epigrafe es
de 368 millones de euros entre uno y cinco anos (215 millones de euros a 31 de diciembre de 2017), 151
millones de euros entre cinco y diez anos (98 millones de euros a 31 de diciembre de 2017) y 175
millones de euros a mas de diez afos (351 millones de euros a 31 de diciembre de 2017).
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Nota 17. Deuda financiera

La composicién de la deuda financiera a 31 de diciembre de 2018 y 2017 es la siguiente:

A 31.12.18 A 31.12.17
Emisiones de obligaciones y otros valores negociables 9.763 10.726
Deuda financiera con entidades de crédito 3.534 5.140
Instrumentos financieros derivados (Nota 18) 55 48
Otros pasivos financieros - 2
Deuda financiera no corriente 13.352 15.916
Emisiones de obligaciones y otros valores negociables 995 1.488
Deuda financiera con entidades de crédito 1.043 988
Instrumentos financieros derivados (Nota 18) 30 1
Otros pasivos financieros 11 66
Deuda financiera corriente 2.079 2.543
Total 15.431 18.459

La clasificacién de los pasivos financieros registrados a valor razonable a 31 de diciembre de 2018 y a
31 de diciembre de 2018, es la siguiente:

31 de diciembre de 2018 31 de diciembre de 2017

Nivel 1 (precio Nivel 2 Nivel 3 Nivel 1 (precio Nivel 2 Nivel 3

cotizacion en (variables (variables no cotizacion en (variables (variables no
Pasivos financieros mercados activos) observables) observables) Total mercados activos) observables) observables) Total
Valor razonable con cambios a : R R . R R R -
resultados
Derivados de cobertura - 85 - 85 - 49 - 49
Total - 85 - 85 - 49 - 49

El valor contable y el valor razonable de la deuda financiera no corriente es el siguiente:

Valor contable Valor razonable
A 311218 A31.1217 A31.12.18 A 31.12.17
Emisién de obligaciones y otros valores negociables 9.763 10.726 10.529 11.776
Deuda Financiera con entidades de crédito y otros
pasivos financieros 3.534 5.142 3.570 5.176

Las emisiones de obligaciones y otros valores negociables cotizan de manera que su valor razonable se
estima de acuerdo a su cotizacion (Nivel 1). De la deuda financiera con entidades de crédito y otros
pasivos financieros se determina el valor razonable de las deudas con tipos de interés fijos que se estima
sobre la base de los flujos de caja descontados sobre los plazos restantes de dicha deuda. Los tipos de
descuento se determinaron sobre los tipos de mercado disponibles a 31 de diciembre de 2018 y a 31 de
diciembre de 2017 sobre deuda financiera con caracteristicas de vencimiento y crédito similares. Estas
valoraciones estan basadas en la cotizacion de instrumentos financieros similares en un mercado activo
0 en datos observables de un mercado activo (Nivel 2).

Las siguientes tablas describen la deuda financiera por instrumento a 31 de diciembre de 2018 y a 31 de
diciembre de 2017 y su calendario de vencimientos, considerando el impacto de la cobertura de los
derivados.

2024

2019 2020 2021 2022 2023 y siguientes Total

A 31 de diciembre de 2018:
Emisién de obligaciones y otros valores negociables

Fija 992 959 1.203 512 778 6.221 10.665

Variable 4 - 89 - - _ 93
Bancos institucionales y otras entidades financieras

Fija 95 115 158 125 91 1.143 1.727

Variable 131 131 90 70 36 29 487
Bancos comerciales y otros pasivos financieros

Fija 128 226 177 297 228 7 1.063

Variable 729 367 181 42 77 - 1.396
Total fija 1.215 1.300 1.538 934 1.097 7.371 13.455
Total variable 864 498 360 112 113 29 1.976
Total 2.079 1.798 1.898 1.046 1.210 7.400 15.431
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2023

2018 2019 2020 2021 2022 y siguientes Total

A 31 de diciembre de 2017:
Emisién de obligaciones y otros valores negociables

Fija 1.426 1.234 1.137 1.436 768 6.150 12.151

Variable 63 - - - - - 63
Bancos institucionales y otras entidades financieras

Fija 185 150 170 170 137 1.272 2.084

Variable 80 76 76 78 57 28 395
Bancos comerciales y otros pasivos financieros

Fija 64 163 350 114 185 3 879

Variable 725 517 944 231 470 - 2.887
Total fija 1.675 1.547 1.657 1.720 1.090 7.425 15.114
Total variable 868 593 1.020 309 527 28 3.345
Total 2.543 2.140 2.677 2.029 1.617 7.453 18.459

En el caso de no considerar el impacto de los derivados en la deuda financiera, la deuda financiera a tipo
fijo ascenderia a 11.801 millones de euros a 31 de diciembre de 2018 (13.008 millones de euros a 31 de
diciembre de 2017) y a tipo variable a 3.545 millones de euros a 31 de diciembre de 2018 (5.403 millones
de euros a 31 de diciembre de 2017).

Las siguientes tablas describen la deuda financiera bruta nominada por monedas a 31 de diciembre de
2018 y a 31 de diciembre de 2017 y su calendario de vencimientos, considerando el impacto de la
cobertura de los derivados:

2019 2020 2021 2022 2023 v si§3i2:n tes Total

A 31 de diciembre de 2018:

Deuda denominada en euros 1.216 1.240 1.429 684 960 6.453 11.982
Deuda denominada en moneda extranjera:

Dolar estadounidense 394 24 97 106 1 2 624
Peso chileno 244 340 232 171 246 789 2.022
Peso mexicano 102 48 89 44 - 120 403
Real brasilefio 97 137 50 41 3 36 364
Peso colombiano 1 - - - - - 1
Peso argentino 25 9 1 - - - 35
Total 2.079 1.798 1.898 1.046 1.210 7.400 15.431

2018 2019 2020 2021 202 si;giz:n s Total

A 31 de diciembre de 2017:

Deuda denominada en euros 1.634 1.626 1.863 1.864 1.411 6.710 15.108
Deuda denominada en moneda extranjera:

Dolar estadounidense 230 175 272 93 102 3 875
Peso chileno 414 194 334 71 62 689 1.764
Peso mexicano 128 41 43 - 42 51 305
Real brasilefio 108 89 157 - - - 354
Peso colombiano - 1 - - - - 1
Peso argentino 29 14 8 1 - - 52
Total 2.543 2140 2.677 2.029 1.617 7.453 18.459

La deuda financiera en euros ha soportado en el ejercicio 2018 un tipo de interés efectivo medio del
2,32% (2,96% en el ejercicio 2017) y la deuda financiera en moneda extranjera ha soportado un tipo de
interés efectivo medio en el ejercicio 2018 del 6,58% (6,03% en el ejercicio 2017), incluyendo los
instrumentos derivados asignados a cada transaccion.
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A 31 de diciembre de 2018, Naturgy tiene lineas de crédito por una cantidad total de 5.468 millones de
euros (7.796 millones de euros a 31 de diciembre de 2017), de las cuales 5.234 millones de euros no
estan dispuestas (7.283 millones de euros a 31 de diciembre de 2017).

Existen deudas financieras con entidades de crédito por importe de 2.784 millones de euros (2.687
millones de euros a 31 de diciembre de 2017) y bonos emitidos por 50 millones de euros que se
encuentran sujetos al cumplimiento de determinados ratios financieros.

La mayor parte de la deuda financiera dispuesta incluye una clausula relativa al cambio de control cuya
activacion depende de la simultaneidad de algunos de los siguientes eventos: la no permanencia de
ninguno de los accionistas de referencia actuales en un porcentaje significativo; la pérdida del grado de
inversion por las Agencias Calificadoras o la incapacidad de cumplir las obligaciones financieras del
contrato.

En concreto, los bonos emitidos, en volumen de 9.708 millones de euros, serian susceptibles de
vencimiento anticipado siempre que ese cambio de control provocara una caida superior a dos
escalones o dos “full notches” en al menos dos de las tres calificaciones que tuviera y todas las
calificaciones cayesen por debajo de “investment grade” y siempre que la Agencia Calificadora
expresase que la reduccion de la calificacion crediticia viene motivada por el cambio de control.

Asimismo existen préstamos por un importe de 2.014 millones de euros que podrian ser objeto de
reembolso anticipado en caso de cambio de control (2.851 millones de euros a 31 de diciembre de
2017). La mayoria de ese importe esta ligado a financiaciones de infraestructuras con fondos del Banco
Europeo de Inversiones que requieren ademas del evento del cambio de control una reduccion del rating
y cuentan con plazos especiales de reembolso de la deuda mas extensos a los de los supuestos de
resolucién anticipada.

A la fecha de formulacion de estas Cuentas anuales consolidadas, Naturgy no se encuentra en situacién
de incumplimiento de sus obligaciones financieras o de cualquier tipo de obligacién que pudiera dar lugar
a una situacion de vencimiento anticipado de sus compromisos financieros.

Naturgy estd en el proceso de optimizar la financiacién asignada a cada una de las unidades de
negocios para aumentar la visibilidad en las cuentas y a autonomia financiera en la misma moneda
donde se originan los flujos de caja, y obtener mayor flexibilidad.

A continuacién se describen los instrumentos de financiacién mas relevantes:

Emision de obligaciones y otros valores negociables

En el ejercicio 2018 y en el ejercicio 2017 la evolucién de las emisiones de los valores representativos de
la deuda ha sido el siguiente:

Ajustes
Recompras por tipo de
A Impacto A o cambio y A
31.12.2017 NIIF9 1.1.2018 Emisiones reembolsos otros 31.12.2018
Emitidos en un estado miembro de la Uni6n
Europea que han requerido el registro de un 10.958 (48) 10.910 6.478 (8.026) (73) 9.289
folleto informativo
Emitidos en un estado miembro de la Unién
Europea que no han requerido el registro de un - - - - - - -
folleto informativo
Emitidos fuera de un estado miembro de la Unién 1.256 . 1.256 389 (187) 11 1.469
uropea
Total 12.214 (48) 12.166 6.867 (8.213) (62) 10.758
Recompras o Ajustes por tipo de
A 1.1.2017 Emisiones reembolsos cambio y otros A 31.12.2017
Emitidos en un estado miembro de la Unién
Europea que han requerido el registro de un folleto 10.262 6.694 (5.794) (204) 10.958
informativo
Emitidos en un estado miembro de la Unién
Europea que no han requerido el registro de un - - - - -
folleto informativo
Emitidos fuera de un estado miembro de la Unién
Europea 1.399 - (8) (135) 1.256
Total 11.661 6.694 (5.802) (339) 12.214
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El detalle de las caracteristicas mas relevantes de los principales programas de emisién de obligaciones
y otros valores negociables de Naturgy, sin considerar el impacto de los intereses devengados y no

pagados, es el siguiente:

A 31 de diciembre de 2018

Anho Limite Nominal Emisiones
Programa/Sociedad Pais formalizacion Moneda Programa  Dispuesto Disponible  afo
Programa Euro Commercial Paper (ECP)
Naturgy Finance B.V. Holanda 2010 Euros 1.000 1.000 6.478
Programa European Medium Term Notes (EMTN)
Gas Natural Capital Markets, S.A. Holanda/
y Naturgy Finance B.V. Espafia 1999 Euros 15.000 9.708 5.292
Obligaciones Negociables y Certificados Bursatiles
Empresa de Distribucion Eléctrica Délares
Metro-Oeste, S.A. Panaméa 2010 estadounidenses 44 - 44 -
Sobral | Solar Energia SPE Ltda. Brasil 2018 Real brasilefio 25 25 - 30
Sertao | Solar Energia SPE Ltda Brasil 2018 Real brasilefio 25 25 - 29
Gas Natural México S.A. de C.V. México 2011 Pesos mexicanos 445 213 232 156
Gas Natural BAN, S.A. Argentina 2015 Pesos argentinos 12 - 12 -
Grupo CGE Chile 2015 Pesos chilenos 2.011 900 1111 174
A 31 de diciembre de 2017

Ao Limite Nominal Emisiones
Programa/Sociedad Pais formalizacion Moneda Programa  Dispuesto Disponible  afo
Programa Euro Commercial Paper (ECP)
Naturgy Finance B.V. Holanda 2010 Euros 1.000 1.000 4.594
Programa European Medium Term Notes (EMTN)
Gas Natural Capital Markets, S.A. Holanda/
y Naturgy Finance B.V. Espafia 1999 Euros 15.000 11.205 3.795 2.100
Obligaciones Negociables y Certificados Bursatiles
Empresa de Distribucion Eléctrica Délares
Metro-Oeste, S.A. Panaméa 2010 estadounidenses 42 - 42
Gas Natural México S.A. de C.V. México 2011 Pesos mexicanos 422 180 242
Gas Natural BAN, S.A. Argentina 2015 Pesos argentinos 22 - 22
Grupo CGE Chile 2015 Pesos chilenos 1.924 771 1.153

El detalle del saldo nominal emitido bajo el programa EMTN es el siguiente:

Emision Nominal dispuesto Vencimiento Cupon (%)
31.12.2018 31.12.2017
Julio 2009 339 500 2019 6,375
Noviembre 2009 590 631 2021 5,125
Enero 2010 579 686 2020 4,500
Enero 2010 - 513 2018 4,125
Mayo 2011 237 500 2019 5,375
Febrero 2012 - 586 2018 5,000
Septiembre 2012 355 434 2020 6,000
Enero 2013 462 600 2023 3,875
Enero 2013 (1) 204 204 2019 2,125
Abril 2013 491 750 2022 3,875
Julio 2013 (2) 101 101 2023 3,974
Octubre 2013 300 500 2021 3,500
Marzo 2014 500 500 2024 2,875
Mayo 2014 200 200 2023 2,625
Enero 2015 500 500 2025 1,375
Abril 2016 600 600 2026 1,250
Abril 2016 300 300 2021 0,515
Enero 2017 1.000 1.000 2027 1,375
Abril 2017 1.000 1.000 2024 1,125
Octubre 2017 300 300 2029 1,875
Noviembre 2017 800 800 2025 0,875
Enero 2018 850 - 2028 1,500
Total 9.708 11.205

(1) El valor nominal es de 250 millones de francos suizos.

(2) El valor nominal es de 800 millones de coronas noruegas.

Ejercicio 2018

En enero de 2018 Naturgy realiz6 una emision de bonos bajo su programa EMTN por valor de 850
millones de euros con vencimiento a 10 anos y un cupdn de 1,5% cuyos recursos se destinaron a una
oferta de recompra de bonos por un importe de 916 millones de euros de obligaciones con vencimientos
entre 2019 y 2023, lo que supuso un desembolso neto de 66 millones de euros.

El 22 de octubre de 2018, la compafnia completé con éxito una recompra de bonos bajo su programa
EMTN por valor de 314 millones de euros con vencimientos que van desde 2019 hasta 2021.
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Adicionalmente, el 18 de diciembre de 2018, se realiz6 una recompra de 19 millones de euros de un
bono con vencimiento enero 2020 y cupén del 4,50%.

Asimismo, durante el 2018 han llegado a vencimiento dos bonos por importe total de 1.099 millones de
euros y cupdn medio de 4,59%.

Por otro lado, en marzo de 2018, Gas Natural México S.A. de C.V. emiti6 156 millones de euros en
bonos a 3 afios con cupdn variable de la tasa de interés interbancaria (TIIE) mas 0,40% y 7 afios con
cupon fijo del 8,89%.

En octubre de 2018, Sobral | Solar Energia SPE S.A. y Sertao | Solar Energia SPE S.A. emitieron 59
millones de euros en bonos, de los cuales 30 millones de euros son a 15 afos y 3 meses con cupdn
variable de la tasa NTN-B (vinculada a la inflaciéon IPCA) mas 1,95%, y el resto a 14 anos y 3 meses con
cupdn variable NTN-B mas 1,20%.

El 6 de diciembre de 2018, la Compania General de Electricidad S.A, subsidiaria chilena de Naturgy
Energy Group, S.A., completé una emisién de bonos por un importe total de 5 millones de Unidades de
Fomento (UF), equivalente a 174 millones de euros. La emisién se compone de dos series de bonos que
consisten en: una serie de 2 millones de UF (70 millones de euros) con 7 afios de duraciéon y un cupon
anual de 1,95%, y otra serie de 3 millones de UF (104 millones de euros) con 23 afios de duraciéon y un
cupon anual de 2,85%.

Ejercicio 2017

En abril 2017 se realizé una emisién de bonos bajo el programa EMTN por valor de 1.000 millones de
euros que se empled para llevar a cabo una recompra de obligaciones por importe de 1.000 millones de
euros con vencimientos en 2018, 2020 y 2021. De acuerdo con los criterios contables aplicables, la
recompra calific6 como intercambio de deuda, dado que no se habian producido variaciones sustanciales
del instrumento de deuda, por lo que el importe en libros del pasivo se habia ajustado en funcién de los
costes y comisiones incurridas.

No obstante, de acuerdo a la nueva interpretacion bajo NIIF 9 en 2018 se ha reestimado el valor contable
de la modificacion del pasivo financiero (ver Nota 3.2).

Deuda financiera con entidades de crédito

Deuda con entidades de crédito en Europa (bancos comerciales / institucionales)

Durante el ejercicio 2018, Naturgy ha utilizado parte de su exceso de efectivo en amortizar practicamente
toda la financiacion bancaria corporativa por importe de 1.660 millones de euros.

A 31 de diciembre de 2018, la deuda financiera con entidades de crédito incluye préstamos bancarios
por un importe de 102 millones de euros (1.644 millones de euros a 31 de diciembre de 2017) y sin
ninguna disposicion de lineas de crédito.

Referente a deuda financiera con entidades de crédito institucionales, el Banco Europeo de Inversiones
(BEI) mantiene otorgada financiacion a Naturgy que a 31 de diciembre de 2018 se encuentra totalmente
dispuesta, por importe de 2.011 millones de euros (2.240 millones de euros dispuestos a 31 de diciembre
de 2017). Por otro lado, se mantienen deudas contraidas con el Instituto de Crédito Oficial (ICO) por un
importe total de 200 millones de euros formalizadas mediante préstamos con vencimiento maximo en
2029 (234 millones de euros a 31 de diciembre 2017).

Deuda con entidades de crédito en Latinoamérica (bancos comerciales / institucionales)

A 31 de diciembre de 2018, la deuda en Latinoamérica ascendi6 a 2.264 millones de euros (2.012
millones de euros a 31 de diciembre 2017) con diversas entidades financieras. El desglose geografico de
estas deudas es el siguiente:
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Pais 31.12.2018 31.12.2017

Chile 1.163 1.034
Panama 524 475
Brasil 314 354
México 190 126
Peru 55 -
Colombia 1 1
Otros 17 22

2.264 2.012

El total de la deuda con entidades de crédito de Latinoamérica a 31 de diciembre de 2018 corresponde a
financiacion con bancos comerciales.

Nota 18. Gestion del riesgo e Instrumentos financieros derivados

La gestion del riesqo

Naturgy cuenta con una serie de normas, procedimientos y sistemas orientados a la identificacién,
medicion y gestiéon de las diferentes categorias de riesgo que definen los siguientes principios basicos de
actuacion:

- Garantizar que los riesgos mas relevantes sean correctamente identificados, evaluados vy
gestionados.

- Segregacion a nivel operativo de las funciones de gestién del riesgo.

- Asegurar que el nivel de exposicion al riesgo asumido por Naturgy en el desarrollo de sus negocios
sea congruente con el perfil global de riesgo objetivo.

- Asegurar la adecuada determinacion y revision del perfil de riesgo por parte del Comité de Riesgos,
proponiendo limites globales por categoria de riesgo, y su asignacion entre las Unidades de Negocio.

El 23 de junio de 2016, los votantes de Reino Unido apoyaron la salida de su pais de la Uniéon Europea
en un referéndum nacional (“Brexit”). El referéndum ha suscitado inseguridad significativa sobre el futuro
de las relaciones entre el Reino Unido y la Union Europea, incluyendo las leyes y regulacion que
aplicaran puesto que Reino Unido determinard que leyes europeas replicard o sustituird en caso de
salida. La evolucién de la negociacion ha tenido, y es posible que siga teniendo, efectos adversos sobre
las condiciones globales de la economia y la estabilidad de los mercados globales financieros.

Riesgo de tipo de interés

Las variaciones de los tipos de interés modifican el valor razonable de aquellos activos y pasivos
financieros que devengan un tipo de interés fijo, asi como los flujos de efectivo de los activos y pasivos
financieros referenciados a un tipo de interés variable, por lo que afectan tanto al patrimonio como al
resultado respectivamente.

El objetivo de la gestion del riesgo de tipos de interés es mantener un equilibrio entre la deuda variable y
fija que permita reducir los costes de la deuda financiera dentro de los parametros de riesgo
establecidos.

Naturgy utiliza permutas financieras para gestionar su exposicion a fluctuaciones en los tipos de interés
cambiando deuda a interés variable por deuda a tipo fijo.

La estructura de deuda a 31 de diciembre de 2018 y 2017 (Nota 17), una vez consideradas las
coberturas a través de los derivados contratados, es la siguiente:
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A 31.12.18 A 31.12.17

Tipo de interés fijo 13.455 15.114
Tipo de interés variable 1.976 3.345
Total 15.431 18.459

La tasa de interés variable esté sujeta principalmente a las oscilaciones del Euribor, el Libor y los tipos
referenciados de México, Brasil, Argentina y Chile.

La sensibilidad del resultado y del patrimonio (Otros componentes de patrimonio) a la variacion de los
tipos de interés es la siguiente:

Incremento/descenso en el tipo de  Efecto en el resultado antes Efecto en el patrimonio

interés (puntos basicos) de impuestos antes de impuestos
2018 +50 (10) 52
-50 10 (52)
2017 +50 (17) 133
50 17 (133)

Riesgo de tipo de cambio
Las variaciones de los tipos de cambio pueden afectar al valor razonable de:

- Contravalor de los flujos de efectivo asociados a compraventa de gas y otras materias primas
denominados en moneda distinta a la moneda local o funcional.

- Deuda denominada en monedas distintas a la moneda local o funcional.

- Operaciones e inversiones en monedas diferentes del euro, por lo que respecta al contravalor del
patrimonio neto aportado y resultados.

Para mitigar estos riesgos Naturgy financia, en la medida de lo posible, sus inversiones en moneda local.
Asimismo, intenta hacer coincidir, siempre que sea posible, los costes e ingresos referenciados en una
misma divisa, asi como los importes y vencimiento de activos y pasivos que se derivan de las
operaciones denominadas en divisas diferentes del euro.

Para las posiciones abiertas los riesgos en monedas que no sean la moneda funcional son gestionados,
de considerarse necesario, mediante la contratacion de permutas financieras y seguros de cambio dentro
de los limites aprobados de instrumentos de cobertura.

La divisa diferente del euro en que mas opera Naturgy es el délar estadounidense. La sensibilidad del
resultado y del patrimonio (Otros componentes de patrimonio) de Naturgy a una variaciéon del 5%
(incremento y decremento) del tipo de cambio del ddlar frente al euro es la siguiente:

Efecto en el resultado antes de Efecto en el patrimonio

impuestos antes de impuestos
2018 +5% - 13
-5% - (13)
2017 +5% - 7
-5% - (7)

Asimismo, los activos netos de sociedades extranjeras cuya moneda funcional es distinta del euro estéan
sujetos al riesgo de fluctuacién del tipo de cambio en la conversion de los estados financieros de dichas
sociedades en el proceso de consolidacién. La exposicion a paises con riesgo en los que existe mas de
un tipo de cambio no es significativa. El patrimonio neto a 31 de diciembre de 2018 de Naturgy en la
moneda peso argentino asciende a 155 millones de euros (44 millones de euros a 31 de diciembre de
2017) lo que representa para una sensibilidad del 5% un efecto en el patrimonio antes de impuestos de 8
millones de euros (2 millones de euros a 31 de diciembre de 2017).
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Riesgo de precio de commodities

Una parte importante de los gastos de explotacién de Naturgy estén vinculados a la compra de gas para
su suministro a clientes o para la generacién de energia eléctrica en las centrales de ciclo combinado.
Por tanto, Naturgy se encuentra expuesto al riesgo de variacion del precio de gas, cuya determinacion
esta sujeta basicamente a los precios del crudo y sus derivados y a los precios de los hubs de gas
natural.

La exposicién a estos riesgos se gestiona y mitiga por cobertura natural a través del seguimiento de la
posicién respecto a dichos commodities, tratando de equilibrar las obligaciones de compra y suministro y
la diversificacion y gestion de los contratos de suministro. Cuando no es posible lograr una cobertura
natural se gestiona la posicién, dentro de parametros de riesgo razonables, contratando derivados para
reducir la exposicion al riesgo de precio, designandose generalmente como instrumentos de cobertura.

En las operaciones de trading de electricidad y de derechos de emisién de COz2 realizadas por Naturgy,
el riesgo es poco significativo debido al reducido volumen de dichas operaciones y a los limites
establecidos, tanto en importe como en vencimiento temporal.

La sensibilidad del resultado y del patrimonio (Otros componentes de patrimonio) a la variacion tanto del
valor razonable de los derivados contratados para cubrir el precio de commodities como de los derivados
destinados a operaciones de trading, es la siguiente:

Incremento/descenso en el precio  Efecto en el resultado antes Efecto en el patrimonio

de compra de gas de impuestos antes de impuestos
2018 +10% - (23)
-10% - 23
2017 +10% - (16)
-10% - 16

Incremento/descenso en el precio  Efecto en el resultado antes Efecto en el patrimonio
de venta electricidad de impuestos antes de impuestos
2018 +10% - 9

-10% - 9)
2017 +10% - 12
-10% - (12)

Asimismo Naturgy no mantiene inversiones relevantes en negocios de upstream o produccion de
materias primas, por lo que un escenario de precios deprimidos de las materias primas no tiene un
impacto significativo sobre la valoracién de los activos.

La sensibilidad de los distintos segmentos a los precios del petrdleo, gas, carbdn y electricidad es la
siguiente:

— Distribucién de gas y electricidad. Es una actividad regulada cuyos ingresos y margenes estan
vinculados a los servicios prestados gestionando infraestructuras de distribucion, con independencia
de los precios de las commodities distribuidas. En todo caso, un descenso del precio del gas podria
incrementar su consumo, impactando favorablemente en dicha retribucion, contribuyendo asi a la
estabilidad de los resultados de Naturgy.

— Gas y electricidad. Los margenes de las actividades de comercializacién de gas y electricidad estan
directamente afectados por los precios de las materias primas. En este sentido, Naturgy cuenta con
una politica de riesgos que determina, entre otras, el rango de tolerancia de la compariia, definido
mediante los limites de riesgo en vigor. Entre las medidas empleadas para mantener el riesgo dentro
de los limites establecidos, destaca una politica de gestién activa de aprovisionamientos, balance
entre las formulas de adquisicion y venta y cobertura puntual de operaciones, con el fin de maximizar
el binomio riesgo-beneficio.
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Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se define como la pérdida potencial, consecuencia del posible incumplimiento de las
obligaciones contractuales de las contrapartes con las que se relaciona el Grupo.

Naturgy realiza analisis de solvencia en base a los cuales se asignan los correspondientes limites de
crédito y determinan las coberturas a aplicar. A partir de dichos modelos, puede medirse la probabilidad
de impago de un cliente, y puede controlarse la pérdida esperada de la cartera comercial. Asimismo, se
hace seguimiento recurrente de la calidad crediticia y exposicién de la cartera, para garantizar que las
pérdidas potenciales se encuentran bajo los limites de la normativa interna. Esto permite tener capacidad
de anticipacion en cuanto a su gestion.

En lo referente al riesgo de crédito correspondiente a las deudas comerciales se reflejan en el Balance
de situacion consolidado netos de provisiones por deterioro por pérdidas esperadas crediticias (Nota 10),
estimadas por Naturgy considerado la informacion disponible sobre eventos pasados (como el
comportamiento de pagos de los clientes), condiciones actuales y elementos prospectivos (por ejemplo,
factores macroeconémicos como evolucion de producto interior bruto (PIB), desempleo, inflacion, tipos
de interés...) que puedan impactar en el riesgo de crédito de los deudores de Naturgy conforme a la
previa segregacion de carteras de clientes.

El riesgo de crédito correspondiente a las cuentas a cobrar por su actividad comercial es histéricamente
limitado dado el corto plazo de cobro a los clientes que no acumulan individualmente importes muy
significativos antes de que pueda producirse la suspensién del suministro por impago, de acuerdo con la
regulacién correspondiente

En cuanto a otras exposiciones con contrapartes en las operaciones con derivados financieros y
colocacién de excedentes de tesoreria, para mitigar el riesgo de crédito, se realizan en bancos e
instituciones financieras de alta solvencia cuyo rating es igual o superior a “BB”. En los ejercicios 2018 y
2017 no se han producido impagos o quebrantos significativos.

Los principales tipos de garantias que se negocian son avales, fianzas y depédsitos. A 31 de diciembre de
2018, Naturgy habia recibido garantias por 39 millones de euros para cubrir el riesgo de clientes
industriales de gran consumo (41 millones de euros a 31 de diciembre de 2017). Durante el ejercicio
2018, se han ejecutado avales por importe de 4 millones de euros (2 millones de euros a 31 de diciembre
de 2017).

A 31 de diciembre de 2018 y 2017, Naturgy no tenia concentraciones significativas de riesgo de crédito.
El riesgo de concentracion se minimiza a través de la diversificaciéon, gestionando y combinando varias
areas de impacto. En primer lugar, disponer de una cartera comercial geograficamente distribuida a nivel
internacional; en segundo lugar, una oferta de productos diversa, que incluye desde el suministro de
energia hasta la implantacion a medida de soluciones energéticas; en tercer lugar, existen diferentes
tipos de cliente como residenciales, empresarios autbnomos, pequefia y gran empresa, tanto de ambito
privado como publico y de distintos sectores de actividad.

El analisis de antigledad de los activos financieros y la pérdida esperada de los mismos a 31 de
diciembre de 2018 es el siguiente:

31 de diciembre 2018 Total Corriente  De 0-180 dias De 180-360 dias Mas de 360
Ratio pérdida esperada 15,0% 1,3% 20,2% 87,6% 95,3%
Clientes por ventas y préstaciones de servicios 5.204 4.156 338 87 623
Pérdida esperada 789 44 69 77 599

Los activos financieros deteriorados estan desglosados en la Nota 10.

Respecto al riesgo de crédito de proveedores, la solvencia de cada uno de los suministradores de
productos y servicios se garantiza a través de la revision recurrente de su informacién financiera,
especialmente antes de una nueva contratacion. Para ello en funcién de la criticidad del proveedor en
cuanto a su servicio 0 concentracion, se aplican los criterios de valoracién correspondientes. Dicho
procedimiento esta soportado por los mecanismos y sistemas de control y gestién de proveedores.
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Riesgo de liquidez

Naturgy mantiene unas politicas de liquidez que aseguran el cumplimiento de los compromisos de pago
adquiridos, diversificando la cobertura de las necesidades de financiacion y los vencimientos de la
deuda. Una gestion prudente del riesgo de liquidez incorpora el mantenimiento de suficiente efectivo y
activos realizables y la disponibilidad de fondos de importe adecuado para cubrir las obligaciones de
crédito.

A 31 de diciembre de 2018 y 2017 las disponibilidades de liquidez son las siguientes:

Fuente de liquidez Disponibilidad 2018 Disponibilidad 2017
Lineas de crédito disponibles (Nota 17) 5.234 7.283
Préstamos no dispuestos - 42
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes (Nota 13) 1.716 3.225
Total 6.950 10.550

Adicionalmente, se dispone de capacidad para emitir deuda en mercado de capitales no utilizada por
importe de 7.691 millones de euros (Nota 17).

El detalle de los vencimientos de los pasivos financieros existentes a 31 de diciembre de 2018 y 2017 es
el siguiente:

2024
2019 2020 2021 2022 2023 y Total
siguientes
A 31 de diciembre de 2018
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar (4.067) - - - - - (4.067)
Préstamos y otras deudas financieras (2.501) (2.280) (2.351) (1.480) (1.325) (9.017) (18.954)
Derivados financieros - (1) - 4 (19) (25) (37)
Otros pasivos (202) (125) (118) (110) (104) (732) (1.391)
Total (1) (6.770) (2.406) (2.469) (1.586) (1.444) (9.774) (24.449)
2023
2018 2019 2020 2021 2022 y Total
siguientes
A 31 de diciembre de 2017
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar (3.920) - - - - - (3.920)
Préstamos y otras deudas financieras (3.121) (2.723) (3.205) (2.519) (2.071) (8.744) (22.383)
Derivados financieros 62 6 (2) (5) - (30) 31
Otros pasivos (93) (149) (73) (51) (51) (541) (958)
Total (1) (7.072) (2.866) (3.280) (2.575) (2.122) (9.315) (27.230)

(1) Los importes incluidos son los flujos de caja contractuales sin descontar, por lo que difieren de los importes incluidos en el

Balance de situacion consolidado y en la Nota 17.

Gestion del capital

El principal objetivo de la gestién del capital de Naturgy es asegurar una estructura financiera que
optimice el coste de capital manteniendo una sélida posicion financiera, para compatibilizar la creacién
de valor para el accionista con el acceso a los mercados financieros a un coste competitivo para cubrir
las necesidades de financiacion.

Naturgy considera como indicadores de los objetivos fijados para la gestiéon del capital mantener en el
largo plazo un nivel de apalancamiento de alrededor del 50%.

La clasificacién crediticia de la deuda de Naturgy a largo plazo es la siguiente:

2018 2017
Moody’s Baa2 Baa2
Standard & Poor’s BBB BBB

Fitch BBB BBB+
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El ratio de apalancamiento es el siguiente:

2018 2017
Deuda financiera neta: 13.667 15.154
Deuda financiera no corriente (Nota 17) 13.352 15.916
Deuda financiera corriente (Nota 17) 2.079 2.543
Efectivo y otros medios equivalentes (Nota 13) (1.716) (3.225)
Derivados (Nota 18) (48) (80)
Patrimonio neto: 14.595 18.305
De los accionistas de la sociedad dominante (Nota 14) 10.948 14.734
De participaciones no dominantes (Nota 14) 3.647 3.571
Apalancamiento (Deuda financiera neta / (Deuda financiera neta + Patrimonio neto)) 48,4% 45,3%

Instrumentos financieros derivados

El detalle de los instrumentos financieros derivados por categorias y vencimientos es el siguiente:

A 31.12.18 A 31.12.17
Activo Pasivo Activo Pasivo
Instrumentos financieros derivados de cobertura 180 100 15 48
Cobertura flujos de efectivo
- Tipo de interés - 26 14 17
- Tipo de interés y tipo de cambio 18 29 - 25
- Precio de commodities 162 45 - -
Cobertura valor razonable
- Tipo de interés y tipo de cambio - 1 6
Otros instrumentos financieros - - - -
Instrumentos financieros derivados no corrientes 180 100 15 48
Instrumentos financieros derivados de cobertura 61 98 99 85
Cobertura flujos de efectivo
- Tipo de interés - 9 1 -
- Tipo de interés y tipo de cambio 18 14 43 -
- Tipo de cambio 10 7 18 1
- Precio de commodities 33 68 32 83
Cobertura valor razonable
- Tipo de interés y tipo de cambio - - -
- Tipo de cambio - 5 1
Otros Instrumentos financieros 14 19 4 6
- Precio de commodities 8 19 4 6
- Tipo de cambio 6 - - -
Instrumentos financieros derivados corrientes 75 117 103 91
Total 255 217 118 139

El valor razonable de los derivados se determina en base a variables observables en un mercado activo

(Nivel 2).

Se incluyen en el epigrafe de “Otros instrumentos financieros” los derivados no designados

contablemente de cobertura.

El impacto en la Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de los instrumentos financieros derivados

es el siguiente:

2018 2017
Resultado Resultado Resultado Resultado
explotacion financiero explotacion financiero
Cobertura flujos de efectivo (50) (55) 24 (23)
Cobertura valor razonable (6) (5) - (15)
Otros instrumentos financieros (2) (3) (2)
Total (56) (62) 21 (40)

El detalle de los instrumentos financieros derivados a 31 de diciembre de 2018 y 2017, su valor
razonable y el desglose por vencimientos de los valores nocionales es el siguiente:
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31.12.18

Valor Valor Nocional
Razonable
2019 2020 2021 2022 2023 Posteriores Total
COBERTURA DE TIPO DE INTERES:
Cobertura de flujos de efectivo:
Permutas financieras (EUR) (35) 95 844 63 141 91 1.392 2.626
Opciones (EUR) - - - - - 40 - 40
COBERTURA DE TIPO DE CAMBIO:
Cobertura de flujos de efectivo:
Seguro de cambio (USD) 4 278 - - - - - 278
Seguro de cambio (GBP) - 24 - - - - - 24
Seguro de cambio (MXN) (6) 167 - - - - - 167
Seguro de cambio (AUD) 6 84 - - - - - 84
Seguro de cambio (BRL) (1) 54 - - - - - 54
Cobertura de valor razonable:
Seguros de cambio (BRL) - 14 - - - - - 14
Seguros de cambio (USD) - 47 - - - - - 47
Seguros de cambio (DHN) - 5 - - - - - 5
Seguros de cambio (EUR) ] - 52 - - - - - 52
COBERTURA DE TIPO DE INTERES Y TIPO
DE CAMBIO:
Cobertura de flujos de efectivo:
Permutas financieras (CHF) 16 204 - - - - - 204
Permutas financieras (NOK) (27) - - - - 101 - 101
Permutas financieras (UF) 4 - 11 11 183 245 46 496
COBERTURA DE COMMODITIES:
Cobertura de flujos de efectivo:
Derivados precios de commodities (EUR) (25) 270 7 - - - - 277
Derivados precios de commodities (USD) (22) 195 141 108 108 110 - 662
Derivados precios de commodities (AUD) 129 16 21 39 39 40 565 720
OTROS:
Derivados precios de commodities (EUR) (11) 7 - - - - - 7
Derivados precios de commodities (USD) - 1 - - - - - 1
Derivados tipo de cambio (USD) 6 439 - - - - - 439
TOTAL 38 1.952 1.024 221 47 627 2.003  6.298

(1) Contratados por sociedades con moneda funcional distinta al euro
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31.12.17

Valor Valor Nocional
Razonable
2018 2019 2020 2021 2022 Posteriores  Total
COBERTURA DE TIPO DE INTERES:
Cobertura de flujos de efectivo:
Permutas financieras (EUR) 9) 95 95 844 63 91 2.484 3.672
Permutas financieras (USD) 1 228 - - - - - 228
COBERTURA DE TIPO DE CAMBIO:
Cobertura de flujos de efectivo:
Seguro de cambio (USD) 8 647 - - - - - 647
Seguro de cambio (GBP) - 30 - - - - - 30
Seguro de cambio (EUR) @ 2 38 - - - - - 38
Seguro de cambio (COP) (1) 54 - - - - - 54
Seguro de cambio (AUD) - - 42 - - - - 42
Seguro de cambio (BRL) 8 60 - - - - - 60
Cobertura de valor razonable:
Permutas financieras (MXN) - - - - - - - -
Seguros de cambio (BRL) - 19 - - - - - 19
Seguros de cambio (USD) 4 333 - - - - - 333
Seguros de cambio (DHN) - 10 - - - - - 10
Seguros de cambio (EUR) 69 - - - - - 69
COBERTURA DE TIPO DE INTERES Y TIPO
DE CAMBIO
Cobertura de flujos de efectivo:
Permutas financieras (CHF) 6 - 204 - - - - 204
Permutas financieras (MXN) 43 200 - - - - - 200
Permutas financieras (NOK) (25) - - - - - 101 101
Permutas financieras (COP) - - - - - - - -
Cobertura de valor razonable:
Permutas financieras (CLP) (5) - - - 160 - - 160
COBERTURA DE COMMODITIES:
Cobertura de flujos de efectivo:
Derivados precios de commodities (EUR) 20 149 8 - - - - 157
Derivados precios de commodities (USD) (71) 342 115 9 9 18 24 517
OTROS:
Derivados precios de commodities (EUR) 2) 4 - - - - - 4
Derivados tipo de cambio (USD) - - - - - - - -
TOTAL (21) 2.278 464 853 232 109 2.609 6.545

(1) Contratados por sociedades con moneda funcional distinta al euro.
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Nota 19. Otros pasivos no corrientes y corrientes

La composicién de este epigrafe a 31 de diciembre de 2018 y 2017 se muestra a continuacién:

A 31.12.18 A 31.12.17
Deuda por contratos de arrendamiento financiero (1) 1.186 839
Fianzas y depésitos (2) 210 206
Instrumentos financieros derivados (Nota 18) 45 -
Otros pasivos 99 165
Otros pasivos no corrientes 1.540 1.210
Dividendo a pagar 37 45
Gastos devengados y no pagados 202 172
Deuda por contratos de arrendamiento financiero (1) 132 94
Instrumentos financieros derivados (Nota 18) 11 2
Otros pasivos (3) 89 28
Otros pasivos corrientes 471 341
Total otros pasivos 2.011 1.551

No existen diferencias significativas entre los valores contables y los valores razonables en los conceptos

incluidos en este epigrafe de “Otros pasivos no corrientes”.

(1)  Deuda por contratos de arrendamiento financiero

Los principales pasivos reconocidos a 31 de diciembre en este epigrafe por arrendamientos financieros

son los siguientes:

En 2003, Naturgy adquiri6 dos buques de transporte de gas con una capacidad de 276.000 m3 a
través de contratos de time-charter con una duracién de 20 anos, con vencimiento en 2023.

En 2007 y 2009 se adquirieron conjuntamente con Repsol dos buques de transporte de gas de
138.000 m?® a través de contratos de time-charter con una duracién de 25 afos cada uno de ellos,
ampliable por periodos consecutivos de 5 afios. En 2014 Naturgy y Shell firmaron un acuerdo,
enmarcado dentro de la operacién de venta del negocio de gas natural licuado del grupo Repsol,
segun el cual se adjudico el uso en exclusiva de cada uno de los dos buques quedandose Naturgy el
buque adquirido en 2009 con vencimiento en 2029, ampliable por periodos consecutivos de 5 afnos.

En marzo de 2014, Naturgy adquiri6 un buque de transporte de gas natural licuado con una
capacidad de 173.000 m? en régimen de arrendamiento financiero con una duracién de 18 afos y
vencimiento en 2032.

En septiembre y noviembre de 2016, Naturgy adquiri6 dos buques de transporte de gas natural
licuado con una capacidad, cada uno de ellos, de 176.300 m® en régimen de arrendamiento
financiero con una duracién de 20 afos y vencimiento en 2036.

En marzo y junio de 2018, Naturgy adquirié dos buques de transporte de gas natural licuado con una
capacidad, cada uno de ellos, de 176.000 m3 en régimen de arrendamiento financiero con una
duracién de 20 afios y vencimiento en 2037.

El detalle de los pagos minimos por estos contratos de arrendamiento financiero es el siguiente:

A 31.12.18 A 31.12.17
Valor Valor Valor Valor
nominal Descuento actual nominal Descuento actual
Menos de 1 afio 141 9) 132 100 (6) 94
Entre 1 y 5 afnos 564 (111) 453 402 (80) 322
Més de 5 anos 1.414 (681) 733 940 (423) 517
Total 2.119 (801) 1.318 1.442 (509) 933

La Deuda por contratos de arrendamiento financiero ha soportado a 31 de diciembre de 2018 un tipo de

interés efectivo medio del 6,7% (6,6% a 31 diciembre de 2017).
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(2) Fianzas y depdésitos

En el apartado “Fianzas y depdsitos” se incluyen fundamentalmente los importes recibidos de los clientes
en el momento de la contratacién como garantia del suministro de electricidad y gas natural y que, de
acuerdo con la legislacion que asi lo establece, han sido depositados en las Administraciones Publicas
competentes (Nota 10), asi como los importes recibidos de los clientes como garantia del suministro de
gas licuado del petréleo.

(3)  Otros pasivos

Se incluye, entre otras partidas, el compromiso de recompra sin prima otorgado el 22 de septiembre de
2008, y renovado en junio de 2013, a Sinca Inbursa, S.A. de C.V. (Inbursa) correspondiente al 14,125%
de Gas Natural México, S.A. de C.V. y al 14% de Sistemas de Administracién, S.A. de C.V., con
vencimiento el mes de mayo de 2019, en que Inbursa podra ofrecer todas las acciones que tenga en ese
momento a Naturgy, que tendra la obligacion de adquirirlas. El precio de adquisicién sera determinado
por la valoracion a mercado de cada accion, en base a los resultados de las participadas. Como
consecuencia de dicho compromiso sigue asignandose a la Sociedad dominante el porcentaje de
compromiso de recompra. El pasivo registrado en este epigrafe al 31 de diciembre de 2018 asciende a
69 millones de euros y equivale al valor actual del importe a reembolsar (77 millones de euros a 31 de
diciembre de 2017).

Nota 20.  Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

El detalle a 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente:

A 31.12.18 A 31.12.17
Acreedores comerciales 3.222 2.810
Acreedores comerciales empresas vinculadas (Nota 33) 43 74
Acreedores comerciales empresas asociadas 2 1
Proveedores 3.267 2.885
Administraciones publicas 541 593
Instrumentos financieros derivados (Nota 18) 76 88
Remuneraciones pendientes de pago 130 189
Otros acreedores 20 18
Otros acreedores 767 888
Pasivos por impuesto corriente 33 147
Total 4.067 3.920

A 31 de diciembre de 2018 el apartado de Remuneraciones pendientes de pago recogia un importe de
38 millones de euros (110 millones de euros a 31 de diciembre de 2017, pagados en el primer trimestre
de 2018) correspondientes a indemnizaciones por cese como consecuencia de acuerdos firmados con
empleados para rescindir su contrato de trabajo, que se pagaran en el primer trimestre de 2019.

El valor razonable y el valor contable de estos pasivos no difieren de forma significativa.

Informacion sobre los aplazamientos de pagos efectuados a proveedores. D.A 32 “Deber de
informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

El importe total de pagos realizados a los proveedores del ejercicio, con detalle de los plazos de pago, de
acuerdo a los plazos maximos legales de pago establecidos en la Ley 15/2010 de 5 de julio, por la que
se establecen las medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales en el ambito de
Espafia, es el siguiente:

2018 2017
Total pagos (millones de euros) 13.457 12.256
Total pagos pendientes (millones de euros) 450 403
Periodo medio de pago a proveedores (dias) () 22 25
Ratio de operaciones pagadas (dias) @ 22 24
Ratio de operaciones pendientes de pago (dias) @ 23 34

(1) Calculado considerando los importes pagados y los pendientes de pago.
2) Periodo medio de pago en las operaciones pagadas en el ejercicio
(3) Antigiiedad media saldo proveedores pendientes de pago

115



Nota 21. Situacion fiscal

Naturgy Energy Group, S.A. es la sociedad dominante del grupo Consolidado fiscal 59/93, en el que se
integran todas aquellas sociedades residentes en Espafia, participadas, directa o indirectamente, en al
menos un 75% por la sociedad dominante y que cumplan determinados requisitos, lo que implica la
determinacion de forma conjunta del resultado fiscal del grupo y las deducciones y bonificaciones a la
cuota. El grupo consolidado fiscal para el ejercicio 2018 se indica en el Anexo Il.

El resto de sociedades de Naturgy tributan de forma individualizada de acuerdo con sus respectivos
regimenes.

La conciliacién entre el “Impuesto sobre beneficios” registrado y el que resultaria de aplicar el tipo
nominal del Impuesto vigente en el pais de la sociedad dominante (Esparia) sobre el “Resultado antes de
impuestos” para los ejercicios 2018 y 2017 es la siguiente:

2018 % 2017 ™ %
Resultado antes de impuestos (3.365) 1.444
Impuesto tedrico (841) (25%) 361 25,0%
Efecto resultados netos método participacion 128 3,8% (4) (0,3%)
Aplicacion tipos impositivos sociedades extranjeras (31) (0,9%) (27) (1,9%)
Deducciones fiscales (11) (0,3%) (18) (1,2%)
Revaluacién impuestos diferidos por fusiones (43) (1,3%) (117) (8,1%)
Revaluacién impuestos diferidos por reformas tributarias - - 1 0,1%
Otros conceptos 19 0,6% (1) (0,1%)
Impuesto de Sociedades (779) (23,2%) 195 13,5%
Desglose del gasto corriente/diferido:
Impuesto corriente 195 353
Impuesto diferido (974) (158)
Impuesto sobre beneficios (779) 195

(1)  La cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2017 se ha re-expresado en aplicacion de la NIIF 5 (Notas 3.3 y
11).

Una parte de los deterioros y saneamientos de activos registrados en el ejercicio 2018 (Nota 5) seran
deducibles fiscalmente en ejercicios futuros por lo que se han identificado diferencias temporarias,
habiéndose registrado un ingreso por impuesto diferido por importe de 966 millones de euros.

En el marco del proceso de reorganizacién de los negocios y simplificacion societaria en Chile, con fecha
30 de noviembre de 2017, Compania General de Electricidad, S.A. procedi6é a fusionar por absorciéon a
sus filiales CGE Distribucion, S.A., Compania Nacional de Fuerza Eléctrica, S.A. y Empresa Eléctrica
Atacama, S.A.. El fondo de comercio resultante se asign6 al valor fiscal de los activos no monetarios
recibidos de la absorbida (redes de distribucién eléctrica) equivalente a su valor contable a la fecha de la
operacion, generando una disminucion del pasivo por impuestos diferidos de 117 millones de euros con
contrapartida al epigrafe "Impuesto sobre beneficios" de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Con fecha 31 de mayo de 2018 y siguiendo el proceso de reorganizacion de los negocios y simplificacion
societaria en Chile, Compania General de Electricidad, S.A. ha procedido a fusionar por absorcién sus
filiales Empresa Eléctrica de Arica, S.A., Empresa Eléctrica de Iquique, S.A. y Empresa Eléctrica de
Antofagasta, S.A.. El fondo de comercio resultante se ha asignado al valor fiscal de los activos no
monetarios recibidos de la absorbida equivalente a su valor contable a la fecha de la operacion,
generando una disminucion del pasivo por impuestos diferidos por 43 millones de euros con
contrapartida en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada.

El 29 de diciembre de 2017 se publicé en Argentina el Decreto 1112/2017 de Reforma Tributaria que
establece una disminucién progresiva de la tasa del Impuesto sobre la renta desde el 35% al 30% para
los afos 2018 al 2019 y 25% desde el afo 2020 en adelante. Como consecuencia de dicha publicacién
se han revaluado los impuestos diferidos a la tasa de reversién prevista registrandose un mayor gasto en
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el epigrafe de "Impuesto sobre beneficios" de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada por un

importe de 1 millon de euros.

Las rentas acogidas a la deduccion por reinversion de beneficios extraordinarios prevista en el articulo
42 del Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, aprobado por el Real Decreto
Legislativo 4/2004, de 5 de marzo (TRLIS) y las inversiones en que se materializaron en ejercicios
El detalle

pasados se detallan en
correspondiente es el siguiente:

las cuentas anuales de

Afio Venta Importe obtenido _Importe  Renta acogida a Ejercicio

de la venta reinvertido la deduccion reinversion

2011 4 4 2 2011

2012 1 1 - 2012

2013 1 1 1 2013

2014 414 414 210 2014
Total 420 420 213

los correspondientes ejercicios.

La reinversion se realizd en elementos patrimoniales del inmovilizado afectos a actividades econémicas,
habiendo sido efectuada tanto por la propia sociedad dominante como por el resto de empresas del

grupo fiscal en virtud de lo dispuesto en el articulo 75 del TRLIS.

De otra parte, las rentas acogidas al régimen fiscal de las transmisiones de activos realizadas en
cumplimiento de normativa de defensa de la competencia, Disposiciéon Adicional 42 del TRLIS, y las
inversiones en que se materializaron en ejercicios pasados, se detallan a continuacién:

Importe

Importe plusvalia

Importe plusvalia

) Importe incorporada en base pendiente incorporacion
. obtenido _Importe plusvalia imponible en base imponible
Ano Venta de la venta reinvertido
2002 917 917 462 19 443
2003 141 141 79 - 79
2004 292 292 177 9 168
2005 432 432 300 1 299
2006 309 309 226 - 226
2007 105 105 93 - 93
2009 161 161 87 - 87
2010 799 799 560 - 560
2011 450 450 394 - 394
2012 38 38 32 - 32
TOTAL 3.644 3.644 2.410 29 2.381

La reinversion se realizd en elementos patrimoniales de inmovilizado afectos a actividades econdmicas,
habiendo sido efectuada tanto por la propia Sociedad transmitente como por el resto de empresas del

Grupo Fiscal en virtud de lo dispuesto en el articulo 75 del TRLIS.

El detalle del efecto impositivo correspondiente a cada componente del apartado “Otro resultado global
del ejercicio” del Estado consolidado de resultado global es el siguiente:

A 31.12.18 A 31.12.17
Efecto Efecto
Bruto Impositivo Neto Bruto Impositivo Neto
Valoracion activos VR con cambios en otro resultado global (188) (188) (54) (54)
Coberturas de flujos de efectivo 110 (24) 86 (111) 13 (98)
Diferencias de conversion (193) - (193) (890) (890)
Ganancias y pérdidas actuariales (Nota 16) 15 (3) 12 5 - 5
Total (256) (27) (283) (1.050) 13 (1.037)
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El movimiento y la composicién de los epigrafes de impuestos diferidos es la siguiente:

. Provisiones . Valoracion
Activos por impuesto diferido :brl‘i’;;scli‘:;?s i"“l‘)’;’;‘s’ias y (f:irsecdallt:ss a?ri‘ﬁrt?z":;fsn in:ﬁﬂ:?:nfos Otros Total
personal provisiones 1 financieros
A1.1.17 161 165 67 307 39 133 872
Creacion/(reversion) 26 26 (21) (10) 2 3 26
Movimientos ligados ajustes patrimonio - - - - 8 - 8
Diferencias de conversion 3) 9) (8) 9) 14 (10) (25)
Traspasos y otros (3) 1 (2) - (25) 1 ™ (32)
A 31.12.17 185 180 38 263 64 119 849
Impacto NIIF9 y NIIF15 - 13 - - - 13 26
A1.1.18 185 193 38 263 64 132 875
Creacion/(reversion) (2) 25 396 (13) 388 3 17 816
Movimientos ligados ajustes patrimonio 2) (1) - - 12 (1) 8
Diferencias de conversion (4) 3) (1) 3 (1) (4) (10)
Traspasos y otros (3) - 2) 2 - - - -
A 31.12.18 204 583 26 654 78 144 1.689

1

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, los créditos fiscales corresponden principalmente a bases imponibles negativas que proceden de diversas
sociedades de CGE que se han generado basicamente por la aplicacién del incentivo fiscal de depreciacion acelerada. La recuperaciéon de
estos créditos estd razonablemente asegurada por no tener plazo de vencimiento y corresponder a sociedades que han venido obteniendo
histéricamente beneficios de manera recurrente.

En 2018, incluye un aumento de impuestos diferidos de activo consecuencia de los deterioros realizados en el ejercicio.

3 Eq)el ejercicio 2018 y 2017 incluye principalmente el traspaso a mantenidas para la venta a la fecha en la que se aplica esta clasificacién (Nota
. . Lo Valoracion
Pasivos por impuesto diferido alr)r:fczerrt?::(:ia:n 1??2‘{51'?: cor\:\ﬂ;?;?: de in:;ﬂ‘[’::nfos Otros Total
negocios (1) financieros
A1.1.17 835 209 1.322 44 929 2.509
Creacion/(reversion) (2) (119) - (40) - 27 (132)
Combinaciones de negocio (Nota 31) - - - - - -
Movimientos ligados ajustes patrimonio - - - (3) - (3)
Diferencias de conversion (21) - - (12) 1 (32)
Traspasos y otros (3) (28) (12) 5 2 3 (30)
A 31.12.17 667 197 1.287 31 130 2.312
Impacto NIIF9 y NIIF15 - - - - 27 27
A1.1.18 667 197 1.287 31 157 2.339
Creacion/(reversion) (2) (104) - (81) 3 24 (158)
Combinaciones de negocios (Nota 31) - - 9 - 9
Movimientos ligados ajustes patrimonio 29 - - 27 - 56
Diferencias de conversion (12) - (40) 1 6 (45)
Traspasos y otros (3) (12) - (37) (1) (2) (52)
A 31.12.18 568 197 1.138 61 185 2.149

1

2

@)

En el apartado de “Valoracién combinacién de negocios” se incluye el efecto fiscal de la parte de la diferencia de fusiéon consecuencia de la
absorcién de Unién Fenosa, S.A. por Naturgy Energy Group, S.A. realizada en el ejercicio 2009 asignada a activos netos adquiridos que no
tendrd efectos fiscales. También se incluye el efecto fiscal de la asignacioén del precio de adquisicion de CGE por Naturgy realizada en el ejercicio
2014 y de diversas adquisiciones previas realizadas por CGE.

En 2018 incluye la disminucién de impuestos diferidos pasivos consecuencia de los deterioros realizados en ejercicio. Adicionalmente, se incluye
en el apartado de "Diferencias de amortizacion" la disminucién del pasivo por impuestos diferidos de 43 millones de euros en 2018 y de 117
millones de euros en 2017 consecuencia de las operaciones de fusion de Compania General de Electricidad mencionadas anteriormente.

En el ejercicio 2018 y 2017 incluye principalmente el traspaso a mantenidas para la venta a la fecha en la que se aplica esta clasificacion (Nota
11).

A 31 de diciembre de 2018 los créditos fiscales pendientes de registrar ascendian a 17 millones de euros
(27 millones de euros a 31 de diciembre de 2017).

En julio de 2018 se han iniciado actuaciones inspectoras ante Naturgy Energy Group, S.A. como
sociedad dominante del Grupo 59/93 en lo que afecta al Impuesto sobre Sociedades y como dominante
del Grupo de entidades 273/08 en lo que se refiere al IVA. Los ejercicios en comprobacion por el
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Impuesto Sobre Sociedades (régimen de consolidacion fiscal) son 2011 a 2015, y en el IVA (régimen de
Grupo de entidades) son los que comprenden de junio de 2014 a diciembre de 2015.

Mediante esta comunicacion se interrumpe el plazo de prescripcién de la accién para liquidar por los
conceptos y periodos indicados de todo el Grupo Fiscal de Impuesto sobre Sociedades y del Grupo de
entidades del IVA.

No se prevé que de dichas actuaciones inspectoras se deriven impactos significativos para las
sociedades del Grupo.

De acuerdo con la normativa tributaria espafola, a la fecha de formulacion de estas cuentas anuales, el
Grupo en Espana tiene abiertos a inspeccién por las autoridades fiscales los cuatro ultimos ejercicios de
los impuestos principales que le son de aplicacion no afectados por el procedimiento de inspeccién
indicado en el parrafo anterior

Con carécter general, en el caso del resto de sociedades Naturgy, los periodos abiertos a inspeccion son
los siguientes:

Pais Periodo
Argentina 2012-2018
Brasil 2013-2018
Colombia 2015-2018
Chile 2014-2018
Italia 2013-2018
México 2012-2018
Panama 2012-2018

En fecha 3 de noviembre de 2017 se recibié sentencia desestimatoria del Tribunal Supremo en relacién
con las Actas de Inspeccion por comprobaciones efectuadas en el Impuesto sobre Sociedades de los
ejercicios 2003-2005, por la aplicacién de la deduccion por actividades exportadoras. El importe de estas
Actas se encontraba totalmente provisionado (Nota 16) y ascendia a un importe de 93 millones de euros,
el cual fue compensado en su totalidad con saldos a devolver por parte de la Hacienda Publica.

Como consecuencia, entre otras, de las diferentes posibles interpretaciones de la legislacion fiscal
vigente, podrian surgir pasivos adicionales como consecuencia de una inspeccién. En todo caso,
Naturgy considera que dichos pasivos, en caso de producirse, no afectarian significativamente a las
presentes Cuentas anuales.

Naturgy tiene constituidas provisiones para hacer frente a obligaciones derivadas de diversas
reclamaciones fiscales sin que existan litigios o tratamientos fiscales inciertos que sean individualmente
significativos (Nota 16).

Nota 22. Importe neto de la cifra de negocios
El detalle de este epigrafe en la Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2018 y 2017

es el siguiente desagregado por categorias con la estructura de informaciéon por segmentos de
operacion:

Gas y Infraestructuras Infraestructuras Infraestructuras

2018 Electricidad EMEA LatAm Sur LatAm Norte Otros Total
Ventas de gas y acceso a redes de distribucion 6.430 1.178 2.781 541 - 10.930
Ventas de electricidad y acceso a redes de distribucién 5.052 792 2.137 768 - 8.749
Ventas de GNL 3.409 - - - - 3.409
Altas de abono y verificacion de instalaciones 40 26 11 14 - 91
Cesibn capacidad de generacion eléctrica 276 - - - - 276
Alquiler de contadores e instalaciones 338 33 10 - - 381
Otros ingresos 253 15 140 40 55 503
Total 15.798 2.044 5.079 1.363 55 24.339
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Gas y Infraestructuras Infraestructuras Infraestructuras

2017 (1) Electricidad EMEA LatAm Sur LatAm Norte Otros Total
Ventas de gas y acceso a redes de distribucion 5.603 1.161 3.149 496 10.409
Ventas de electricidad y acceso a redes de distribucién 4.966 799 2.275 793 8.833
Ventas de GNL 2.535 - - - 2.535
Altas de abono y verificacion de instalaciones 48 20 12 20 100
Cesibn capacidad de generacion eléctrica 288 - - - 288
Alquiler de contadores e instalaciones 364 42 11 - - 417
Otros ingresos 318 16 179 32 80 625
Total 14.122 2.038 5.626 1.341 80 23.207

(1) La cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2017 se ha re-expresado reclasificando a operaciones

interrumpidas en aplicacién de la NIIF 5 (Notas 3.3y 11).

Informacion por areas geograficas

El importe neto de la cifra de negocio de Naturgy asignado segun el pais de destino se detalla
cuadro siguiente:

2018 2017 (4
Espana 11.225 10.765
Resto de Europa 2.926 2.711
Francia 1.594 1.282
Portugal 527 416
Irlanda 181 141
Reino Unido 159 150
Otros Europa 465 722
Latinoamérica 8.065 8.495
Chile 2.976 3.447
Brasil 1.695 1.883
México 1.441 1.455
Panama 774 799
Argentina 723 574
Republica Dominicana 146 118
Resto Latinoamérica 310 219
Otros 2.123 1.236
China 420 63
India 359 372
Japoén 299 153
Egipto 286 112
Pakistan 174 21
Resto paises 585 515
Total 24.339 23.207

(1) La cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2017 se ha re-expresado reclasificando a operaciones interrumpidas (ver Nota 3.3y 11).

Nota 23.  Aprovisionamientos

en el

El detalle de este epigrafe en la Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2018 y 2017

es el siguiente:

2018 20170
Compras de energia 15.425 14.279
Servicio acceso a redes de distribucién 1.942 1.798
Otras compras y variacién de existencias 356 551
Total 17.723 16.628

(1) La cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2017 se ha re-expresado reclasificando a operaciones

interrumpidas en aplicacién de la NIIF 5 (Notas 3.3y 11).
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Nota 24.  Otros ingresos de explotacion

El detalle de este epigrafe en la Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2018 y 2017
es el siguiente:

2018 2017
Otros ingresos de gestion 165 236
Subvenciones de explotacién 1 1
Total 166 237

(1) La cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2017 se ha re-expresado reclasificando a operaciones
interrumpidas en aplicacién de la NIIF 5 (Notas 3.3y 11).

Se incluye en el epigrafe de “Otros ingresos de gestion” los ingresos correspondientes a los servicios de
construccion o mejora de las infraestructuras de las concesiones afectas a la CINIIF 12 por importe de 68
millones de euros (116 millones de euros en el ejercicio 2017), cuyo valor razonable se estima por
referencia a los gastos incurridos (Nota 26), sin margen.

Nota 25. Gastos de personal

El detalle de este epigrafe en la Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2018 y 2017
es el siguiente:

2018 2017
Sueldos y salarios 702 751
Indemnizaciones por cese 180 126
Costes Seguridad Social 123 134
Planes de aportacion definida 36 44
Planes de prestacion definida (Nota 16) 9 9
Remuneraciones basadas en acciones (Nota 14) 5 -
Trabajos realizados para el inmovilizado del grupo (115) (122)
Otros 70 67
Total 1.010 1.009

(1) La cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2017 se ha re-expresado reclasificando a operaciones
interrumpidas en aplicacién de la NIIF 5 (Notas 3.3y 11).

El nimero medio de empleados de Naturgy ha sido de 13.945 personas durante el ejercicio 2018 y de
14.712 personas durante 2017 y su desglose por categorias es el siguiente:

2018 2017
Directivos 1.359 1.360
Mandos intermedios 2.708 2.620
Técnicos especializados 4.504 4.644
Puestos operativos 5.374 6.088
Total 13.945 14.712

(1) Re-expresado por la aplicacion de la NIIF 5 (Nota 3.3y 11).

El nimero medio de personas empleadas en el curso del gjercicio con discapacidad mayor o igual al
33%, distribuido por categorias es el siguiente:

2018 2017
Directivos 6 8
Mandos intermedios 18 22
Técnicos especializados 82 82
Puestos operativos 82 114
Total 188 226
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El nUmero de empleados de Naturgy al término de los ejercicios 2018 y 2017 distribuido por categorias,
géneros y areas geograficas es el siguiente:

2018 20170

Hombres Mujeres Total Hombres Mujeres Total

Directivos 933 365 1.298 1.025 361 1.386

Mandos intermedios 1.884 565 2.449 2.160 585 2.745

Técnicos especializados 2.687 1.608 4.295 3.011 1.654 4.665

Puestos operativos 3.299 1.359 4.658 4.186 1.736 5.922

Total 8.803 3.897 12.700 10.382 4.336 14.718
(1) Re-expresado por la aplicacion de la NIIF 5 (Nota 3.3y 11).

2018 2017

Espana 6.469 7.350

Resto de Europa 156 176

Latinoamérica 5.895 7.039

Resto 180 153

Total 12.700 14.718

(1) Re-expresado por la aplicacion de la NIIF 5 (Nota 3.3y 11).

Tanto en el célculo del nimero medio de empleados como en el célculo del nUmero de empleados al
término del ejercicio de Naturgy, se incluye el nimero de empleados de las entidades de operaciones
conjuntas prorrateado por su porcentaje de participacion. A 31 de diciembre de 2018, el nimero de
empleados al término del ejercicio de dichas entidades asciende a 189 personas (192 personas el 31 de
diciembre de 2017) y el nimero medio de empleados asciende a 190 personas (191 personas el 31 de
diciembre de 2017).

Tanto en el calculo del numero de empleados al término del ejercicio como en el céalculo del niumero
medio de empleados, no se han tenido en cuenta los empleados de las sociedades que se clasifican
como operaciones interrumpidas (Nota 11) y los empleados de las sociedades que se consolidan
siguiendo el método de la participacién, segun el siguiente detalle:

2018 2017
i i i Numero . .
Numero empleados  Numero medio de " Numero medio de
a final de ejercicio empleados emplezdos_ a f!n_al empleados
e ejercicio
Operaciones interrumpidas 786 1.453 2.053 2.055
Sociedades método participacién 818 818 819 835

Nota 26. Otros gastos de explotacién

El detalle de este epigrafe en la Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2018 y 2017
es el siguiente:

2018 2017M
Tributos 437 450
Operacién y mantenimiento 368 359
Publicidad y otros servicios comerciales 208 297
Servicios profesionales y seguros 143 180
Servicios de construccién o mejora concesiones CINIIF 12 (Nota 24) 68 116
Suministros 79 88
Prestacion de servicios a clientes 71 82
Otros 442 397
Total 1.816 1.969

(1) La cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2017 se ha re-expresado reclasificando a operaciones
interrumpidas en aplicacién de la NIIF 5 (Notas 3.3y 11).

Nota 27. Resultado enajenacion de inmovilizado

En 2018 se incluye, principalmente, la plusvalia por importe de 9 millones de euros por la venta de un
edificio en la calle Goya, en Madrid asi como otras ventas menores en Espana y Chile (Nota 7).
En 2017 se incluye, principalmente, la plusvalia de 18 millones de euros por la venta de varios edificios
en Madrid (Nota 7).
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Nota28. Amortizacion y pérdidas por deterioro activos no financieros

El detalle de este epigrafe en la Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2018 y 2017
es el siguiente:

2018 20170
Amortizacién inmovilizado intangible (Nota 6) 348 306
Amortizacion inmovilizado material (Nota 7) 1.326 1.315
Deterioro inmovilizado intangible y fondo de comercio (Nota 5 y 6) 1.872 -
Deterioro inmovilizado material (Nota 5y 7) 2.398 -
Deterioro existencias (Nota 5y 12) 63 -
Total 6.007 1.621

(1) La cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2017 se ha re-expresado reclasificando a operaciones
interrumpidas en aplicacién de la NIIF 5 (Notas 3.3y 11).

Nota 29. Resultado financiero neto

El detalle de este epigrafe en la Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2018 y 2017
es el siguiente:

2018 2017M
Dividendos 17 14
Intereses 19 19
Otros 86 78
Total ingresos financieros 122 111
Coste de la deuda financiera (557) (630)
Gastos por intereses de pensiones (14) (14)
Otros gastos financieros (231) (163)
Total gastos financieros (802) (807)
Variaciones de valor razonable en instrumentos financieros derivados
(Nota 18) (5) (2)
Diferencias de cambio netas - -
Resultado financiero neto (685) (698)

(1) La cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2017 se ha re-expresado reclasificando a operaciones
interrumpidas en aplicacién de la NIIF 5 (Notas 3.3y 11).
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Nota 30. Efectivo generado en las operaciones de explotacion y otros detalles de los flujos de

efectivo

La composicién del efectivo generado en las operaciones de explotacién de 2018 y 2017 es el siguiente:

2018 2017
Resultado antes de impuestos (3.365) 1.444
Ajustes del resultado: 7.131 2.529
Amortizacion y pérdidas por deterioro de inmovilizado (Nota 5,6 y 7) 6.007 1.694
Otros ajustes del resultado neto: 1.124 835
Resultado financiero (Nota 11 y 29) 685 697
Resultado entidades valoradas método participacion (Nota 8y 11) 513 (14)
Traspaso ingresos diferidos (Nota 15) (42) (42)
Variacion neta Provisiones (27) 8
Resultado antes de impuestos de actividades interrumpidas neto de (5) 186
plusvalias vy deterioros (Nota 11)
Cambios en el capital corriente (excluyendo los efectos de cambios (208) (155)
en el perimetro y diferencias de conversion):
Existencias (125) (15)
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar (392) (176)
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 309 36
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion: (677) (1.050)
Pago de intereses (621) (686)
Cobros de intereses 23 26
Cobros de dividendos 184 48
Pagos por impuestos sobre beneficios (263) (438)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 2.881 2.768

El detalle de pagos por inversiones en empresas del grupo, asociadas y unidades de negocio a 31 de

diciembre de 2018 y 2017:

2018 2017
Adquisicién Guimaranias (Nota 31) 27 -
Ampliacién de capital Nueva Generadora del Sur, S.A. (Nota 8) - 14
Total 27 14

El detalle de cobros por desinversiones en empresas del grupo, asociadas y unidades de negocio a 31

de diciembre de 2018 y 2017:

2018 2017
Venta ltalia (Nota 11) 746 -
Venta Kangra (Nota 11) 20 -
Gas Natural, S.A. ESP (Nota 11) 334 134
Otros 9 2
Total 1.109 136
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El detalle de pagos por adquisicién de instrumentos de patrimonios a 31 de diciembre de 2018 y 2017 es
el siguiente:

2018 2017
Venta 20% Nedgia 1.500 -
Acciones propias Naturgy Energy Group, S.A. (Nota 14) (309) 14
Acciones propias CGE (Nota 14) (2) (9)
Total 1.189 5

El movimiento de la deuda financiera en los ejercicios 2018 y 2017, presentando separadamente los
cambios que generan flujos de efectivo de aquellos que no lo hacen ha sido el siguiente:

Genera flujos de No genera flujos de
efectivo efectivo
Diferencias A
Impacto de Traspasos 31.12.201
1 31.12.2017 NIIF 9A 1.1.2018 Aumento Disminucion conversiéon vy otros 8
Emisiones de obligaciones y otros valores
negociables 12.214 (48) 12.166 6.867 (8.213) (51) (11) 10.758
Deuda financiera con entidades de crédito 6.128 - 6.128 1.306 (2.728) (129) - 4.577
Instrumentos financieros derivados 49 - 49 - - (1) 37 85
Otros pasivos financieros 68 - 68 170 (215) (12) - 11
'otal 18.459 (48) 18.411 8.343 (11.156) (193) 26 15.431
Genera flujos de No genera flujos de
efectivo efectivo
Diferencias
de Traspasos

A 1.1.2017 Aumento Disminucién conversion y otros (1) A 31.12.2017

Emisiones de obligaciones y otros valores negociables 11.661 6.694 (5.802) (60) (279) 12.214

Deuda financiera con entidades de crédito 5.693 2.292 (1.466) (240) (151) 6.128

Instrumentos financieros derivados 80 - - (11) (20) 49

Otros pasivos financieros 168 331 (414) (13) (4) 68

Total 17.602 9.317 (7.682) (324) (454) 18.459

(1) Incluye principalmente los traspasos a “Activos no corrientes mantenidos para la venta” a la fecha en la que se aplica esta
clasificacion (Nota 11).

En el apartado “Otras variaciones de efectivo y equivalentes” se incluyen las variaciones de efectivo por
cambios en el perimetro de consolidacién y traspasos mantenidos para la venta.

Nota 31. Combinaciones de negocios

Ejercicio 2018

Guimarania Solar Spe

En el mes de marzo de 2018 Naturgy, a través de su filial Global Power Generation, acordé la compra de
las sociedades Guimarania | Solar Spe Ltda. y Guimarania Il Solar Spe Ltda., dos plantas solares en
Brasil, a Canadian Solar.

Guimarania Solar es un proyecto fotovoltaico de 83 MW de potencia situado en el estado de Minas
Gerais. Se prevé que la generacion de energia de los proyectos, que empezaran a operar a finales de
2018, tras las inversiones previstas sea de 165 GWh anuales. Adicionalmente dichas sociedades tienen
firmado un contrato de energia de reserva (CER) con Camara de Comercializagdo de Energia Eléctrica
(CCEE) durante 20 anos por el cual la venta de la energia producida esta comprometida para la CCEE
como unico cliente, con tarifas fijadas en BRL e indexadas a la inflacion local.

El coste total de la combinacién de negocios ascendié a 35 millones de euros. El fondo de comercio se

calculé por diferencia entre el coste de adquisicion y la participacion en el valor razonable de los activos
identificables y pasivos existentes en la fecha de la transaccién y ascendié a 9 millones de euros.
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El detalle de los activos netos adquiridos al 1 de enero de 2018 y el fondo de comercio era el siguiente:

Coste de adquisicion 35
Valor razonable de los activos netos 26
Fondo de comercio (Nota 6) 9

Valor razonable

Valor en libros

Inmovilizado intangible (Nota 6) 28 1
Otros activos corrientes 6 6
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 1 1
TOTAL ACTIVOS 35 8
Pasivo por impuesto diferido (Nota 21) 9 -
TOTAL PASIVOS 9 -
Valor razonable de los activos netos adquiridos 26

Precio de compra 35

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes en la filial adquirida 1

Coste de adquisicion neto 34

En el proceso de asignacién del precio de compra, se identificaron los activos susceptibles de ser
revalorizados a partir del balance de Guimarania | Solar Spe Ltda. y Guimarania Il Solar Spe Ltda. a 30
de abril de 2018, correspondientes a activos intangibles representados por el valor de las autorizaciones
necesarias para la explotacion del parque. Se registraron también los pasivos por impuestos diferidos

correspondientes a la revalorizacién realizada.

La valoracion de dichos activos netos de Guimarania | Solar Spe Ltda. y Guimarania Il Solar Spe. se

realizd, basicamente, de acuerdo con la siguiente metodologia:

— El negocio se valoré siguiendo el enfoque de ingresos, y en particular mediante el método del
descuento de flujos de efectivo, basados en datos de entrada de Nivel 3, al tratarse de datos que no

eran observables en el mercado.

— Los principales parametros empleados en la valoracién fue una TIR del 13,17% como rentabilidad
exigida a la inversion, y las proyecciones de flujos en base a los ingresos segun el precio acordado

en el CER y costes de distribucion y mantenimiento propios del negocio.
Ejercicio 2017

En el ejercicio 2017 no se han producido combinaciones de negocio significativas.
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Nota 32. Acuerdos de concesion de servicios

Naturgy gestiona diversas concesiones que contienen disposiciones para la construccion, operacion y
mantenimiento de instalaciones, asi como obligaciones de conexién y de suministro de energia durante
el periodo de concesion, de acuerdo con la normativa de aplicacion (Nota 2). A continuacién se detalla el
periodo de concesion y el periodo restante hasta el vencimiento de las concesiones que no tienen

caracter indefinido:

. Periodo
Empresa Actividad Pais Z?)rr:gg:igs restante
inicial
Gas Natural BAN, S.A. Distribucién de gas Argentina 35 9
(prorrogables 10)
Energia San Juan S.A. Distribucién de electricidad Argentina 60 38
Companhia Distribuidora de Gas do Rio de Janeiro, S.A, Distribucién de gas Brasil 30 9-12
Ceg Rio, S.A. y Gas Natural Sao Paulo Sul, S.A. 9 (prorrogables 20/30)
Unién Fenosa Generadora La Joya, S.A.y Unién Fenosa " . . )
Generadora Torito, S.A. Generacion de electricidad Costa Rica 20 4-12
Naturgy Generacién S.L.U., S.A. y Naturgy Renovables,  Generacién hidraulica de = . )
SL. electricidad Espafia 14-65 4-45
Gas Natural México S.A. de C.V.y Comercializadora e o 30
Metrogas S.A. de C.V. Distribucion de gas México (prorrogables 15) 9-20
L 25
Europe Maghreb Pipeline Ltd Transporte de gas Marruecos (prorrogables) 3
Empresa Distribuidora de Electricidad Metro Oeste, S.A. e - .
y Empresa Distribuidora de Electricidad Chiriqui, S.A. Distribucion de electricidad Panama 15 10
Gas Natural Pert, S.A. Distribucién de gas Pert 20 afos prorrogables 16

Como se indica en la Nota 3.4.3.b, Naturgy aplica la CINIIF 12 “Acuerdos de concesion de servicios”,
siendo de aplicacién el modelo de activo intangible basicamente a las actividades de distribucién de gas
en Argentina, Brasil y Per, y a la actividad de distribucién de electricidad en Argentina, y el modelo de
activo financiero a la actividad de generacién eléctrica en Costa Rica.

Las concesiones de las centrales hidraulicas en Espafa (Nota 3.4.4.b) se encuentran fuera del alcance
de la CINIIF 12, entre otras razones como consecuencia de que los precios de venta de energia se fijan
en el mercado. El resto de concesiones del ambito internacional se encuentran fuera del alcance de la
CINIIF 12 como consecuencia de que el concedente no controla la participacién residual significativa en
la infraestructura al término de la vigencia del acuerdo y simultdneamente determina el precio del
servicio. En estas concesiones se continlan registrando los activos en el epigrafe de “Inmovilizado
material”.
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Nota 33. Informacion de las operaciones con partes vinculadas
A los efectos de informacién de este apartado se consideran partes vinculadas las siguientes:

- Los accionistas significativos de Naturgy, entendiéndose por tales los que posean directa o
indirectamente participaciones iguales o superiores al 5%, asi como los accionistas que, sin ser
significativos, hayan ejercido la facultad de proponer la designacién de algin miembro del Consejo de
Administracion.

Atendiendo a esta definicién, los accionistas significativos de Naturgy son Fundacién Bancaria Caixa
d’Estalvis i Pensions de Barcelona ("la Caixa"), Repsol, S.A. (Repsol), hasta el 17 de mayo de 2018,
Rioja Bidco Shareholdings, S.L.U. (sociedad controlada por fondos asesorados por CVC) desde el 18
de mayo de 2018, Global Infrastructure Partners Il (GIP) y sociedades relacionadas.

- Los administradores y personal directivo de la sociedad y su familia cercana. El término “administrador”
significa un miembro del Consejo de Administracién y el término “personal directivo” significa con
dependencia directa del Presidente Ejecutivo y el Director de Auditoria Interna. Las operaciones
realizadas con administradores y personal directivo se detallan en la Nota 34.

- Las operaciones realizadas entre sociedades del grupo forman parte del trafico habitual y se han
cerrado en condiciones de mercado. En empresas del grupo se incluye el importe correspondiente al
porcentaje de participacion de Naturgy sobre los saldos y transacciones con sociedades que se
consolidan por el método de la participacion.

A 1 de enero de 2018 Naturgy ha dejado de considerar como entidad vinculada a CaixaBank y a las
sociedades que forman parte de su grupo consolidado. No obstante, CriteriaCaixa y su grupo
consolidado siguen siendo considerados parte vinculada al mantenerse los criterios que la normativa
internacional y mercantil establecen.

Los importes agregados de operaciones con accionistas significativos en miles de euros son los
siguientes:

2018 Accionistas significativos

Grupo "la Grupo Rioja Bidco/CVC Sociedades
Gastos e Ingresos (en miles de euros) Caixa" (*) Repsol (**) (***) Grupo GIP del grupo
Gastos financieros - - - - 6
Arrendamientos - - - - 6
Recepcién de servicios 12 3.944 - - 10.838
Compra de bienes (1) - 160.003 - - 355.707
Otros gastos (2) - - - - -
Total gastos 12 163.947 - - 366.557
Ingresos financieros - - - - 2.294
Arrendamientos - - - -
Prestacion de servicios 36 20.545 - - 21.198
Venta de bienes (1) 3.095 367.115 - - 34.331
Otros ingresos - - - - 1.853
Total ingresos 3.131 387.660 - - 59.676

Accionistas significativos

Grupo "la Grupo Rioja Bidco/CVC Sociedades
Otras transacciones (en miles de euros) Caixa" (*) Repsol (**) **) Grupo GIP del grupo
Compra de activos materiales, intangibles u otros activos (3) - 295 - - -
Acuerdos de financiacién: créditos y aportaciones de capital (prestamista) (4) - - - - 3.695
Venta de activos materiales, intangibles u otros activos (5) - - - - -
Acuerdos de financiacién préstamos y aportaciones de capital (prestatario) (6) - - - -
Garantias y avales recibidos - - - - -
Dividendos y otros beneficios distribuidos (****) 346.808 - 281.202 280.193 -
Otras operaciones (7) R N _ N N
(****) El dividendo de “la Caixa” incluye un importe de 22.516 miles de euros pagados a Energia Boreal 2018, S.A.

Accionistas significativos

Grupo "la Grupo Rioja Bidco/CVC Sociedades
Deudores y acreedores comerciales (en miles de euros) Caixa" (*) Repsol (**) ) Grupo GIP del grupo
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 137 - - - 16.765
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar - - - - 42.734

(*) Desde el 1 de enero de 2018 solo se informan las operaciones con Fundacién la Caixa y con CriteriaCaixa.
(**) Hasta el 17 de mayo de 2018.
(***) Desde el 18 de mayo de 2018.
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2017 Accionistas significativos

Grupo "la Grupo Sociedades
Gastos e Ingresos (en miles de euros) Caixa" Grupo Repsol GIP del grupo
Gastos financieros 1.509 - - 55
Arrendamientos - - - 5
Recepcién de servicios 11.955 14.045 - 10.426
Compra de bienes (1) - 345.504 - 330.014
Otros gastos (2) 35.265 - - -
Total gastos 48.729 359.549 - 340.500
Ingresos financieros 653 - - 154
Arrendamientos - - - -
Prestacion de servicios 559 38.629 - 21.430
Venta de bienes (1) 22.971 817.607 - 44.812
Otros ingresos - - - 2.296
Total ingresos 24.183 856.236 - 68.692

Accionistas significativos

Grupo "la Grupo Sociedades
Otras transacciones (en miles de euros) Caixa" Grupo Repsol GIP del grupo
Compra de activos materiales, intangibles u otros activos (3) - 10.879 - -
Acuerdos de financiacion: créditos y aportaciones de capital (prestamista) (4) 1.323.987 - - 3.436
Venta de activos materiales, intangibles u otros activos (5) 362.465 - - -
Acuerdos de financiacién préstamos y aportaciones de capital (prestatario) (6) 119.541 - - -
Garantias y avales recibidos 160.000 - - -
Dividendos y otros beneficios distribuidos 244.558 200.859 200.138 -
Otras operaciones (7) 1.030.014 - - -

Accionistas significativos

Grupo "la Grupo Sociedades
Deudores y acreedores comerciales (en miles de euros) Caixa" Grupo Repsol GIP del grupo
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 481 68.970 - 17.286
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar - 42.755 - 31.219

(1) Incluye basicamente compras y ventas de energia. En el caso de sociedades del grupo, corresponde
basicamente a operaciones con Unién Fenosa Gas.

(2) Incluye aportaciones a planes de pensiones, seguros colectivos, seguros de vida y otros gastos.

(3) Incluye basicamente la adquisicion de puntos de suministro de GLP conforme el acuerdo firmado el
30 de septiembre de 2015 con Repsol Butano, que se encuentran en el area de influencia de sus
zonas de distribucion actuales, y que se materializa segin se van obteniendo las preceptivas
autorizaciones administrativas.

(4) Incluye tesoreria y otros activos liquidos equivalentes.

(5) Incluye basicamente las cesiones de cuentas (operaciones de factoring sin recurso) con "la Caixa"
realizadas durante el periodo.

(6) A 31 de diciembre de 2017 las lineas de crédito contratadas con “la Caixa” ascendian a 569.000
miles de euros, de las que no se habia dispuesto ningln importe. A 31 de diciembre de 2017 el
importe de otros préstamos ascendia a 119.541 miles de euros.

(7) A 31 de diciembre de 2017 se incluyen en el apartado de "Otras operaciones" con el grupo "la Caixa"
915.920 miles de euros correspondientes a coberturas de tipo de cambio y 114.094 miles de euros
correspondientes a coberturas de tipos de interés.

Nota 34. Informacion sobre miembros del Consejo de Administracion y Personal directivo
Retribuciones a los miembros del Consejo de Administracion

La politica retributiva de los miembros del Consejo de Administracion fue aprobada por la Junta General
de Accionistas de 27 de junio de 2018 y es concretada y revisada periddicamente por el Consejo de
Administracién previo informe de la Comision de Nombramientos y Retribuciones, con el fin de
mantenerla alineada con las mejores practicas del mercado de referencia y con los objetivos sefialados
en los Estatutos Sociales.

El importe devengado por los miembros del Consejo de Administracion de Naturgy Energy Group, S.A.,
por su pertenencia al Consejo de Administracién, Comision Ejecutiva (CE), Comisién de Auditoria (CA) y
Comision de Nombramientos y Retribuciones (CNyR), ha ascendido a 4.412 miles de euros (4.668 miles
de euros en el gjercicio 2017), segln el siguiente detalle expresado en euros:
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Cargo Consejo CE CA CNyR Total

D. Francisco Reynés Massanet (V) Presidente Ejecutivo 789.286 239.285 - - 1.028.571
D. Isidro Fainé Casas @ Presidente 60.714 60.714 - - 121.428
D. Rafael Villaseca Marco ©? Consejero Delegado 13.964 13.964 - - 27.928
D. Ramén Adell Ramén Consejero Coordinador 185.136 69.000 51.818 48.226 354.180
D. Enrique Alcantara-Garcia Irazoqui Vocal 156.500 - 51.818 - 208.318
D. Iiigo Alonso de Noriega Vocal 27.823 - - 5.498 33.321
D. Xabier Afioveros Trias de Bes © Vocal 69.000 - 21.818 - 90.818
D. Marcelino Armenter Vidal Vocal 156.500 69.000 - 30.000 255.500
D. Mario Armero Montes ® Vocal 69.000 - - - 69.000
D. Francisco Belil Creixell Vocal 156.500 69.000 50.162 43.636 319.298
Dna. Benita Maria Ferrero-Waldner ® Vocal 69.000 69.000 - - 138.000
D. Alejandro Garcia-Bragado Dalmau ) Vocal 53.790 28.935 - 10.411 93.136
Dna. Cristina Garmendia Mendizabal © Vocal 69.000 - 16.657 10.411 96.068
Dfia. Helena Herrero Starkie Vocal 156.500 - 51.818 - 208.318
D. Josu Jon Imaz San Miguel ® Vicepresidente Primero 23.000 23.000 - - 46.000
D. Guillermo Llopis Garcia 4 Vocal 27.823 6.677 8.798 - 43.298
D. Miguel Martinez San Martin ) Vocal 23.000 23.000 - 4.546 50.546
D. Rajaram Rao Vocal 156.500 69.000 51.818 - 277.318

Rioja Bidco Shareholdings, S.L.U., D. Javier de

Jaime Guijarro ©® Vocal 103.823 16.322 - 33.226 153.371
D. Pedro Sainz de Baranda © Vocal 87.500 - 30.000 30.000 147.500
D. Claudi Santiago Ponsa © Vocal 87.500 30.000 117.500

D. Luis Suarez de Lezo Mantilla ® Vocal 52.677 27.823 11.496 - 91.996
Theatre Directorship Services Beta, S.a.r.l., D.

José Antonio Torre de Silva Lépez de Letona © Vocal 103.823 16.322 35.161 ) 155.306
Theatre Directorship Services Beta, S.a.r.l., D. ) a )

Juan Arbide Estensoro ©) ® 16.323 16.323
D. William Alan Woodburn Vocal 156.500 69.000 - 43.636 269.136

2.871.182 870.042 381.364 289.590 4.412.178

Desde el 6 de febrero de 2018.

Hasta el 6 de febrero de 2018.

Hasta el 6 de marzo de 2018.

Del 6 de marzo de 2018 al 18 de mayo de 2018.
Hasta el 18 de mayo de 2018.

Desde el 18 de mayo de 2018.

Hasta el 21 de mayo de 2018.

Hasta el 27 de junio de 2018.

Desde el 27 de junio de 2018.

CRIBEEBLRZ

En el ejercicio 2018, al igual que en 2017, no se han percibido importes por otros conceptos.

A 31 de diciembre de 2017 el Consejo de Administracion estaba formado por 17 miembros. El 6 de
febrero de 2018, el Consejo de Administracion acordd designar un nuevo Presidente Ejecutivo al
producirse la salida de los hasta entonces Consejero Delegado y Presidente y, en consecuencia, el
numero de Consejeros paso6 a 16 miembros.

Finalmente, el 27 de junio de 2018 la Junta General de Accionistas aprobd la reduccion del numero de
miembros del Consejo de Administracién que pasé a 12. Asimismo, se eliminé la Comisién Ejecutiva y se
fijo el nUmero de miembros de la Comisidn de Auditoria en 7 miembros y la Comision de Nombramientos
y Retribuciones en 7 miembros.

Hasta el 6 de febrero de 2018, los importes devengados por el Consejero Delegado por las funciones
ejecutivas en concepto de retribucion fija, retribucién variable anual, retribucion variable plurianual y otros
conceptos han ascendido respectivamente a 130 miles de euros, 115 miles de euros, 898 miles de euros
y 4 miles de euros en el ejercicio 2018 (1.285 miles de euros, 1.131 miles de euros, 757 miles de euros y
16 miles de euros en el ejercicio 2017). Adicionalmente, recibié la indemnizaciéon prevista de tres
anualidades de la retribucién total y la compensacién por pacto de no competencia por una anualidad de
retribucion total por 14.248 miles de euros. Por otro lado, las aportaciones a planes de pensiones y
seguros colectivos, junto con las primas satisfechas por seguros de vida, han ascendido a 34 miles de
euros en el ejercicio 2018 (321 miles de euros en el ejercicio 2017).

A partir del 6 de febrero de 2018, los importes devengados por el Presidente Ejecutivo por las funciones
ejecutivas llevadas a cabo en concepto de retribucion fija, retribucién variable anual y otros conceptos
han ascendido respectivamente a 809 miles de euros, 2.097 miles de euros y 11 miles de euros en el
ejercicio 2018.

Las aportaciones a planes de pensiones y seguros colectivos, junto con las primas satisfechas por
seguros de vida, han ascendido a 490 miles de euros en el ejercicio 2018. El importe de los fondos
acumulados por estas aportaciones asciende a 360 miles de euros a 31 de diciembre de 2018.
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El contrato del Presidente fue aprobado por el Consejo de Administracién el 6 de febrero de 2018 y
establece un componente de retribucién fijo, uno variable anual y un plan de incentivos a largo plazo asi
como otros beneficios sociales.

El Consejo de Administracion aprobé en su sesién de 31 de julio de 2018 un plan de incentivo variable a
largo plazo (ILP) en el que participan el Presidente Ejecutivo y otros 25 directivos, instrumentado
mediante la adquisicién de acciones cuyas principales caracteristicas se describen en la Nota 14. El
nuevo incentivo requiere la adecuacion de la Politica de remuneraciones y del contrato del Presidente
ejecutivo los cuales estan sometidos a la condicién suspensiva de su aprobacién por la Junta General de
Accionistas.

En el escenario central el Presidente Ejecutivo recibiria un importe del 125% de la retribucion fija anual
total, multiplicado por el nUmero de afos de duracion prevista del ILP. Dicho escenario central considera
el reparto de todos los dividendos previstos en el Plan Estratégico 2018-2022. Ademas, para asegurar
este escenario se requiere que la cotizacion en julio de 2023 esté por encima del precio de adquisicién
de las acciones de 23,15 euros.

El contrato del Presidente establece una indemnizacién por cese o no renovacioén del cargo de Consejero
por importe de dos anualidades del conjunto de la retribucién fija total, la retribucién variable anual y 1,25
veces la retribucion fija total (en concepto de retribucion variable a largo plazo condicionada a haber
alcanzado el objetivo de rentabilidad minima del plan ILP). No procedera la indemnizacién en caso de
incumplimiento grave y culpable de sus obligaciones profesionales que ocasione un perjuicio significativo
a los intereses de Naturgy. Adicionalmente y en concepto de pacto de no competencia post-contractual
durante un afo se establece una indemnizacién equivalente a una anualidad de retribucion fija total.

Excepto por lo mencionado en el caso del Consejero Delegado, los miembros del Consejo de
Administracién de la Sociedad no han percibido remuneracién en concepto de participacién en beneficios
0 primas, ni indemnizaciones, ni tienen concedidos créditos ni anticipos. Tampoco han recibido acciones
ni opciones sobre acciones durante el ejercicio, ni han ejercido opciones ni tienen opciones pendientes
de ejercitar.

Los miembros del Consejo de Administracion se encuentran cubiertos con la misma pdliza de
responsabilidad civil que asegura a todos los administradores y personal directivo de Naturgy. En el
ejercicio 2018, el importe de la prima satisfecha por Naturgy, S.A. con respecto a la totalidad de la péliza
ha ascendido a 121 miles de euros (109 miles de euros en 2017).

Operaciones con Administradores

Los Administradores tienen el deber de evitar situaciones de conflicto de interés tal y como establece el
Reglamento del Consejo de Administracién de Naturgy Energy Group, S.A. y los articulos 228 y 229 de
la Ley de Sociedades de Capital. Adicionalmente, dichos articulos establecen que las situaciones de
conflicto de interés en que incurran los administradores serdn objeto de informaciéon en las cuentas
anuales.

Los Administradores de Naturgy Energy Group, S.A. no han comunicado al Consejo de Administracion
ninguna situacion de conflicto de intereses que haya de ser informada.

En las operaciones con partes vinculadas (accionistas significativos) que se han sometido a la
aprobacion del Consejo, previo informe favorable de la Comision de Auditoria, se han abstenido, en cada
caso, aquel 0 aquellos Administradores relacionados con la parte vinculada implicada.

Los Administradores no han llevado a cabo, durante los ejercicios 2018 y 2017, operaciones vinculadas

ajenas al trafico ordinario o que no se hayan realizado en condiciones normales de mercado con la
sociedad o con las sociedades del grupo.
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Retribuciones al Personal directivo

A los efectos exclusivos de la informacién contenida en este apartado se considera “personal directivo” a
los ejecutivos con dependencia directa del Presidente Ejecutivo, excluido el Presidente Ejecutivo cuya
retribucion ha sido incluida en el apartado anterior, y al Director de Auditoria Interna.

A 31 de diciembre de 2018, 13 personas conforman este colectivo, sin considerar al Director de Auditoria
Interna (11 personas a 31 de diciembre de 2018), una de las cuales es mujer. Durante 2018 se han
producido 4 altas en julio de 2018 y 2 bajas en diciembre de 2018.

Los importes devengados por el personal directivo en concepto de retribucion fija, retribuciéon variable
anual, retribucion variable plurianual y otros conceptos han ascendido respectivamente a 6.769 miles de
euros, 3.853 miles de euros, 595 miles de euros y 230 miles de euros en el ejercicio 2018 (5.507 miles
de euros, 2.595 miles de euros, 1.641 miles de euros y 108 miles de euros en el gjercicio 2017).

Las aportaciones a planes de pensiones y seguros colectivos, junto con las primas satisfechas por
seguros de vida, han ascendido a 1.599 miles de euros en el ejercicio 2018 (2.564 miles de euros en el
ejercicio 2017). El importe de los fondos acumulados por estas aportaciones asciende a 23.309 miles de
euros a 31 de diciembre de 2017 (26.367 miles de euros a 31 de diciembre de 2017).

El Consejo de Administracion aprobé en su sesion de 31 de julio de 2018 un plan de incentivo variable a
largo plazo (ILP) en el que participan el Presidente Ejecutivo y otros 25 directivos, instrumentado
mediante la adquisicion de acciones cuyas principales caracteristicas se describen en la Nota 14.

A 31 de diciembre de 2018 el personal directivo tiene concedidos anticipos por importe de 30 miles de
euros (ningun importe a 31 de diciembre de 2017). A 31 de diciembre de 2018, Naturgy no ha concedido
nuevos avales sobre créditos del personal directivo (754 miles de euros a 31 de diciembre de 2017). El
importe de las indemnizaciones percibidas por el Personal directivo que ha causado baja de Naturgy ha
ascendido a 6.493 miles de euros en el gjercicio 2018 (ningun importe en ejercicio 2017).

Los contratos suscritos con los 11 directivos contienen una clausula que establece una indemnizacién de
entre una anualidad de retribucion fija en unos casos y tres anualidades y media de retribucién en otros,
en determinados casos de extincion de la relacion, que incluyen ciertas situaciones de cambio de control,
despido improcedente o los supuestos contemplados en los articulos 40, 41 o 50 del Estatuto de los
Trabajadores. Asimismo, 10 de estos contratos contienen una clausula que establece una compensacion
equivalente a una anualidad de retribucién fija por no competencia post-contractual por un periodo de
dos anos.

Nota 35. Litigios y arbitrajes, garantias y compromisos
Litigios y arbitrajes

Las sociedades del Grupo Naturgy son parte en ciertas disputas judiciales y extrajudiciales dentro del
curso ordinario de sus actividades. A la fecha de formulacion de estas Cuentas anuales consolidadas los
principales litigios o arbitrajes en los que se hallan incursas las sociedades de Naturgy son las
siguientes:

Reclamaciones contribuciones PIS y COFINS en Brasil

En septiembre de 2005 la Administracién Tributaria de Rio de Janeiro dej6 sin efecto el reconocimiento
que habia admitido previamente en abril de 2003 para la compensacién de los créditos por las
contribuciones sobre ventas denominados PIS y COFINS pagadas por Companhia Distribuidora de Gés
do Rio de Janeiro - CEG., sociedad participada en un 54,2% por Naturgy. La instancia administrativa
confirmé dicha resolucién en marzo de 2007, por lo que la sociedad interpuso el recurso ante la
jurisdiccién contencioso-administrativa (Tribunal Federal do Rio de Janeiro). Posteriormente, se notifico
el 26 de enero de 2009 una accion civil publica contra CEG por los mismos hechos. El importe total de
esta cuota tributaria cuestionada, incluyendo intereses, ascendia a 386 millones de reales brasilefios (87
millones de euros). En noviembre de 2015 el mencionado Tribunal de primera instancia dicté una
sentencia estimando parcialmente el recurso de CEG, reduciendo el importe total hasta 260 millones de
reales brasilefios (59 millones de euros). Esta reduccion del importe de la contingencia no sera definitiva
hasta que se agoten las posibles vias de recurso, cuya duracién aproximada se estima preliminarmente
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en otros cuatro anos. Naturgy ha recurrido la sentencia y considera, junto con los asesores legales de la
compainia, que incluso el importe reducido no tiene fundamento.

Arbitraje Qatar Gas

En mayo de 2015, Naturgy inicié un procedimiento arbitral contra Qatar Liquefied Gas Company Limited
con el fin de que, entre otros aspectos, se fijaran los precios para los suministros de gas que recibe de
dicha compania. Naturgy ha solicitado una rebaja de precio y el suministrador un aumento. El laudo se
notifico el 3 febrero de 2018 y contiene diversos pronunciamientos que requieren de negociaciones entre
las partes que han dado lugar a un segundo procedimiento arbitral.

Reclamacion contra Metrogas, S.A.

Transportadora de Gas del Norte S.A. interpuso varias demandas contra Metrogas, S.A., sociedad
chilena participada en un 55,6% por Naturgy, ante distintos Juzgados Nacionales de primera Instancia en
lo Civil y Comercial de Argentina por supuestos incumplimientos contractuales en el transporte de gas
argentino hacia Chile ocurridos durante la crisis del gas argentino. En abril de 2017 Metrogas, S.A.
recibié notificacion judicial por la que se dicta acumulacion de los procesos, de modo que el importe total
asciende a 227 millones de USD (189 millones de euros). Los procedimientos se hallan en primera
instancia.

Incentivo medioambiental a las centrales de carbén en Espana

En 2007, las autoridades espafolas introdujeron un régimen (incentivo medioambiental) para apoyar la
instalacién de nuevos filtros de éxido de azufre en las centrales de carbdn existentes. En noviembre de
2017 la Comisién Europea abrié una investigacién para determinar si dicho incentivo se ajusta a las
normas sobre ayudas estatales de la Unién Europea. En el caso de un resultado desfavorable, el riesgo
estimado en los estados financieros consolidados, que no computa el periodo en el que las centrales
estuvieron sujetas al régimen econémico del Real Decreto 134/2010, podria alcanzar 67 millones de
euros.

Unién Fenosa Gas

Desde 2014, Egyptian Natural Gas Holding (EGAS), empresa publica egipcia, dejo de suministrar gas a
Unién Fenosa Gas, sociedad participada en un 50% por Naturgy, y dejo de pagar el canon de uso de la
planta de licuefaccién de Damietta. Ello provocé que Unién Fenosa Gas presentara diversas
reclamaciones en sede arbitral (Madrid, EI Cairo y CIADI) contra dicho suministrador, que solicit6 la
nulidad del contrato, y contra la Republica Arabe de Egipto. En diciembre de 2017 finaliz6 el arbitraje
contra EGAS con sede en El Cairo, con un laudo que confirma la posicion de Unién Fenosa Gas sobre el
incumplimiento de las obligaciones. En agosto de 2018 se dicté laudo en el arbitraje de proteccion de
inversiones (CIADI) en contra de la Republica Arabe de Egipto y la condeno al pago de 2.013 millones de
USD, después de impuestos y antes de intereses, quedando pendiente de resolucién el arbitraje con
sede en Madrid. El 19 de diciembre de 2018 Union Fenosa Gas obtuvo la homologacién del laudo en el
Reino Unido y espera obtener la homologacion en Estados Unidos. EI 21 de diciembre de 2018 la
Republica Arabe de Egipto presenté ante el CIADI un recurso contra el laudo y solicité su suspension
mientras dura la tramitacion, habiéndose suspendido provisionalmente.

Bono social

El Tribunal Supremo ha acordado la devolucién de los importes aportados por Naturgy Energy Group,
S.A. al bono social de los afios 2014 a 2016 (74 millones de euros) en aplicacién del Real Decreto-Ley
9/2013. No obstante, la Administracion ha presentado recurso de amparo ante el Tribunal Constitucional.
Aunque improbable, el citado Tribunal podria acordar revocar la sentencia del Tribunal Supremo.

Electricaribe

El 14 de noviembre de 2016 la Superintendencia de Servicios Publicos Domiciliarios de la Republica de
Colombia comunicé la intervencién de Electricaribe, sociedad participada por Naturgy asi como el cese
de los miembros del 6rgano de administracion y del gerente general y su sustituciéon por un Agente
especial designado por la Superintendencia. El 14 de marzo de 2017, la Superintendencia anunci6 la
decisién de liquidar la sociedad Electricaribe. El 22 de marzo de 2017 Naturgy inicié un procedimiento
arbitral ante el Tribunal de la Comisién de las Naciones Unidas para el Derecho Mercantil Internacional
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(CNUDMI) y el 15 de junio de 2018 formalizé la demanda en que reclamaba aproximadamente 1.600
MUSD. EI 4 de diciembre de 2018 la Republica de Colombia present6 la contestacion a la demanda y
formulé una reconvencion por aproximadamente 500 millones de USD cuya viabilidad se estima remota
(Ver Nota 9).

A 31 de diciembre de 2018, el Balance consolidado de Naturgy incluye provisiones por litigios, segun la
mejor estimacién realizada con la informacién disponible a la fecha de formulacién de estas cuentas
anuales consolidadas sobre la evolucion de los mismos y las negociaciones en curso, que cubren los
riesgos estimados. Por tanto, Naturgy considera que no se derivaran pasivos adicionales significativos
por los riesgos descritos en el apartado de esta Nota.

Garantias
A 31 de diciembre de 2018 y 2017, las garantias prestadas por Naturgy eran las siguientes:

- Avales prestados ante terceros, basicamente por compromisos de inversiones, construcciones y
expansion de red de distribucién, concursos, licitaciones y contratos de sus actividades por importe
de 1.282 millones de euros (1.251 millones de euros a 31 de diciembre de 2017).

- Avales correspondientes a las obligaciones econdémicas contraidas por la participacion en el sistema
gasista espanol (MIBGAS) y en el sistema eléctrico espanol (MEFF y OMIE) por 562 millones de
euros (598 millones de euros a 31 de diciembre de 2017).

- Avales financieros correspondientes a la garantia del cumplimiento de las obligaciones de préstamos
recibidos por sociedades participadas por 8 millones de euros (100 millones de euros a 31 de
diciembre de 2017). Ademas, existen garantias por el cumplimiento de las obligaciones de
préstamos por sociedades participadas por 75 millones de dblares (65 millones de euros).

- Garantias por las emisiones de deuda realizadas por las sociedades del grupo Gas Natural Capital
Markets, S.A., Gas Natural Finance, B.V., Unién Fenosa Preferentes, S.A.U. y Gas Natural México
S.A. de C.V. por un importe total de 11.531 millones de euros (12.879 millones de euros a 31 de
diciembre de 2017).

- Garantias por las obligaciones de los contratos de compra y transporte de gas y de fletamento de
buques de gas de las sociedades del grupo Gas Natural Aprovisionamientos, S.A. y Gas Natural
Europe, S.A.S.

- Garantia irrevocable por Naturgy Energy Group, S.A. de todos los pasivos y compromisos de
Naturgy Energy (UK) Ltd y sus subsidiarias en Irlanda a 31 de diciembre de 2018 y 2017, de
conformidad con lo dispuesto en el articulo 357 de la Ley de Sociedades de Irlanda de 2014, para
depositar los estados financieros consolidados de Naturgy en lugar de sus estados financieros
individuales, en base a la seccién 1 (b) que permite dicha Ley.

Dado que las garantias mencionadas se otorgan basicamente con el fin de garantizar el cumplimiento de
obligaciones contractuales o compromisos de inversiones, los acontecimientos que llevarian a su
ejecucion, y por tanto el desembolso en efectivo, serian incumplimientos por Naturgy de sus obligaciones
en relacion al curso ordinario de su actividad, lo cual se considera que tiene una probabilidad de
ocurrencia remota. Naturgy estima que los pasivos no previstos a 31 de diciembre de 2018, si los
hubiera, que pudieran originarse por los avales y garantias prestados, no serian significativos.
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Compromisos contractuales

Las siguientes tablas presentan los compromisos contractuales de adquisicion y de venta a 31 de
diciembre de 2018:

A 31 de diciembre de 2018

Adquisicion Total 2019 2020 2021 2022 2023 y siguientes
Compras de energia (1) 83.664 7.677 7.765 7.729 6.709 6.494 47.290
Transporte de energia (2) 2.661 422 408 406 225 125 1.075
Inversion (3) 652 606 46 - - - -
Arrendamientos operativos (4) 476 131 75 38 35 31 166
Compras de combustible nuclear 34 19 15 - - - -
Total obligaciones contractuales 87.487 8.855 8.309 8.173 6.969 6.650 48.531

A 31 de diciembre de 2018

Venta Total 2019 2020 2021 2022 2023 y siguientes
Ventas de energia (5) 16.271 3.602 2.449 1.760 1.065 846 6.549
Prestacién servicios por cesion capacidad (6) 3.282 260 307 276 279 291 1.869
Total obligaciones contractuales 19.553 3.862 2.756 2.036 1.344 1.137 8.418

1)

Refleja basicamente los compromisos a largo plazo para comprar gas natural por importe de 83.630
millones de euros bajo los contratos de suministro de gas con clausulas take or pay negociados y
mantenidos para “uso propio” (Nota 3.4.7.3). Normalmente dichos contratos tienen un plazo de 20 a
25 anos, una cantidad minima de gas a comprar y mecanismos de revision de precios indexados a
precios internacionales de gas natural y precios de gas natural en los paises de destino. Los
compromisos segun dichos contratos se han calculado en base a los precios de gas natural a 31 de
diciembre de 2018.

También incluye los compromisos a largo plazo para comprar energia eléctrica, calculados en base a
los precios a 31 de diciembre de 2018.

Recoge los compromisos a largo plazo (de 20 a 25 afios) de transporte de gas y electricidad
calculados en base a los precios a 31 de diciembre de 2018. Asimismo, incluye los costes operativos
asociados a los contratos de fletamento de buques de transporte de gas en régimen de
arrendamiento financiero, de los ocho buques que estan en operacién (Nota 19).

Refleja los compromisos de inversién basicamente para la construccién de varios parques de
generacion renovable en Espafa y Australia, el desarrollo de la red de distribuciéon y otras
infraestructuras de gas y el desarrollo de la red de distribucién de electricidad. (Nota 7).

Refleja principalmente los compromisos por arrendamientos operativos de buques, que vencen en
2021, asi como los compromisos por arrendamientos de edificios y terrenos ligadas a las
instalaciones de generacién.

Se incluye el alquiler del edificio “Torre del Gas”, propiedad de Torre Marenostrum, S.L., para el que
Naturgy tiene un contrato de arrendamiento operativo sin opcién de compra hasta el ejercicio 2019
prorrogable a valor de mercado por periodos sucesivos de tres afios con caracter potestativo para
Naturgy y con caracter obligatorio para Torre Marenostrum, S.L.

Adicionalmente, incluye los arrendamientos operativos sin opcién de compra de cinco inmuebles en
Madrid (Avenida San Luis 77, Antonio Lopez 193, Acanto 11-13, Avenida América 38 y Calle Lérida)
por un periodo de nueve afios que, salvo en el caso de Avenida América 38, son prorrogables por
cinco afios mas (Nota 7).

El gasto de estos arrendamientos operativos ha ascendido a 138 millones de euros en el ejercicio
2018 (116 millones de euros correspondientes al ejercicio 2017).

Refleja basicamente los compromisos a largo plazo para vender gas natural bajo los contratos de
ventas de gas con clausulas take or pay negociados y mantenidos para “uso propio” (Nota 3.4.7.3).
Se han calculado en base a los precios de gas natural a 31 de diciembre de 2018.

También incluye los compromisos a largo plazo para vender energia eléctrica, calculados en base a
los precios a 31 de diciembre de 2018.
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6) Refleja los compromisos de prestacién de servicios por los contratos de cesidon de capacidad de
generacion eléctrica en México (Nota 3.4.20). Los compromisos segun dichos contratos se han
calculado en base a los precios a 31 de diciembre 2018.

Nota 36. Honorarios auditores de cuentas

El total honorarios devengados por servicios de auditoria y relacionados y otros servicios en el ejercicio
2018 asciende a 5.239 miles de euros (7.414 miles de euros en el ejercicio 2017).

Los honorarios devengados en miles de euros por las distintas sociedades que utilizan la marca Ernst &
Young (EY) en el ejercicio 2018 (PwC en 2017) son:

Miles de euros

2018 2017
Ernst & PwC
Young, S.L. Resto Auditores, Resto
red EY Total S.L. red PwC Total
Servicios de auditoria 1.728 2.682 4.410 2.249 1.217 3.466
Servicios de verificacion y relacionados con la auditoria @ 42 30 72 383 230 613
Otros servicios @ 298 423 721 146  1.059 1.205
Total honorarios 2.068 3.135 5.203 2.778 2.506 5.284

(1) La cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2017 se ha re-expresado reclasificando a operaciones
interrumpidas en aplicacién de la NIIF 5 (Notas 3.3y 11).

(2) Estos epigrafes incluyen informes de verificacion de informacion no financiera, comfort letters y asesoramiento en materia de
sostenibilidad

Adicionalmente, otras firmas auditoras han prestado a diversas sociedades del grupo los siguientes
servicios:

Miles de euros

2018 2017
Servicios de auditoria 36 1.468
Servicios de verificacién y relacionados con la auditoria - -
Otros servicios 662

Total honorarios 36 2.130

(1) La cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2017 se ha re-expresado reclasificando a operaciones
interrumpidas en aplicacién de la NIIF 5 (Notas 3.3y 11).

En el calculo de los honorarios de auditores de cuentas tanto del presente periodo como en el
comparativo del afo anterior, no se ha tenido en cuenta los honorarios de las sociedades reclasificadas a
operaciones interrumpidas y que ascienden a 141 miles de euros devengados por otras firmas de
auditoria (ascendiendo a 678 miles de euros correspondientes a PwC y a 61 miles de euros a otras
firmas a 31 de diciembre de 2017 por los mismos conceptos).

Nota 37. Medio Ambiente
Actuaciones ambientales
Naturgy es consciente de los impactos ambientales de sus actividades en el entorno, por lo que la
compania presta una especial atencidon a la proteccion del medio ambiente y al uso eficiente de los

recursos naturales para satisfacer la demanda energética.

La gestién responsable del medio ambiente es un pilar estratégico para Naturgy y se articula sobre tres
ejes estratégicos:

— Clima y aire: contribuir a la mitigacién del cambio climatico, a la transicion energética y a la
mejora de la calidad del aire.

— Economia circular: impulsar la ecoeficiencia en el uso de los recursos para reducir impactos
ambientales negativos.
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— Capital natural y biodiversidad: fomentar la conservaciéon del patrimonio natural y cultural en los
entornos de actuacion.

Para materializar estas lineas, la gestion ambiental se basa en el modelo 1ISO 14001, cuyo buen
funcionamiento es auditado externamente cada ano, que proporciona los elementos necesarios para
asegurar la mejor gestion ambiental.

En clima y aire, las principales lineas de accion llevadas a cabo en 2018 para reducir las emisiones son
el desplazamiento de combustibles intensivos en carbono por otros mas sostenibles, la generacion
renovable y la reduccion de emisiones fugitivas en redes de distribucion de gas.

Durante 2018 se ha registrado una reduccion de las emisiones directas de COz con respecto a 2017
como consecuencia de dos factores. En primer lugar, las condiciones meteorolégicas han supuesto un
aumento de la generacion renovable (hidroeléctrica y, en menor medida edlica) y una reduccién de la
generacion con carbén, que se traduce en una disminucién de las emisiones de COz. Por otra parte, las
desinversiones realizadas en Kenia, en tecnologias de generacién intensivas en CO2 y en Colombia
(distribucion de gas), también han contribuido a la bajada de las emisiones de gases de efecto
invernadero.

En economia circular se trabaj6 en diferentes lineas. En primer lugar, se realizaron proyectos de mejora
de eficiencia energética, tanto en instalaciones propias como en nuestros clientes y se desarrollaron
iniciativas para reducir el consumo de diferentes materiales y consumibles. También se han llevado a
cabo actuaciones para potenciar la valorizacién y reducir la generacion de residuos. En lo que respecta
al agua, se ha llevado a cabo medidas para optimizar su consumo, como por ejemplo las actuaciones
desarrolladas en la central de ciclo combinado de Aceca para reducir el consumo de agua clarificada. A
nivel global, se ha registrado en 2018 una disminucién respecto a 2017, debido principalmente a la
menor demanda de las centrales térmicas de carbdn. Finalmente, destacar que se han llevado a cabo
proyectos de innovacién en nuevos modelos energéticos totalmente alineados con la economia circular.
Ejemplo de ello son las plantas piloto para generar gas renovable a partir de agua residuales urbanas en
las depuradoras de Arazuri (Navarra) o Bens y el proyecto Metamorphosis para convertir plantas de
tratamiento de residuos en fébricas de bioenergia.

En el ejercicio 2018, Naturgy ha llevado a cabo multiples actuaciones en materia de capital natural y
biodiversidad, todas ellas alineadas con la prevencion, reduccién y compensacion de nuestros impactos
y la potenciacion del valor de los entornos naturales.

Las actuaciones ambientales realizadas en el ejercicio 2018 han alcanzado un total de 494 millones de
euros (96 millones de euros en el ejercicio 2017), de los que 396 millones de euros corresponden a
inversiones ambientales y 98 millones de euros a gastos incurridos en la gestion ambiental de las
instalaciones, excluidos los derivados del mercado de carbono. Dentro de las inversiones realizadas,
destacan las correspondientes a los nuevos proyectos de generacién renovable (314 millones de euros),
fundamentalmente parques edlicos y fotovoltaicos, que contribuirdn a reducir las emisiones especificas
de COz2 y otros contaminantes atmosféricos.

Finalmente, y por lo que se refiere a las posibles contingencias, indemnizaciones y otros riesgos de
caréacter medioambiental en las que pudiera incurrir la compania, se cuenta con poélizas de seguro de
responsabilidad civil para cubrir los eventuales danos.

Emisiones

En 2018 las emisiones totales de CO2 consolidadas de las centrales de carbén y ciclo combinado de
Naturgy afectadas por la normativa que regula el Sistema Europeo de Comercio de Emisiones han sido
de 9,1 millones de toneladas de CO:2 (11,2 millones de toneladas de CO2 en 2017). Este descenso de 2
millones de toneladas se debe a un menor funcionamiento de las centrales de carbdn, ya que 2018 ha
sido un afo con mayor hidraulicidad.

Naturgy desarrolla cada afo una estrategia para gestionar el aprovisionamiento de su cartera de

cobertura de derechos de emisién de CO2, adquiriendo los mismos a través de su participacion activa
tanto en el mercado primario, como en el secundario.
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Nota 38. Acontecimientos posteriores al cierre

No se han producido hechos significativos posteriores al cierre y hasta la fecha de formulacion de las
cuentas anuales consolidadas.

kkkkkkkhkkkkkkhkkkkkkkk

138



ANEXO | Sociedades de Naturgy

1. Sociedades dependientes

Método % Participacién Total
d_e - % Participacion % Participacion
Sociedad Pais Aciividad Consczl;&):iamon Control (2) Patrimonial
Gas Natural BAN, S.A. Argentina Distribucion de gas 1.G. 70,0 70,0
Ceg Rio, S.A. Brasil Distribucion de gas .G. 59,6 59,6
Companhia Distribuidora de Géas do Rio de Janeiro, S.A. Brasil Distribucion de gas I.G. 54,2 54,2
Gas Natural Sao Paulo Sul, S.A. Brasil Distribucion de gas 1.G. 100,0 100,0
Gas Natural Redes GLP, S.A. Espafia Distribucién de gas 1.G. 100,0 80,0
Gas Natural Transporte SDG, S.L. Espafia Distribucion de gas 1.G. 100,0 80,0
Holding de Negocios de Gas, S.A. Espafia Distribucion de gas 1.G. 80,0 80,0
Nedgia Andalucia, S.A. Espafia Distribucion de gas 1.G. 100,0 80,0
Nedgia Aragén, S.A. Espafia Distribucion de gas 1.G. 100,0 80,0
Nedgia Balears, S.A. Espafia Distribucion de gas 1.G. 100,0 80,0
Nedgia Castilla La-Mancha, S.A. Espafia Distribucién de gas 1.G. 95,0 76,0
Nedgia Castilla y Leén, S.A. Espana Distribucion de gas 1.G. 90,1 72,1
Nedgia Catalunya, S.A. Espafia Distribucién de gas 1.G. 100,0 80,0
Nedgia Cegas, S.A. Espafia Distribucion de gas 1.G. 99,7 79,8
Nedgia Galicia, S.A. Espaia Distribucion de gas .G. 68,5 54,8
Nedgia Madrid, S.A. Espaia Distribucion de gas .G. 100,0 80,0
Nedgia Navarra, S.A. Espafia Distribucion de gas 1.G. 100,0 80,0
Nedgia, S.A. Espaia Distribucion de gas .G. 100,0 80,0
Nedgia Rioja, S.A. Espafia Distribucion de gas .G. 87,5 70,0
Comercializadora Metrogas, S.A. de CV (3) México Distribucion de gas 1.G. 100,0 85,0
Naturgy México, S.A. de C.V. (3) México Distribucion de gas 1.G. 85,0 85,0
Naturgy Perd, S.A. Perd Distribucion de gas 1.G. 100,0 100,0
UFD Distribucién Electricidad, S.A. Espana Distribucion de electricidad LG, 100,0 100,0
Gas Natural Fenosa Furnizare Energie, S.R.L. (4) Moldova Distribucion de electricidad 1.G. 100,0 100,0
Red Union Fenosa, S.A. (4) Moldova Distribucion de electricidad 1.G. 100,0 100,0
Empresa de Distribucion Electrica Chiriqui, S.A. Panama Distribucion de electricidad 1.G. 51,0 51,0
Empresa de Distribucion Electrica Metro Oeste, S.A. Panama Distribucion de electricidad I.G. 51,0 51,0
Gas Natural Exploracién, S.L. Espafia Infraestructuras de gas 1.G. 100,0 100,0
Naturgy Almacenamientos Andalucia, S.A. Espafia Infraestructuras de gas 1.G. 100,0 100,0
Petroleum Oil & Gas Espafia, S.A. Espafia Infraestructuras de gas 1.G. 100,0 100,0
Gas Natural Rigassificazione ltalia, S.P.A. ltalia Servicios I.G. 100,0 100,0
Metragaz, S.A. Marruecos Infraestructuras de gas 1.G. 76,7 76,7
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Método

de
Consolidacién

% Participacién Total

% Participacion

% Participacion

Sociedad Pais Actividad (1) Control (2) Patrimonial
Europe Maghreb Pipeline, Ltd. Reino Unido Infraestructuras de gas 1.G. 77,2 77,2
Natural Energy, S.A. Argentina Comercializacion de gas L.G. 100,0 100,0
Gas Natural Servigos, S.A. Brasil Comercializacion de gas .G. 100,0 100,0
Naturgy Aprovisionamientos, S.A. Espafia Comercializacion de gas 1.G. 100,0 100,0
Naturgy LNG, S.L. Espafia Comercializacion de gas 1.G. 100,0 100,0
Sagane, S.A. Espafia Comercializacion de gas 1.G. 100,0 100,0
Gas Natural Europe, S.A.S. Francia Comercializacion de gas 1.G. 100,0 100,0
Gas Natural Fenosa LNG GOM Limited Irlanda Comercializacion de gas .G. 100,0 100,0
Naturgy LNG GOM Limited Ilanda Comercializacion de gas 1.G. 100,0 100,0
Naturgy LNG Marketing Ltd Irlanda Comercializacion de gas 1.G. 100,0 100,0
Naturgy Servicios, S.A. de C.V. (3) México Comercializacién de gas LG, 100,0 85,0
Naturgy LNG Singapore Pte. Ltd Singapore Comercializacion de gas 1.G. 100,0 100,0
Gas Natural Puerto Rico, Inc Puerto Rico Comercializacion de gas 1.G. 100,0 100,0
Comercializaciéon de gas y
Comercializadora Regulada Gas & Power, S.A. Espafia electricidad 1.G. 100,0 100,0
Comercializaciéon de gas y
Gas Natural Comercializadora, S.A. Espafia electricidad 1.G. 100,0 100,0
Comercializaciéon de gas y
La Energia, S.A. Espafia electricidad 1.G. 100,0 100,0
Comercializaciéon de gas y
Mataré Energia Sostenible, S.A. Espafia electricidad 1.G. 51,1 51,1
Comercializaciéon de gas y
Naturgy Iberia, S.A. Espafia electricidad 1.G. 100,0 100,0
Comercializaciéon de gas y
Naturgy Energy, Ltd Irlanda electricidad 1.G. 100,0 100,0
Comercializaciéon de gas y
Naturgy Ltd Irlanda electricidad 1.G. 100,0 100,0
Comercializaciéon de gas y
Naturgy Energy (UK), Ltd Reino Unido electricidad 1.G. 100,0 100,0
Berrybank Development Pty, Ltd Australia Generacion de Electricidad 1.G. 100,0 74,0
Crookwell Development Pty, Ltd Australia Generacion de Electricidad 1.G. 100,0 74,0
Ryan Corner Development Pty, Ltd Australia Generacion de Electricidad 1.G. 100,0 74,0
Global Power Generation Brasil Geracao de Energia Ltda Brasil Generacion de Electricidad 1.G. 100,0 75,0
Guimarania | Solar Spe Ltda. Brasil Generacion de Electricidad 1.G. 100,0 75,0
Guimarania |l Solar Spe Ltda. Brasil Generacion de Electricidad 1.G. 100,0 75,0
Sertao i Solar Energia, SPE, Ltda Brasil Generacion de Electricidad 1.G. 85,0 63,8
Sobral i Solar Energia, SPE, Ltda Brasil Generacion de Electricidad 1.G. 85,0 63,8
GPG Solar Chile 2017 SpA Chile Generacion de Electricidad 1.G. 100,0 75,0
Iberéolica Cabo Leones II, S.A. Chile Generacion de Electricidad 1.G. 51,0 38,3
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Método

de
Consolidacién

% Participacién Total

% Participacion

% Participacion

Sociedad Pais Actividad (1) Control (2) Patrimonial
Inca de Varas | Chile Generacion de Electricidad L.G. 100,0 75,0
Inca de Varas Il Chile Generacion de Electricidad L.G. 100,0 75,0
Parque Edlico Vientos del Pacifico, S.p.A Chile Generacion de Electricidad L.G. 100,0 75,0
Hidroeléctrica Rio San Juan S.A.S. ESP Colombia Generacion de Electricidad L.G. 100,0 75,0
Almar Ccs, S.A. Costa Rica Generacion de Electricidad L.G. 100,0 75,0
P.H.La Perla, S.A. Costa Rica Generacion de Electricidad L.G. 100,0 100,0
Unién Fenosa Generadora La Joya, S.A. Costa Rica Generacion de Electricidad 1.G. 65,0 48,8
Union Fenosa Generadora Torito, S.A. Costa Rica Generacion de Electricidad 1.G. 65,0 48,8
Boreas Edlica 2, S.A. Espafia Generacion de Electricidad L.G. 89,6 89,6
Corporacion Eolica de Zaragoza, S.L Espafia Generacion de Electricidad 1.G. 68,0 68,0
Energias Ambientales de Somozas, S.A. Espana Generacion de Electricidad 1.G. 97,0 97,0
Energias Especiales Alcoholeras, S.A., En Liquidacion Espara Generacion de Electricidad I.G. 82,3 82,3
Explotaciones Edlicas Sierra de Utrera, S.L. Espaia Generacion de Electricidad 1.G. 75,0 75,0
Naturgy Wind, S.L.U. Espafia Generacion de Electricidad L.G. 100,0 100,0
Fenosa, S.L.U. Espafia Generacion de Electricidad L.G. 100,0 100,0
Naturgy Generacién, S.L.U. Espafia Generacion de Electricidad L.G. 100,0 100,0
Naturgy Renovables Ruralia, S.L.U. Espafia Generacion de Electricidad L.G. 75,0 75,0
Naturgy Renovables, S.L.U. Espafia Generacion de Electricidad L.G. 100,0 100,0
Naturgy Wind 4, S.L.U. Espafia Generacion de Electricidad L.G. 100,0 100,0
Global Power Generation, S.A. Espafia Generacion de Electricidad 1.G. 75,0 75,0
J.G.C. Cogeneracion Daimiel, S.L. Espana Generacion de Electricidad I.G. 97,6 97,6
P.E. Nerea, S.L. Espafia Generacion de Electricidad L.G. 95,0 95,0
P.E. Pefiarroldana, S.L. Espafia Generacion de Electricidad L.G. 95,0 95,0
Sociedad de Tratamiento La Andaya, S.L., en liquidacion Espafia Generacion de Electricidad 1.G. 100,0 100,0
Societat Edlica de I'Enderrocada, S.A. Espafia Generacion de Electricidad 1.G. 79,8 79,8
Tratamiento Cinca Medio, S.L. en liquidacion Espafia Generacion de Electricidad L.G. 90,0 90,0
Iberafrica Power Ltd. (4) Kenia Generacion de Electricidad L.G. 100,0 75,0
El Griton Solar S.A. de C.V. México Generacion de Electricidad L.G. 80,0 60,0
Fuerza y Energia Bii Hioxo, S.A. de C.V. México Generacion de Electricidad I.G. 100,0 75,0
Fuerza y Energia de Hermosillo, S.A. de C.V. México Generacion de Electricidad 1.G. 100,0 75,0
Fuerza y Energia de Naco Nogales, S.A. de C.V. México Generacion de Electricidad 1.G. 100,0 75,0
Fuerza y Energia de Norte Durango, S.A de C.V México Generacion de Electricidad 1.G. 100,0 75,0
Fuerza y Energia de Tuxpan, S.A. de C.V. México Generacion de Electricidad 1.G. 100,0 75,0
Energia y Servicios de Panama, S.A. Panama Generacion de Electricidad L.G. 51,0 38,3
Generadora Palamara La Vega, S.A. Rep. Dominicana Generacion de Electricidad 1.G. 100,0 75,0
Lignitos de Meirama, S.A. Espafia Mineria L.G. 100,0 100,0
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Método

de
Consolidacién

% Participacién Total

% Participacion

% Participacion

Sociedad Pais Actividad (1) Control (2) Patrimonial
Naturgy Informatica, S.A. Espafia Servicios Informaticos L.G. 100,0 100,0
United Saudi Spanish Power and Gas Services, LLC Arabia Saudi Servicios Ingenieria L.G. 100,0 78,8
Gas Natural Fenosa Engineering Brasil , S.A. Brasil Servicios Ingenieria 1.G. 100,0 100,0
Gas Natural Fenosa Engineering, S.A.S. Colombia Servicios Ingenieria 1.G. 100,0 100,0
Operacion y Mantenimiento Energy Costa Rica, S.A. Costa Rica Servicios Ingenieria 1.G. 100,0 75,0
Naturgy Engineering, S.L. Espara Servicios Ingenieria 1.G. 100,0 100,0
GPG Ingenieria y Desarrollo de Generacion, S.L.U. Espafia Servicios Ingenieria 1.G. 100,0 75,0
Operacion y Mantenimiento Energy, S.A. Espaiia Servicios Ingenieria 1.G. 100,0 75,0
Proyectos Balmes México, S.A. de C.V. México Servicios Ingenieria L.G. 100,0 75,0
Spanish Israeli Operation and Maintenance Company, Ltd. Israel Servicios Ingenieria 1.G. 100,0 100,0
Gas Natural Fenosa Ingenieria México, S.A. de C.V. México Servicios Ingenieria 1.G. 100,0 100,0
Gas Natural Fenosa Ingenieria y Desarrollo de Gen. México, S.A. de C.V. México Servicios Ingenieria 1.G. 100,0 75,0
GPG Energia México, S.A. de C.V. México Generacion de Electricidad L.G. 100,0 75,0
Unién Fenosa Operacion México S.A. de C.V. México Servicios Ingenieria L.G. 100,0 75,0
Gas Natural Fenosa Engineering Panama, S.A. Panama Servicios Ingenieria 1.G. 100,0 100,0
Gas Natural Fenosa Technology INC Puerto Rico Servicios Ingenieria 1.G. 100,0 75,0
Operations & Maintenance Energy Uganda Ltd Uganda Servicios Ingenieria 1.G. 100,0 75,0
Natural Re, S.A. Luxemburgo Seguros L.G. 100,0 100,0
Naturgy Alfa Investments, S.A.U Espafia Servicios financieros L.G. 100,0 100,0
Naturgy Capital Markets, S.A. Espafia Servicios financieros L.G. 100,0 100,0
Naturgy Participaciones, S.A.U. Espafia Servicios financieros L.G. 100,0 100,0
Unién Fenosa Preferentes, S.A.U. Espafia Servicios financieros 1.G. 100,0 100,0
Naturgy Finance B.V. Holanda Servicios financieros L.G. 100,0 100,0
Clover Financial and Treasury Services, DAC. Irlanda Servicios financieros 1.G. 100,0 100,0
Natural Servicios, S.A. Argentina Servicios 1.G. 100,0 100,0
Gas Natural do Brasil, S.A. Brasil Servicios 1.G. 100,0 100,0
Gas Natural Servicios Econémicos, S.A.S. Colombia Servicios 1.G. 100,0 100,0
Gas Natural Servicios Integrales, S.A.S. Colombia Servicios 1.G. 100,0 100,0
General de Edificios y Solares, S.L. Espafia Servicios 1.G. 100,0 100,0
Administracién y Servicios ECAP, S.A. de C.V. México Servicios 1.G. 100,0 100,0
Administradora de Servicios de Energia México, S.A. de CV (3) México Servicios 1.G. 100,0 85,0
Energia y Confort Administracién de Personal, S.A. de C.V. (3) México Servicios .G. 100,0 85,0
Sistemas de Administracién y Servicios, S.A. de C.V. (3) México Servicios 1.G. 85,0 85,0
Gas Natural Fenosa Servicios Panama, S.A. Panama Servicios .G. 100,0 100,0

142



Método

de
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Sociedad Pais Actividad (1) Control (2) Patrimonial

Inversiones Hermill, S.A. Rep. Dominicana Servicios 1.G. 100,0 100,0

Gas Natural SDG Argentina, S.A. Argentina Sociedad de cartera 1.G. 100,0 100,0

Invergas, S.A. Argentina Sociedad de cartera 1.G. 100,0 100,0

Global Power Generation Australia Pty, Ltd. Australia Sociedad de cartera 1.G. 98,7 74,0

Global Power Generation Chile, S.p.A. Chile Sociedad de cartera LG, 100,0 75,0

Naturgy Distribucién Latinoamerica, S.A. Espafia Sociedad de cartera 1.G. 100,0 100,0

Naturgy Electricidad Colombia, S.L. Espaiia Sociedad de cartera L.G. 100,0 100,0

Naturgy Gas and Power, S.L.U. Espaiia Sociedad de cartera L.G. 100,0 100,0

Naturgy Infraestructuras EMEA, S.L. Espafia Sociedad de cartera L.G. 100,0 100,0

Naturgy Inversiones Internacionales, S.A. Espafia Sociedad de cartera 1.G. 100,0 100,0

La Propagadora del Gas, S.A. Espafia Sociedad de cartera .G. 100,0 100,0

Naturgy Acciones, S.L.U. Espafia Sociedad de cartera .G. 100,0 100,0

Unién Fenosa Mineria, S.A. Espafia Sociedad de cartera 1.G. 100,0 100,0

Gas Natural Fenosa Mineria, B.V. (4) Holanda Sociedad de cartera 1.G. 100,0 100,0

GPG México Wind, S.L.U. Espana Sociedad de cartera LG, 100,0 75,0

GPG México, S.L.U. Espana Sociedad de cartera LG, 100,0 75,0

First Independent Power (Kenya), Ltd. (4) Kenia Sociedad de cartera I.G. 100,0 75,0

Unién Fenosa México, S.A. de C.V. México Sociedad de cartera 1.G. 100,0 75,0

Distribuidora Eléctrica de Caribe, S.A. Panama Sociedad de cartera L.G. 100,0 100,0

Generacion Eléctrica del Caribe , S.A. Panama Sociedad de cartera 1.G. 100,0 75,0

Buenergia Gas &Power, LLC Puerto Rico Sociedad de cartera 1.G. 95,0 71,3

Grupo CGE:

Compafiia General de Electricidad, S.A. Chile Distribucién de electricidad L.G. 95,8 95,8
Agua Negra S A. Argentina Distribucion de electricidad .G. 100,0 95,8
Energia San Juan S.A. Argentina Distribucion de electricidad 1.G. 100,0 95,8
Los Andes Huarpes S.A. Argentina Distribucion de electricidad 1.G. 98,0 95,8
CGE Argentina S.A. Chile Distribucion de electricidad LG, 100,0 95,8
CGE Magallanes S.A. Chile Distribucion de electricidad LG, 99,9 95,7
Empresa de Transmision Eléctrica Transemel S.A. Chile Distribucion de electricidad 1.G. 100,0 95,8
Empresa Eléctrica de Magallanes S.A. Chile Distribucion de electricidad 1.G. 55,2 52,8
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Sociedad Pais Actividad Consczl;&):iamon Control (2) Patrimonial
Energy Sur Ingenieria, S.A. Chile Servicios 1.G. 55,0 52,7
Sociedad de Computacion Binaria S.A. Chile Servicios 1.G. 100,0 95,8
Transformadores Tusan S.A. Chile Servicios 1.G. 100,0 95,8
TV Red S.A. Chile Servicios 1.G. 90,0 47,6
CGE Gas Natural, S.A. Chile Sociedad de cartera 1.G. 92,3 92,3
Aprovisionadora Global de Energia, S.A. Chile Distribucion de gas 1.G. 60,2 55,6
Gas Sur SA. Chile Distribucién de gas 1.G. 100,0 92,3
Innergy Holdings S.A. Chile Distribucion de gas 1.G. 60,0 55,4
Innergy Soluciones Energéticas S.A. Chile Distribucion de gas 1.G. 100,0 55,4
Innergy Transportes S.A. Chile Distribucion de gas 1.G. 100,0 55,4
Metrogas S.A. Chile Distribucion de gas 1.G. 60,2 55,6
Gasoducto del Pacifico (Argentina) S.A. Argentina Infraestructuras de gas 1.G. 56,7 52,4
Gasoducto del Pagifico S.A. Chile Infraestructuras de gas 1.G. 60,0 55,4
Centrogas S.A. Chile Servicios 1.G. 100,0 55,6
Empresa Chilena de Gas Natural S.A. Chile Servicios 1.G. 100,0 55,6
Financiamiento Doméstico S.A. Chile Servicios 1.G. 99,9 55,5
GN Holding Argentina Comercializadora, S.A. Argentina Sociedad de cartera I.G. 100,0 92,3
GN Holding Argentina, S.A. Chile Sociedad de cartera LG, 100,0 92,3
CGE Servicios, S.A. Chile Servicios .G. 100,0 100,0

S\

Método de consolidacion: I.G. Integracion Global, I.P. Integracion Proporcional y M.P. Método de la Participacion.

Porcentaje correspondiente de la Sociedad Matriz sobre la filial.

El porcentaje de participacion es el correspondiente a las acciones de titularidad legal y el correspondiente al compromiso de recompra de acciones por los porcentajes indicados en la Nota 19,
que también se asignan a la Sociedad dominante.

4. Sociedades registradas como Mantenidas para la venta
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2. Sociedades de negocios conjuntos

Método % Participacién Total
d_e y % Participacion % Participacion
Sociedad Pais Actividad Consczl;&):iamon Control (2) Patrimonial

Grupo UF Gas:

Unién Fenosa Gas, S.A. Espafia Comercializacién de gas M.P. 50,0 50,0
Segas Services, S.A.E. Egipto Infraestructuras de gas M.P. 100,0 40,7
Spanish Egyptian Gas Company S.A.E. Egipto Infraestructuras de gas M.P. 80,0 40,0
Nueva Electricidad del Gas, S.A.U, En Liquidacion Espaia Infraestructuras de gas M.P. 100,0 50,0
Unién Fenosa Gas Exploracién y Produccién, S.A.U. Espafia Infraestructuras de gas M.P. 100,0 50,0
Unién Fenosa Gas Comercializadora, S.A. Espafia Comercializacion de gas M.P. 100,0 50,0
Unién Fenosa Gas Infraestructures B.V. Holanda Sociedad de cartera M.P. 100,0 50,0

Gas Natural Vehicular del Norte Asociacién en Participacion (3) México Distribucion de gas M.P. 51,3 43,6

Eléctrica Conquense, S.A. Espafia Distribucion de electricidad M.P. 46,4 46,4
Eléctrica Conquense de Distribucion, S.A. Espaiia Distribucion de electricidad M.P. 100,0 46,4

CH4 Energia S.A. de C.V. (3) México Comercializacion de gas M.P. 50,0 425

ENER RENOVA, S.A. Chile Generacion de Electricidad M.P. 40,0 40,0

Cogeneracion del Noroeste, S.L. Espaiia Generacion de Electricidad M.P. 40,0 40,0

Desarrollo de Energias Renovables de la Rioja, S.A. Espafia Generacion de Electricidad M.P. 36,3 36,3

Desarrollo de Energias Renovables de Navarra, S.A. Espaiia Generacion de Electricidad M.P. 50,0 50,0

ENER Renova Espana, S.L. Espaiia Generacion de Electricidad M.P. 40,0 40,0

Energias Edlicas de Fuerteventura, S.L. Espaiia Generacion de Electricidad M.P. 50,0 50,0

Infraestructuras Eléctricas La Mudarra, S.L Espaiia Generacion de Electricidad M.P. 39,6 36,6

Molinos de la Rioja, S.A. Espafia Generacion de Electricidad M.P. 33,3 33,3

Molinos del Cidacos, S.A. Espafia Generacion de Electricidad M.P. 50,0 50,0

Montouto 2000, S.A. Espafia Generacion de Electricidad M.P. 49,0 49,0

Nueva Generadora del Sur, S.A. Espaiia Generacion de Electricidad M.P. 50,0 50,0

P.E. Cinseiro, S.L. Espafia Generacion de Electricidad M.P. 50,0 50,0

Sociedad Gestora de Parques Eélicos Andalucia, S.A. Espaiia Generacion de Electricidad M.P. 21,0 21,0

Toledo PV, AE.LE Espafia Generacion de Electricidad M.P. 33,3 33,3

Ghesa Ingenieria y Tecnologia, S.A. Espafia Servicios Ingenieria M.P. 41,2 41,2

EcoEléctrica Holding, LLC. Puerto Rico Sociedad de cartera M.P. 50,0 35,6
EcoEléctrica, L.P. Puerto Rico Generacion de Electricidad M.P. 100,0 35,6
EcoEléctrica LLC Puerto Rico Sociedad de cartera M.P. 100,0 35,6

Grupo CGE:

Gascart S.A. Argentina Distribucion de gas M.P. 50,0 46,2
Gasnor S.A. Argentina Distribucion de gas M.P. 97,4 46,2

Gasmarket S.A. Argentina Distribucion de gas M.P. 50,0 46,2
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Método % Participacién Total
d_e y % Participacion % Participacion
Sociedad Pais Aciividad Consczl;&):iamon Control (2) Patrimonial
Empresa de Distribucién Eléctrica de Tucuman S.A. Argentina Distribucion de electricidad M.P. 80,5 47,9
Compaiiia Eléctrica de Inversiones S.A. Argentina Distribucion de electricidad M.P. 90,0 47,9
Empresa Jujefia de Energia S.A. Argentina Distribucion de electricidad M.P. 90,0 43,1
Empresa Jujefia de Sistemas Energéticos Dispersos S.A. Argentina Distribucion de electricidad M.P. 90,0 43,1
Norelec S.A. Argentina Distribucion de electricidad M.P. 50,0 47,9
Dimater, S.A. Argentina Distribucion de electricidad M.P. 100,0 47,9
Empresa de Construccion y Servicios , S.A. Argentina Distribucion de electricidad M.P. 100,0 47,9
Energética del Norte, S.A.U. Argentina Distribucion de electricidad M.P. 100,0 47,9
Noanet, S.A. Argentina Distribucién de electricidad M.P. 100,0 47,9
Gasoductos GasAndes, S.A. (Argentina) Argentina Infraestructuras de gas M.P. 47,0 26,1
Andes Operaciones y Servicios S.A. Chile Infraestructuras de gas M.P. 50,0 27,8
Gas Natural Produccion, S.A. Chile Infraestructuras de gas M.P. 36,2 33,4
Gasoductos GasAndes, S.A. (Chile) Chile Infraestructuras de gas M.P. 47,0 26,1
GNL Chile S.A. Chile Infraestructuras de gas M.P. 33,3 18,5
(1) Método de consolidacion: I.G. Integracion Global, I.P. Integracion Proporcional y M.P. Método de la Participacion.

)
2) Porcentaje correspondiente de la Sociedad Matriz sobre la filial.
)

que también se asignan a la Sociedad dominante.

El porcentaje de participacion es el correspondiente a las acciones de titularidad legal y el correspondiente al compromiso de recompra de acciones por los porcentajes indicados en la Nota 19,
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3. Entidades de operaciones conjuntas

Método % Participacién Total
de % Participacién % Participacion
Sociedad Pais Actividad Consolidacién (1) Control (2) Patrimonial
Bezana / Beguenzo Espaiia Infraestructuras de gas I.P. 55,6 55,6
Boquerén Espafia Infraestructuras de gas 1.P. 45 45
Casablanca Espaiia Infraestructuras de gas I.P. 9,5 9,5
Chipirén Espafia Infraestructuras de gas LP. 2.0 2.0
Gas Natural West Africa, S.L. Espafia Infraestructuras de gas 1.P. 40,0 40,0
Montanazo Espafia Infraestructuras de gas 1.P. 17,7 17,7
Rodaballo Espafia Infraestructuras de gas 1.P. 4,0 4,0
Tanger Larache Marruecos Infraestructuras de gas 1.P. 24,0 24,0
Central Térmica de Anllares, A.LE. Espafia Generacion de electricidad 1.P. 66,7 66,7
Centrales Nucleares Almaraz-Trillo, A.l.LE Espafia Generacion de Electricidad 1.P. 19,1 19,1
Comunidad de bienes Central Nuclear de Aimaraz (Grupo | y II) Espafia Generacion de electricidad 1.P. 11,3 11,3
Comunidad de bienes Central Nuclear de Trillo (Grupo ) Espafia Generacion de electricidad 1.P. 34,5 34,5
Comunidad de bienes Central Térmica de Aceca Espaiia Generacion de electricidad I.P. 50,0 50,0
Comunidad de bienes Central Térmica de Anllares Espafia Generacion de electricidad 1.P. 66,7 66,7
Eélica Tramuntana 21, S.L. Espafia Generacion de Electricidad 1.P. 60,0 60,0
Eélica Tramuntana 22, S.L. Espafia Generacion de Electricidad 1.P. 60,0 60,0
Eélica Tramuntana 23, S.L. Espafia Generacion de Electricidad 1.P. 60,0 60,0
Edlica Tramuntana, S.L. Espafia Generacién de Electricidad LP. 65,8 65.8
UTE ESE Clece - Gas Natural Espafia Servicios LP. 50,0 50,0

(1) Método de consolidacién: I.G. Integracién Global, I.P. Integracién Proporcional y M.P. Método de la Participaciéon

(2) Porcentaje correspondiente de la Sociedad Matriz sobre la filial
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4. Sociedades asociadas

Método % Participacién Total
S

de % Participacion Partici/;acién

Sociedad Pais Actividad Consolidacién (1) Control (2) Patrimonial
Qalhat LNG S.A.O.C. Oman Infraestructuras de gas M.P. 7,4 3,7
Sistemas Energéticos La Muela, S.A. Espafia Generacion de Electricidad M.P. 20,0 20,0
Sistemas Energéticos Mas Garullo, S.A. Espafia Generacion de Electricidad M.P. 18,0 18,0
Sociedade Galega do Medio Ambiente, S.A. Espafia Generacion de Electricidad M.P. 49,0 49,0
Bluemobility System, S.L. En Liquidacion Espafia Servicios M.P. 20,0 20,0
CER's Commercial Corp Panama Servicios M.P. 25,0 18,8
Kromschroeder, S.A. Espaiia Servicios M.P. 445 445
Torre Marenostrum, S.L. Espaia Servicios M.P. 45,0 45,0

(1) Meétodo de consolidacién: I.G. Integracién Global, I.P. Integracion Proporcional y M.P.

(2) Porcentaje correspondiente de la Sociedad Matriz sobre Ia filial

Método de la Participacién
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ANEXO Il Variaciones en el perimetro de consolidacion

Las principales variaciones en el perimetro de consolidacidon producidas en el ejercicio 2018 han sido las

siguientes:
Derechos de
. . voto Derechos de  Método de
Categorla_ f:le la Fecha efect|_\{a adquiridos voto tras la integracion
operacion de la operacion . .
/dados de baja  operacion tras la
Denominacién de la entidad (%) (%) operacién
Compania General de Electricidad, S.A. ‘Amomzac!on 1 de febrero 0,3 97,3 Global
acciones propias
Gas Natural ltalia S.P.A. Enajenacion 22 de febrero 100,0 - -
Nedgia, S.P.A. Enajenacion 22 de febrero 100,0 - -
Gas Natural Vendita ltalia, S.P.A. Enajenacion 22 de febrero 100,0 - -
Cilento Reti Gas, S.R.L. Enajenacion 22 de febrero 60,0 - -
Guimarania | Solar Spe Ltda. Adquisicion 16 de marzo 100,0 100,0 Global
Guimarania Il Solar Spe Ltda. Adquisicion 16 de marzo 100,0 100,0 Global
Holding de Negocios de Gas, S.A. Enajenacion 19 de marzo 20,0 80,0 Global
Global Power Generation Brasil Geragao de Energia Ltda. Constitucion 3 de abril 100,0 100,0 Global
Tratamiento Cinca Medio, S.L En liquidacion Adgquisicion 5 de abril 10,0 90,0 Global
Tratamiento Almazan, S.L, En liquidacién Adquisicion 5 de abril 10,0 100,0 Global
Sociedad de Tratamiento La Andaya, S.L en liquidacion Adquisicion 5 de abril 5,0 65,0 Global
Sociedad de Tratamiento Hornillos, S.L. en liquidacion Adquisicion 5 de abril 5,6 100,0 Global
Gasoducto del Pacifico (Cayman) Ltd. en liquidacion Liquidacion 16 de abril 56,7 - -
Societat Eolica de 'Enderrocada, S.A. Redg;gli;)anl 10 de mayo 0,2 79,8 Global
Serviconfort Colombia, S.A.S. Enajenacion 1 de junio 100,0 - -
Gas Natural, S.A. ESP Enajenacion 1 de junio 41,9 - -
Gas Natural del Oriente, S.A. ESP Enajenacion 1 de junio 54,5 - -
Gas Natural Cundiboyacense, S.A. ESP Enajenacion 1 de junio 77,5 - -
Gas Natural Servicios, S.A.S. Enajenacion 1 de junio 100,0 - -
Gas Natural del Cesar, S.A. ESP Enajenacion 1 de junio 62,2 - -
Compania General de Electricidad, S.A. Fusion 30 de junio 1,5 95,8 Global
Gas Natural Fenosa Ingenieria y Desarrollo de Gen., S.A. Lo - . )
en liquidacion Liquidacion 1 de julio 100,0
Energética del Norte, S.A. Constitucion 2 de julio 47,9 47,9 Partlcm;gﬁ
Compaiia Espafiola de Industrias Electroquimicas, S.A. Enajenacion 31 de julio 100,0 - -
. . . S Lo 30 de
Soluziona Technical Services, Llc. en liquidacién Liquidacién septiembre 100,0 - -
Compania General de Electricidad, S.A. Fusion 1 de octubre 0,1 95,9 Global
Naturgy Alfa Investments, S.A.U Constitucion oo de 100,0 100,0 Global
Gas Natural Fenosa Ingenieria y Desarrollo de Gen., Lo 29 de : )
S.A.S. en liquidacion Liquidacion octubre 100,0
R 7 de
Naturgy Infraestructuras EMEA, S.L. Constitucion noviembre 100,0 100,0 Global
) L " Lo 14 de
Palencia 3 Investigacion Desarrollo y Explotacion, S.L. Liquidacion noviembre 63,9 - -
Edlica Tramuntana, S.L. Ampllac!on . 28 de 58 65,8 Proporcio
capital noviembre nal
Gas Natural Fenosa Ingenieria y Desarrollo de Gen., S.A. Enajenacion 30de 100,0 : }
En Liquidacién noviembre
Naturgy Gas and Power, S.L.U. Constitucion - 12de 100,0 100,0 Global
diciembre
. . . 14 de
Kangra Coal (Proprietary), Ltd. Enajenacion diciembre 100,0 - -
" . . . " 14 de
Unién Fenosa South Africa Coal (Proprietary), Ltd Enajenacién diciembre 100,0 - -
. . . 14 de
Welgedacht Exploration Company Ltd Enajenacién diciembre 100,0 - -
Sociedad de Tratamiento La Andaya, S.L. en liquidacién Adquisicion diciezrr?b?': 35,0 100,0 Global
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Las principales variaciones en el perimetro de consolidacion producidas en el ejercicio 2017 fueron las

siguientes:

Derechos Derechos
de voto de voto
adquiridos tras la Método de
Categoria de la Fecha efectiva de la /dados de operacion  integracion tras
Denominacién de la entidad operacion operacion baja (%) (%) la operacion
Linea Trasmisién Cabo Leones, S.A. Enajenacion 1 de enero 50,0 - -
Proyectos Balmes México, S.A. DE C.V. Constitucion 1 de enero 100,0 100,0 Global
Naturgy LNG Singapore PTE. LTD. Constitucion 1 de enero 100,0 100,0 Global
Vayu Energy, B.V. Liquidacion 28 de febrero 100,0 - -
Arte Contemporaneo y Energia, A.l.E. Liquidacion 26 de abril 100,0 - -
Lanzagorta y Palmes 2, S.L. Adgquisicion 7 de junio 100,0 100,0 Global
Compania General de Electricidad, S.A. Ampliacion capital 1 de julio 0,3 96,9 Global
Amortizacion
Compania General de Electricidad, S.A. acciones propias 30 de noviembre 0,1 97,0 Global
CGE Gas Natural, S.A. Ampliaciéon capital 1 de julio 57 91,7 Global
Amortizacién

CGE Gas Natural, S.A. acciones propias 11 de diciembre 0,4 92,1 Global
Global Power Generation Australia Pty, Ltd. Adquisicion 5 de julio 1,7 98,7 Global
Parque Edlico Vientos del Pacifico, S.p.A Adquisicion 7 de julio 100,0 100,0 Global
GPG Solar Chile 2017, S.p.A. Adquisicion 21 de agosto 100,0 100,0 Global
Agua Negra S.A. Ampliacién capital 25 de septiembre 3,1 100,0 Global
Energia San Juan S.A. Ampliacion capital 25 de septiembre 3,1 100,0 Global
Los Andes Huarpes S.A. Ampliaciéon capital 25 de septiembre 3,5 100,0 Global
El Gritén Solar S.A. de C.V. Adquisicion 26 de octubre 80,0 80,0 Global
Naturgy Renovables Ruralia, S.L.U. Adquisicion 20 de noviembre 24,0 75,0 Global
Operacién y Mantenimiento Energy Mexico, S.A.

de C.V. en Liquidacion Liquidacion 6 de diciembre 100,0 - -
Infraestructuras Eléctricas La Mudarra, S.L. Adquisicion 13 de diciembre 2,8 36,6 Participacion
Castrios, S.A. Enajenacion 14 de noviembre 33,3 - -
Inmobiliaria Parque Nuevo S.A. Liquidacion 10 de noviembre 50,0 - -
Gas Natural, S.A. ESP Enajenacion 22 de diciembre 17,2 41,9 Participacion
Inimo Ingenieria, S.L. Adgquisicion 27 de diciembre 100,0 100,0 Participacién
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ANEXO lll Sociedades del grupo fiscal Naturgy

Las sociedades pertenecientes al grupo fiscal Naturgy son las siguientes:

Naturgy Energy Group, S.A.

Boreas Eodlica 2, S.A.

Comercializadora Regulada Gas & Power, S.A.
Energias Ambientales de Somozas, S.A.
Energias Especiales Alcoholeras, S.A.

Europe Maghreb Pipeline, Ltd.

Explotaciones Edlicas Sierra de Utrera, S.L.
Fenosa, S.L.U.

Gas Natural Comercializadora, S.A.

Gas Natural Exploracion, S.L.

Gas Natural Fenosa LNG, S.L.

Gas Natural Fenosa Renovables Ruralia, S.L.U.
Gas Natural Redes GLP, S.A.

Gas Natural Transporte SDG, S.L.

General de Edificios y Solares, S.L.

Global Power Generation, S.A.

GPG Ingenieria y Desarrollo de Generacién, S.L.U.

GPG México Wind, S.L.U.

GPG México, S.L.U.

Holding de Negocios de Gas, S.A.
J.G.C. Cogeneracion Daimiel, S.L.

La Energia, S.A.

La Propagadora del Gas Latam, S.L.U.
La Propagadora del Gas, S.A.

Lignitos de Meirama, S.A.

Naturgy Alfa Investments, S.A.U
Naturgy Almacenamientos Andalucia, S.A.
Naturgy Aprovisionamientos, S.A.
Naturgy Capital Markets, S.A.

Naturgy Distribucién Latinoamerica, S.A.
Naturgy Electricidad Colombia, S.L.
Naturgy Engineering, S.L.

Naturgy Gas and Power, S.L.U.

Naturgy Generacién, S.L.U.
Naturgy Iberia, S.A.
Naturgy Informatica, S.A.

Naturgy Infraestructuras EMEA, S.L.

Naturgy Inversiones Internacionales, S.A.

Naturgy Participaciones, S.A.U.
Naturgy Renovables, S.L.U.
Naturgy Wind 4, S.L.U.

Naturgy Wind, S.L.U.

Nedgia Andalucia, S.A.

Nedgia Aragén, S.A.

Nedgia Balears, S.A.

Nedgia Castilla La-Mancha, S.A.
Nedgia Catalunya, S.A.

Nedgia Cegas, S.A.

Nedgia Madrid, S.A.

Nedgia Navarra, S.A.

Nedgia, S.A.

Operacién y Mantenimiento Energy, S.A.
P.E. El Hierro, S.L.

P.E. Montamarta, S.L.

P.E. Nerea, S.L.

P.E. Penarroldana, S.L.
Petroleum Oil & Gas Espania, S.A.
Sagane, S.A.

Sociedad de Tratamiento Hornillos, S.L.

Sociedad Parque Edlico Mourifos, S.L.U.

Societat Edlica de I'Enderrocada, S.A.
Tratamiento Cinca Medio, S.L.
Tratamiento de Almazan, S.L.

UFD Distribucion Electricidad, S.A.
Unién Fenosa Mineria, S.A.

Unién Fenosa Preferentes, S.A.U.
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1.

Principales hitos y magnitudes basicas

1.1. Principales hitos del ejercicio 2018

Enero a marzo

Naturgy realizd una emisién de bonos a 10 afos por importe de 850 millones de euros y cupdn del
1,5%, cuyos recursos se destinaron a una oferta de recompra de bonos por un importe de 916
millones de euros de obligaciones con vencimientos entre 2019 y 2023.

Publicacion del primer informe en cumplimiento del Decreto-Ley 18/2017 en materia de informacién
no financiera y diversidad que supone la transposicion al ordenamiento juridico espafol de la
Directiva Europea 2014/95 en lo que respecta a la divulgacion de informacién no financiera y
diversidad y que obliga a las companias a reportar sobre asuntos sociales, ambientales y de
gobierno corporativo.

Con fechas 1 y 22 de febrero de 2018, tras la aprobacién de las autoridades de competencia, se
completd la venta de las sociedades de distribucion y comercializacion de gas en ltalia por 766
millones de euros, generando una plusvalia de 188 millones de euros después de impuestos.

El 6 de febrero de 2018, el Consejo de Administracién de Naturgy nombré Presidente Ejecutivo a D.
Francisco Reynés Massanet, habiendo renunciado D. Rafael Villaseca Marco a su cargo de
Consejero Delegado de la compafia. Asimismo, D. Isidro Fainé Casas renuncié a su cargo de
Consejero y fue nombrado Presidente de Honor de Naturgy.

El 22 de febrero de 2018, Repsol alcanzé un acuerdo con Rioja Bidco Shareholdings, S.L.U., una
sociedad controlada por fondos asesorados por CVC, para la venta de su participacion del 20,072%
del capital social de Naturgy Energy Group, S.A. completada en mayo de 2018.

Reconocimiento Top Employers 2018, por poseer los mas altos estandares en las condiciones y
ambiente ofrecidos a los empleados.

Naturgy, a través de su filial Global Power Generation (GPG), adquiri6 dos proyectos fotovoltaicos
solares en Brasil en marzo de 2018. El desarrollo de estos proyectos, situados en el estado de Minas
Gerais y una capacidad de 83 MW, ha supuesto una inversién de mas de 95 millones de euros y han
entrado en operacion comercial el 12 de diciembre de 2018.

El 19 de marzo de 2018, tras la aprobacion de las autoridades de competencia, se completé la venta
de una participacion minoritaria del 20% en la compania Holding de Negocios de Gas, S.A., que
posee los activos de redes de gas en Espafa, a un consorcio de inversores en infraestructuras a
largo plazo formado por Allianz Capital Partners y Canada Pension Plan Investment Board por 1.500
millones de euros, generando un incremento de reservas de aproximadamente 1.000 millones de
euros.

Abril a junio

En junio de 2018 se complet6 el programa de voluntariado con Cruz Roja iniciado el afio anterior y
que finalizé6 con un balance de 481 voluntarios de Naturgy, 437 familias atendidas de manera
presencial, 108 rehabilitaciones exprés y otras 1.080 familias que han recibido talleres de
asesoramiento energético con entrega de kits de eficiencia energética.

El 1 de junio de 2018 se completo la transmision del 41,9% restante del negocio de distribucion de
gas en Colombia por 334 millones de euros que equivale a su valor contable, neto de los dividendos
percibidos.

La Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el pasado 27 de junio de 2018 aprobd una
distribucion de resultados que ha supuesto destinar 1.001 millones de euros a dividendos con cargo
a los resultados del ejercicio 2017. Del pago total de 1 euro por accién, ya se aboné un dividendo a
cuenta de 0,33 euros por accién en efectivo el 27 de septiembre de 2017 y los 0,67 euros por accion
restantes ha sido abonados el 5 de julio de 2018 también en efectivo.

Asimismo, dicha Junta General Accionistas aprobd el nuevo Plan Estratégico 2018-2022 que ha
establecido un nuevo modelo industrial y de unidades de negocio, asi como la continuidad de las
actividades y mercados en el futuro y una actualizacion de las principales hip6tesis clave y las
proyecciones de los negocios.

El 27 de junio de 2018 Naturgy llegdé a un pre-acuerdo para la venta de su 70% en Kangra Coal
(negocio de mineria en Sudafrica) a Menar Holding. La venta se ha completado en diciembre de
2018.



Asimismo, el 27 de junio de 2018 Naturgy alcanz6 un acuerdo con AEP Energy Africa Limited para la
venta del 100% de su participacion accionarial en Iberafrica Power, en Kenia; se espera completar la
venta en el primer trimestre del afio 2019.

Durante el mes de junio de 2018 se obtuvo el distintivo “Empresa mas igual” otorgado por la
Comunidad de Madrid.

Julio a septiembre

En julio de 2018, se obtiene el certificado Bequal plus, que reconoce a empresas que gestionan de
forma excelente la diversidad de personas con diferentes capacidades.

En septiembre de 2018, Naturgy finaliz6 el acuerdo para renovar y extender el contrato de suministro
de gas con Sonatrach hasta 2030 bajo mejores condiciones.

El 3 de septiembre de 2018, la sociedad Unién Fenosa Gas (UFG), participada al 50% por Naturgy,
propietaria de la planta egipcia de Damietta, ha recibido el favorable laudo arbitral del Centro
Internacional de Arreglo de Diferencias relativas a Inversiones (CIADI), institucién dependiente del
Banco Mundial, que resuelve asi la demanda presentada en 2014, fallando contra la Republica
Arabe de Egipto por la falta de suministro a las instalaciones de licuefaccion de UFG en Damietta.

El 11 de septiembre de 2018, el Gobierno de Victoria en Australia, anuncié la adjudicacion a GPG,
de un total de 180 MW de potencia de generacion en un proyecto edlico ubicado a aproximadamente
150 km de la ciudad de Melbourne.

En septiembre de 2018 se obtuvo el certificado de liderazgo mundial en el sector Gas Utilities de
Dow Jones Sustainability Index (DJSI) por segundo afio consecutivo y el liderazgo mundial del sector
multiutilities de FTSE4GOOD.

Durante el mes de septiembre de 2018 se obtuvo el Premio Talent Mobility 2018, por los programas
de liderazgo femenino Take The Lead y Hazte Visible.

Octubre a diciembre

Obtencion del “Distintivo de igualdad en la empresa”, otorgado por el Ministerio de la Presidencia,
Relaciones con las Cortes e Igualdad en reconocimiento al desarrollo de politicas de igualdad de
oportunidades, mediante planes de igualdad integrales, medibles y con resultados concretos en
octubre de 2018.

En octubre de 2018, se produjo el lanzamiento del Fondo Solidario de rehabilitacién energética, cuyo
importe recaudado se destind a la rehabilitacion energética de viviendas seleccionadas por
entidades sociales con las que se ha firmado convenios.

El 19 de octubre de 2018, Naturgy completé una recompra de bonos por importe de 314 millones de
euros.

El 6 de diciembre de 2018, la Compania General de Electricidad S.A, filial chilena de Naturgy Energy
Group, S.A., completé una emision de bonos por un importe total de 5 millones de Unidades de
Fomento (UF), equivalente a aproximadamente 176 millones de euros.

El 6 de diciembre de 2018 Naturgy Energy Group SA ha acordado llevar a cabo un programa de
recompra de acciones propias de conformidad con lo anunciado en su Plan estratégico 2018-2022
presentado el pasado 28 de junio de 2018 que podran ser amortizadas si asi lo decide la Junta
General Ordinaria de Accionistas a celebrar durante el primer semestre de 2019.

En diciembre de 2018 se obtuvo del Certificado de empresa familiarmente responsable (EFR) por
equilibrar la vida personal y profesional de los empleados, concedido por la Fundacién Mas Familia.



Desempefio financiero (millones de euros)

Notas sobre la informacion financiera

- La informacion financiera de Naturgy contiene magnitudes elaboradas de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), asi como las denominadas Medidas Alternativas de
Rendimiento (MAR) que se consideran magnitudes ajustadas respecto a aquellas que se presentan
de acuerdo con las NIIF. Se incluye como Anexo al Informe de gestién consolidado la definicién de
las MAR utilizadas.

— La cuenta de resultados consolidada y las magnitudes operativas del periodo 2017 han sido re-
expresadas por discontinuidad del negocio de mineria en Sudafrica, en aplicacion de la NIIF 5.

Principales magnitudes econémicas

2018 2017 %
Importe neto de la cifra de negocios 24.339 23.207 4,9
Ebitda 4.019 3.903 3,0
Resultado atribuible a accionistas de la soc. dominante (2.822) 1.360 -
Capex 2.321 1.782 30,2
Deuda financiera neta (a 31/12) 13.667 15.154 (9,8)
Free Cash Flow después de minoritarios 3.054 746 -
Ebitda por zona geografica 2018 (%) Ebitda por negocios 2018 (%) Inversiones por negocios 2018 (%)

Infraestructura
5 LatAm Sur

Principales ratios financieros

2018 2017
Endeudamiento 48,4% 45,3%
Ebitda / Coste deuda financiera neta 7,5x 6,4x
Deuda financiera neta / Ebitda 3,4x 3,9x
Deuda financiera neta / Ebitda (NIIF 16) 3,8x 4,2x
Principales ratios bursatiles y remuneracion al accionista

2018 2017
N® de acciones total (en miles) 1.000.689 1.000.689
N2 de acciones medio (en miles) ' 998.966 1.000.478
Cotizacion a 31/12 (euros) 22,26 19,25
Capitalizacion bursatil a 31/12 (millones de euros) 22.275 19.263
Beneficio por accién (euros)! (2,83) 1,36
Dividendo pagado 1.400 1.001

" Calculado considerando el nimero medio ponderado de acciones propias a lo largo del ejercicio.



1.2. Desempefio operativo

Distribucion 2018 2017
Distribucion de gas (GWh) 449.259 460.014
Distribucion de electricidad (GWh) 54.920 53.670
Puntos de suministro de gas (en miles) 10.605 10.491
Puntos de suministro de electricidad (en miles) 7.569 7.447
Red de distribucion de gas (km) 119.998 116.181
Longitud lineas distribucién y transporte de electricidad (km) 215.532 214.399
Gas 2018 2017
Comercializacion (GWh) 237.379 237.945
GNL Internacional (GWh) 140.669 122.086
Suministro de gas total (GWh) 378.048 360.031
Electricidad 2018 2017
Capacidad instalada Espana (MW) 12.479 12.716
Capacidad instalada Internacional (MW) 3.093 2.732
Capacidad instalada total (MW) 15.572 15.448
Produccion neta Espafna (GWh) 28.307 27.953
Produccion neta Internacional (GWh) 18.351 18.436
Produccion neta total (GWh) 46.658 46.389
1.3. Desempefio ambiental y social
Medio Ambiente 2018 2017
Factor de emision de generacién (t CO2/GWh) 342 388
Emisiones de gases de efecto invernadero (GEI) (M tCO:z eq)’ 18,3 20,5
Capacidad instalada libre de emisiones (%) 27,5 26,4
Produccion neta libre de emisiones (%) 249 19,6
Interés por las personas 2018 2017
N¢ de empleados al cierre del ejercicio 2 12.700 14.718
Horas de formacién por empleado 49,9 38,4
Hombres/mujeres (%) 69/31 71/29
_Seguridad y Salud 2018 2017
N de accidentes con baja 28 45
indice de frecuencia 1,0 1,3
Compromiso con la sociedad e integridad 2018 2017
Valor econoémico distribuido (millones de euros) 23.413 22.402
Comunicaciones recibidas por la Comisién del Cédigo Etico (n) 199 141

' GEI: gases efecto invernadero, medidas como tCO: equivalente (alcance 1).

2 No incluye numero de empleados en los negocios clasificados como operaciones interrumpidas (786 personas en

2018 y 2.053 personas en 2017).



2. Tendencias del mercado, riesgos y oportunidades
2.1. Tendencias del mercado

Reduccién de emisiones de CO2 y crecimiento de las energias renovables con el gas natural como
contribuidor clave

Los acuerdos de Paris (XXI Conferencia Internacional sobre Cambio Climatico - COP21) persiguen
minimizar el impacto del cambio climatico, lo cual implicaria una reduccion de emisiones solo posible con
una transformacién energética a largo plazo. La transformacién energética puede ser una oportunidad,
ya que requerira incrementar la inversion, pero reconfigurara el atractivo de los negocios y las
inversiones.

Aunque no existe una Unica senda para el cumplimiento de los objetivos climaticos, los escenarios méas
ambiciosos implicarian retos muy relevantes para los combustibles fésiles.

Las renovables, gracias a la reduccién de costes de inversion, consolidan su liderazgo y seran la fuente
de energia primaria de mayor crecimiento a medio y largo plazo. Se espera que el peso de las energias
renovables sobre la demanda primaria de energia pase de un 2% que representaba en 2016 al 6% en
2040.

Por su parte se espera en esa fecha que el gas natural tenga un peso del 20% en el mix de energia
primaria siendo la principal fuente de energia compatible con los compromisos alcanzados.

Incremento de la demanda eléctrica y eficiencia energética

En el consumo final de energia, la electricidad crecerd un 62% pasando de una demanda eléctrica
mundial de 21.000 TWh en 2016 a una demanda de 34.000 TWh en 2040. Por un lado, el desarrollo de
economias emergentes requiere de mayor uso de aplicaciones eléctricas (motores, sistemas de
refrigeracion, tecnologias de informacion, etc) y, por otro lado, la mayor electrificacién en el hogar y en el
transporte, asi como la digitalizacion contribuirdn a este crecimiento de la electricidad como energia final.

Se espera que el % que representa la electricidad sobre la demanda de energia total pase del 19% en
2016 al 23% en 2040.

Big data y analitica de datos

La digitalizacién, referida al sector energético, como desarrollo de aplicaciones y servicios que
transformen la relacién con el cliente por una mayor conectividad permitiran optimizar la gestién de la
demanda (smart devices) e incrementar la cartera de productos y servicios.

Se espera un incremento de 27 billones en el nimero de dispositivos conectados en el mundo entre
2017 y 2020. Por otro lado, el incremento de ventas a través de canales digitales en dicho periodo se
espera que sea de mas de 1 trillon de USD.

2.2. Riesgos
2.2.1. Modelo de gestion de riesgos

El modelo de gestion de riesgos de Naturgy busca garantizar la predictibilidad del desempefio de la
compania en todos los aspectos relevantes para sus grupos de interés. Esto requiere establecer la
tolerancia al riesgo a través de la fijacién de limites para las categorias de riesgo mas relevantes. Con
ello, la comparia puede anticiparse a las consecuencias de la materializacién de ciertos riesgos, siendo
percibida en los mercados como una compaiia sélida y estable, con todos los beneficios que ello
conlleva.



Naturgy dispone de un marco que integra la visién de Gobierno, Riesgos y Cumplimiento de la compafia
posibilitando una visién integrada de los procesos del grupo, los controles existentes sobre los mismos y
el riesgo asociado.

Organos de gestion de riesgos
Garantizar la predictibilidad y la sostenibilidad en el desempefio operativo y financiero de la compafnia es
uno de los aspectos clave de la gestion del riesgo en Naturgy, contando para ello con diferentes

organismos, con ambitos de responsabilidad claramente identificados.

Comisién de Auditoria

Supervisa la eficacia del control interno y de los
sistemas de gestién de riesgos de la compaiiia.
. Vela para que estos identifiquen los diferentes
Comité de tipos de riesgo y las medidas previstas para

riesgos mitigarlos y para abordarlos en caso de que se
materialicen en un dafo efectivo.

Unidades de Control
de Riesgos Comité de Riesgos

Responsable de determinar y revisar el perfil de
riesgo objetivo de la compafia. Garantiza su
alineamiento con la posicion estratégica de la
misma y vela por los intereses de sus grupos de
Unidades de Negocio, Corporativas y interés. Asimismo, supervisa que toda la

de Proyecto organizacibn comprenda y acepte  su
responsabilidad en la identificacién, evaluacion
y gestion de los riesgos més relevantes.

Negocios

Unidades de Control de Riesgos

Responsables de monitorizar y reportar el riesgo asumido, velando por que este se encuentre dentro de
los limites definidos por el perfil de riesgo objetivo establecido por el Comité de Riesgos. Destacan tres
Unidades:

e Riesgos y Seguros: Identifica, sigue y controla el perfil de riesgo global del Grupo, a través de la
definicién de politicas y métricas en coordinacién con las unidades de los negocios. Da apoyo
al Comité de Riesgos en la determinacion y seguimiento del perfil global de riesgo.

¢ Riesgos Gas & Power: Controla y propone medidas para la mitigacion de riesgos en funcién de
las politicas de Grupo reduciendo la volatilidad para alcanzar la rentabilidad esperada.

e Auditoria Interna: Realiza la revisiéon y seguimiento del sistema de control interno establecido
por la Alta Direccion y evalla los riesgos operacionales vinculados a los procesos. Apoya a la
Comision de Auditoria en sus funciones de supervision.

Negocios

Responsables de la gestion del riesgo en sus ambitos de actuacién. ldentifican las tendencias y
posiciones que puedan implicar riesgo y las reporta a las Unidades de Riesgos. Asimismo, aplican las
directrices y criterios de gestién dictaminados por éstas.

Unidades de Negocio, Corporativas y de Proyecto

Responsables de la aplicacién de los principios generales establecidos en la Politica de Control y
Gestion de Riesgos y de la gestion del riesgo en sus ambitos de responsabilidad, observando,
reportando, gestionando y mitigando los diferentes riesgos.



Categorias de riesgo

Cada unidad de negocio cuenta con informacién especifica de los principales tipos de riesgos que le
pueden afectar. Con ello, se busca facilitar el proceso de toma de decisiones lo que, a su vez, redunda
de forma positiva en la compania pues mejora su rentabilidad, la predictibilidad en su comportamiento y
su eficiencia.

El sistema abarca fundamentalmente tres categorias de riesgo:

— Riesgo de mercado, entendido como la incertidumbre relacionada con los precios de las materias
primas, tipos de cambio y tipos de interés, los cuales pueden incidir sobre los balances de la
compaiiia, los costes de aprovisionamiento o la capacidad de financiacion en los mercados de
capitales. El foco de la medicién es doble: de corto plazo orientado a la cuenta de resultados, y de
largo plazo orientado al valor de la compariia, incorporando la capacidad de generacién de recursos
del activo y su estabilidad, la variabilidad de la estructura financiera exigible y la volatilidad de
factores de descuento aplicables.

— Riesgo de crédito, entendido como el riesgo de solvencia financiera de la cartera comercial de la
compainiia. Adicionalmente, incorpora la medicién a corto plazo de las rentabilidades obtenidas en la
colocacion de excedentes en entidades financieras, orientada a seleccionar carteras mas eficientes.

— Riesgo operacional, entendido como la posible ocurrencia de pérdidas financieras originadas por
fallos en procesos, sistemas internos u otros factores. Permite la objetivacion del riesgo,
determinante en la toma de conciencia en la compafia y en la mejor gestiéon de su exposicion, claves
en la percepcion del mercado reasegurador en relacion a la excelencia operativa en Naturgy.

2.2.2. Principales riesgos

Tipo de riesgo Descripcion Gestion Métrica Tendencia
Riesgos de mercado
Xgﬂ!gg: enlos Coberturas fisicas Desacople entre los
Gas internaciones que ) financieras. Estocastica f contratos de largo
d : Iq Gestion de la plazo y los precios
Precio etermlnan ° cartera en hubs
de las precio del gas. ) )
materias Coberturas fisicas Penetracion de
: Volatilidad en los y financieras.
primas mercados de f renovables con
Electricidad - . Estocastica coste marginal cero
electricidad en Optimizacion del y produccion
Espanay Portugal  parque intermitente
generacién. )
Presion de la
Desajuste entre la S demanda agregada
- <+ ~ .
Gas ofertay la coopr?trrr;ltzcgclogcctji?/os Determinista/ — en Espafa bajo un
demanda de gas. . y Estocastica contexto de
a nivel global. eficiencia
energética.
Volumen Reduccion del Presion de la
gil;%%%it;;mlco Optimizacion del demanda agregada
Electricidad Incertidumbre en el balancg lizaci6 Estocastica f en Espan: bajo un
volumen de comercializacion- contexto de
produccion generacion. eficiencia
hidraulica. energetica.
Exposicion a la Intensificacion de
revision de los la comunicacién
criterios y niveles con organismos Diferentes unidades
Requlatorio de rentabilidad reguladores. Escenarios f de negocio con
9 reconocida para Ajuste de distintos niveles de
las actividades eficiencias e maduracion.
reguladas. inversiones a las

tasas reconocidas.




Tipo de riesgo Descripcion Gestion Métrica Tendencia
Diversificacion
geogréfica.
Volatilidad en los ﬁc{;z?;ﬂgas : Incertidumbre sobre
Tipo de cambio _mercadgs financiacion en Estocastica las perspactivas de
internacionales de moneda local y crecimiento en
divisa. . Latinoamérica.
derivados.
Seguimiento de la
posicion neta.
Incertidumbre
- (_)ober_turas respecto al nivel de
Tipo de interes y Eilgézhggad enos g?\?:rcsli?iz:a:c;ién de Estocastica 4‘_’ escenario del tipo
spread crediticio. financiacion. fuentes de de interés.
financiacion.
Consultas a
organismos
expertos
mviguecao - [Ceenderies
subjetividad enla o asesoras de «
interpretacion de la . vel —»> Diferentes unidades
. normativa fiscal primer nive:. . de negocio con
Fiscal vigente, o bien por Adhesion al Escenarios distintos niveles de
| P Cédigo de Buenas L
a alteracién PR maduracion.
relevante de la Pr;achca_s
misma. Trlbutglrlas.
Dotacién de
provisiones con
criterios de
prudencia.
Riesgo de crédito
Analisis de
. solvencia de
sobre I evolucion  Cieres para «
de | tios d definir condiciones -» Se prevee
Crédito © los ratios de contractuales Estocastica eficienciar el
morosidad o
condicionados por gspecnflcgs. proceso de recobro.
el ciclo econdémico. roceso de
recobro.
Riesgo operacional
Accidentes. dafios Plan.es de mejora Tensién creciente
’ continua. en el mercado
peracnel o005 nasponticages AT Estocasn o
en los activos de . .,
Naturay. riesgo y de las catastrofes
aqy
coberturas. naturales.
Identificacion y
Deterioro de la seguimiento de
Operacional: imagen y percepcién de potenciales _ <« Estabilizack_’an de
reputacion N_aturgy desde eventos Escenarios. —» las puntuaciones
diferentes grupos reputacionales. del indice MERCO.
de interés. Transparencia en
la comunicacién.
Planes de
emergencia en
instalaciones con Implantacion de un
Darios al entorno riesgo de * Sistema Integrado
Operacional: medio natural'y/o social. accu;iente ' de Qgstlén,
ambiente Evolucién de la ambiental. Escenarios. certificado y
regulacion Pdlizas de seguro auditado
ambiental. especificas. anualmente por
Gestion integral AENOR.
ambiental.
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Tipo de riesgo Descripcion Gestion Métrica Tendencia

Evolucién de :
Incertidumbre sobre
factores "
. . - . las politicas a
medioambientales Posicionamiento desarrollar
Operacional: cambio consecuencia del corporativo frente Estocastica/ f orientadas al
climéatico cambio climéatico. al cambio Escenarios fomento de la
Regulacion climatico. e
origntada a eficiencia
. energética.
combatirlo.

Métricas empleadas:

- Estocastica: generacion de sendas de evolucion de las magnitudes mas relevantes, tomando como riesgo la
maxima desviacion respecto al escenario de referencia, de acuerdo a un nivel de confianza predeterminado. Las
magnitudes mencionadas son, tipicamente, ebitda, beneficio después de impuestos, cash-flow o valor.

- [Escenarios: andlisis del impacto respecto al escenario de referencia de un ndmero limitado de posibles
incidencias.

Los riesgos de caracter financiero (tipo de interés, tipo de cambio, precio de las materias primas
(Commodities), riesgo de crédito, riesgo de liquidez) se desarrollan en la Nota 18 de la Memoria
Consolidada.

2.3.Oportunidades
Las principales oportunidades con las que Naturgy cuenta son:

— Generacion renovable: Incremento de la capacidad de generacion renovable a nivel internacional,
dada la competitividad en costes de las energias renovables y la presencia de Naturgy en mercados
en crecimiento.

- Mix de generacion: El parque de generacién de Naturgy, dominado por centrales de ciclo
combinado cuenta con la flexibilidad necesaria para adaptarse a distintas situaciones de mercado,
resultando un activo valioso en el aprovechamiento de oportunidades relacionadas con la volatilidad
de los precios y volumenes demandados en los mercados de gas y electricidad.

— Portfolio de aprovisionamiento de gas natural y GNL: La gestion de gasoductos, la participacién
en plantas y la flota de buques metaneros permite cubrir las necesidades de los diferentes negocios
del Grupo de manera flexible y diversificada, optimizando para los distintos escenarios energéticos.
Naturgy es uno de los mayores operadores de GNL en el mundo y referente en la cuenca Atlantica y
Mediterranea.

- Equilibrada posicion estructural en negocios y areas geograficas, con flujos estables,
independientes del precio de las commodities, que permiten optimizar la captura de los crecimientos
de demanda energética y maximizar las oportunidades de nuevos negocios en nuevos mercados.

— Desarrollos tecnoldgicos e innovacion: Naturgy apuesta por los proyectos de investigacion y
desarrollo e innovacién, como medio para generar un suministro de energia fiable y sostenible.
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3. Gobierno corporativo

Se incluye como Anexo a este Informe de Gestion, y formando parte integrante del mismo, el Informe
Anual de Gobierno Corporativo del ejercicio 2018, tal y como requiere el articulo 526 de la Ley de
Sociedades de Capital.

3.1. Modelo de Gobierno Corporativo

El gobierno en Naturgy se rige segln los principios de eficacia y transparencia establecidos de acuerdo
con las principales recomendaciones y estandares existentes, asumiendo para ello practicas avanzadas
de gobierno corporativo.

El conjunto de normas de gobierno esta formado basicamente por:

— Estatutos Sociales (actualizados en 2018)

— Reglamento del Consejo de Administracion y sus comisiones (actualizado en 2018)
— Reglamento de la Junta General de Accionistas (actualizado en 2018)

- Politica de Derechos Humanos

— Cddigo Etico (actualizado en 2015)

El 6 de febrero de 2018, el Consejo de Administracion de Naturgy nombr6 Presidente Ejecutivo a D.
Francisco Reynés Massanet, habiendo renunciado D. Rafael Villaseca Marco a su cargo de Consejero
Delegado de la compafia. Asimismo, D. Isidro Fainé Casas renuncié a su cargo de Consejero y fue
nombrado Presidente de Honor de Naturgy.

Por otro lado, el 22 de febrero de 2018 Repsol, S.A. alcanzé un acuerdo con Rioja Bidco Shareholdings,
S.L.U., una sociedad controlada por fondos asesorados por CVC, para la venta del 20,072% del capital
de Naturgy Energy Group, S.A. El 18 de mayo de 2018 se completé la transaccién dejando de ser
Repsol, S.A. titular de las acciones de dicha sociedad.

Tras la citada operacion, a 31 de diciembre de 2018, los principales accionistas de Naturgy son:

Participacion en el capital social %

2018 2017
- Fundaciéon Bancaria Caixa d'Estalvis i Pensions de Barcelona,“la Caixa” (1) 25,6 24,4
- Repsol, S.A. - 20,1
- Global Infrastructure Partners Il (2) 20,0 20,0
- Rioja Bidco Shareholdings, S.L.U. (3) 20,1 -
- Sonatrach 3,9 4,0

(1) 20,4% de participacion directa a través de Criteria Caixa S.A.U. y un 5,2% de participacién indirecta (5,0% a través de Energia
Boreal 2018, S.A. y 0,2% de otras)

(2) Global Infrastructure Partners lll, cuyo gestor de inversion es Global Infrastructure Management LLC, ostenta indirectamente su
participacion a través de GIP Ill Canary 1, S.a.r.l.

(3) Sociedad controlada por fondos asesorados por CVC.

Tras los cambios accionariales, el 27 de junio de 2018 la Junta General de Accionistas aprobé la
reduccién del nimero de miembros del Consejo de Administracion que pasé a 12. Asimismo, se elimind
la Comisién Ejecutiva y se fij6 el nimero de miembros de la Comision de Auditoria en 7 miembros y la
Comision de Nombramientos y Retribuciones en 7 miembros.

Como consecuencia de los cambios descritos dejaron de ser Consejeros:

- D. Isidro Fainé Casas (Presidente), el 6 de febrero de 2018

- D. Rafael Villaseca Marco (Consejero Delegado), el 6 de febrero de 2018

- D. Alejandro Garcia-Bragado (dominical Criteria), el 21 de mayo de 2018

- D.Josu Jon Imaz San Miguel (dominical Repsol), el 6 de marzo de 2018

- D. Luis Suéarez de Lezo Mantilla (dominical Repsol), el 18 de mayo de 2018

- D. Iiigo Alonso de Noriega (dominical Repsol), nombrado del 6 de marzo de 2018 hasta el 18 de
mayo de 2018.
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- D. Guillermo Llopis Garcia (dominical Repsol), nombrado del 6 de marzo de 2018 hasta el 18 de
mayo de 2018.

- D. Mario Armero Montes (dominical GIP), el 27 de junio de 2018.

- Theatre Directorship Services Beta, S.a.r.l., D. Juan Arbide Estensoro (dominical CVC), nombrado el
18 de mayo de 2018 hasta el 27 de junio de 2018.

- Dna. Cristina Garmendia Mendizabal (independiente), hasta el 27 de junio de 2018.

- Dna. Benita Maria Ferrero-Waldner (independiente), hasta el 27 de junio de 2018.

- D. Xavier Afoveros Trias de Bes (independiente), hasta el 27 de junio de 2018.

Y fueron nombrados como nuevos Consejeros:

- Rioja Bidco Shareholdings, S.L.U., D. Javier de Jaime Guijarro (dominical CVC), nombrado el 18 de
mayo de 2018.

- Theatre Directorship Services Beta, S.a.r.l., D. José Antonio Torre de Silva Lopez de Letona
(dominical CVC), nombrado el 18 de mayo de 2018.

- D. Pedro Sainz de Baranda (independiente), nombrado el 27 de junio de 2018.

- D. Claudio Santiago Ponsa, nombrado el 27 de junio de 2018.

3.2. Junta General de Accionistas

Tienen derecho a asistir fisicamente cualquier accionista, siempre que tenga inscrita la titularidad de sus
acciones en el correspondiente registro contable con cinco dias de antelacion.

Cuérum asistencia a la Junta General de Accionistas 2018 (%): 83,8%

15,1%

16,2%

m Representados ~ No Quérum mPresentes

3.3. Consejo de Administracion

Naturgy estructura el funcionamiento de su maximo érgano de administracién, el Consejo de
Administracion, a través de su funcionamiento en Pleno y en Comisiones, en atencién a los
requerimientos de la Ley de Sociedades de Capital. Por ello, el Consejo de Administracion de Naturgy
cuenta con una Comision de Auditoria y una Comisién de Nombramientos y Retribuciones, que ejercen
las funciones que la Ley les encomienda.

Hasta el 27 de junio de 2018 el Consejo contaba con una Comision Ejecutiva, que se ocupaba de
resolver los asuntos mas operativos sobre los que tiene competencias el Consejo. En el marco del Plan
de Accion que puso en marcha el Consejo como consecuencia del ejercicio de autoevaluacion realizado
en 2017, en 2018 se reconsideré tanto el tamafio del propio Consejo como la existencia de la Comision
Ejecutiva. Tras la reduccion del nimero de miembros del Consejo de Administracién a 12 miembros se
estimo6 que no era necesario mantener dicha Comision puesto que dicho nimero garantiza la agilidad en
la toma de decisiones.

En ejercicio de sus competencias, el Consejo de Administracién, durante 2018, se embarcé en un
profundo debate estratégico, que cristalizé en la aprobacién de un nuevo Plan Estratégico 2018-2020.

Ademas de esto, los principales temas considerados han sido los siguientes:
- Seguimiento y supervisidon mensual, semestral y anual del desarrollo del negocio.

- Aprobacion de cuentas y demas actuaciones exigidas por la normativa contable y/o de mercado de
valores.
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Presupuestacion, plan de financiacién, plan de inversiones y demas actuaciones en materia de
programacion de actividades y disciplina financiera.

Plan de eficiencias.

Examen de los principales riesgos de la Compariia y de sus sistemas de control.

Actuaciones en materia de gobierno corporativo: ademas de las habituales (Informe Anual de
Gobierno Corporativo, Informe Anual de retribuciones,...), este afo se ha aprobado un Plan de
Accion en materia de Gobierno corporativo, resultado del proceso de evaluacién del funcionamiento
del Consejo de Administracién y sus Comisiones, de conformidad con las mejores practicas de
Gobierno corporativo. Ello ha dado lugar a importantes modificaciones en esta materia, como es la
revision para su simplificacién de toda la normativa corporativa, la reduccién del numero de
Consejeros, la supresion de la Comisién Ejecutiva y otras.

Convocatoria de la Junta General de Accionistas, incluyendo propuesta de designacion de nuevos
consejeros y propuesta de reparto de dividendo.

Responsabilidad Social Corporativa y cuestiones de seguridad y salud.

Composicion del Consejo de Administracién y las distintas comisiones (a 31 de diciembre de

2018)
Consejo de Comision de Comision de Naturaleza del Antigliedad en el
Administracion Auditoria Nombramientosy cargo Consejo
Retribuciones
Presidente Ejecutivo D. Francisco Reynés Massanet Ejecutivo 6/02/2018
Consejero coordinador ~ D. Ramén Adell Ramén Vocal Presidente Independiente 18/06/2010
Vocal D. Enrique Alcantara-Garcia Irazoqui Vocal Independiente 18/06/2010
Vocal D. Marcelino Armenter Vidal Vocal Dominical 21/09/2016
Vocal D. Francisco Belil Creixell Presidente Vocal Independiente 14/05/2015
Vocal Diia. Helena Herrero Starkie Vocal Independiente 04/05/2016
Vocal D. Rajaram Rao Vocal Dominical 21/09/2016
Vocal Rioja Bidco Shareholdings, S.L.U., D. Vocal Dominical 18/05/2018
Javier de Jaime Guijarro
Vocal D. Pedro Sainz de Baranda Vocal Vocal Independiente 27/06/2018
Vocal D. Claudio Santiago Ponsa Vocal Independiente 27/06/2018
Vocal Theatre Directorship Services Beta, Vocal Dominical 18/05/2018
S.a.r.l., D. José Antonio Torre de Silva
Lépez de Letona
Vocal D. William Alan Woodburn Vocal Dominical 30/09/2016
Secretario no consejero  D. Manuel Garcia Cobaleda Secretario no Secretario no N/A 29/10/2010
consejero consejero

Perfil del Consejo de Administracion (%)

Naturaleza del cargo Competencias

33,3%
8,3%
u Ejecutivo 8,3%
= Dominical ’
m Independiente ® Ingenieria Industrial y Energia ® Finanzas, Contabilidad y Auditoria
m Juridico y Administracion Management

= |T y empresarial internacional
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Actividades y desempeiio del Consejo de Administracién

Numero de reuniones del Consejo de Administracion y sus comisiones

Consejode  Comision Ejecutiva Comision de Comision de

Administracion Auditoria Nombramientos y

Retribuciones

2018 14 2 7 11
2017 15 3 10 5

3.4. Estructura de Direccion

En cuanto a la estructura de direccion de Naturgy, tras el nombramiento el 6 de febrero como Presidente
Ejecutivo a D. Francisco Reynés Massanet se produjo una reestructuracion de la estructura organizativa
del grupo y se eliminé el Comité de Direccidn.

Se define una nueva y simplificada estructura organizativa con cuatro unidades de negocio (Gas y
Electricidad, Infraestructuras EMEA, Infraestructuras LatAm Sur e Infraestructuras LatAm Norte) y se
reducen las funciones corporativas con el objetivo de que los negocios operen de forma auténoma vy
totalmente responsable y que la corporacidon se centre en tareas de valor afiadido y en garantizar el
control de forma centralizada.

Se considera como Personal Directivo los directivos con dependencia jerarquica directa del Presidente
Ejecutivo, D. Francisco Reynés Massanet. A 31 de diciembre de 2018 esta compuesto por los siguientes
Directivos:

Unidades de Negocio

D. Manuel Fernandez Alvarez: Direccién Gas y Electricidad

D2, Rosa Maria Sanz Garcia: Direccién Infraestructuras EMEA

D. Antonio Gallart Gabas: Direccion Infraestructuras LatAm Sur

D. José Garcia Sanleandro: Direccion Infraestructuras LatAm Norte

Unidades Corporativas

. Carlos J. Alvarez Fernandez: Direccién Financiera

. Antonio Basolas Tena: Direccion Estrategia y Desarrollo

. Manuel Garcia Cobaleda: Direccion de Secretaria General y del Consejo

. Jordi Garcia Tabernero: Direccién de Comunicacion y Relaciones Institucionales
. Antoni Peris Mingot: Direccién de Recursos

. Jon Ganuza Fernandez de Arroyabe: Direccién Controlling

. Steven Fernandez Fernandez: Direccion Capital Markets

vivivivivivlw)

Proyectos

D. José M? Egea Krauel: Proyecto PIPE
D. Miguel Aller: Proyecto LEAN

3.5. Politica de remuneraciones

Consejo de Administracion

El Informe Anual sobre la remuneracién de los consejeros se presenté como punto separado del orden
del dia y con caracter consultivo a la Junta General de Accionistas celebrada en 2018.

La retribucion con respecto a los consejeros, por su pertenencia al Consejo y sus comisiones, esta
compuesta exclusivamente por unas asignaciones fijas que se determinan en funcién de los cargos
desempefados.

El régimen retributivo ha evolucionado durante 2018:
15



El 6 de febrero de 2018, el Consejo de Administracién acordé un cambio relevante en la estructura
de gestién y administracion de la Compania, al aprobar la designacion de un nuevo Presidente
ejecutivo y la salida del Consejo de Administracion, de los hasta entonces Consejero delegado y
Presidente por lo que el 6 de febrero se liquid6 la relacién mercantil del anterior Consejero delegado.
En el marco de simplificacién del gobierno corporativo, la Junta General de Accionistas celebrada el
27 de junio de 2018 decidié reducir el tamano del Consejo hasta 12 miembros y suprimir la Comision
ejecutiva, lo que dio lugar a una redistribucion y reduccion global de las remuneraciones de los
consejeros por el ejercicio de funciones no ejecutivas.

A la vista de lo dispuesto en el art. 9 de los Estatutos sociales y en el marco de la aprobacién del
Plan estratégico por el Consejo de Administracion el 27 de junio de 2018, el Consejo, en su sesién
de 31 de julio, acord6 sustituir sistema de retribucién variable plurianual vigente hasta la fecha por un
incentivo a largo plazo el cual, por requerir aprobacion de la Junta de accionistas, se ha sujetado a la
condicién suspensiva de que sea autorizado por la Junta General de Accionistas de 2019.

Las decisiones han sido adoptadas por el Consejo de Administracién con el informe favorable o la
propuesta de la Comision de Nombramientos y Retribuciones, habiendo contado con asesoramiento
juridico externo para la implementacién del nuevo incentivo a largo plazo y su sometimiento a la Junta
General de Accionistas.

Retribucién por pertenencia al Consejo de Administracion y sus comisiones (euros/anuales):

Desde 27 de junio de Hasta 27 de junio de

2018 2018

Presidente del Consejo de Administracién 1.100.000 550.000
Consejero 175.000 126.500
Consejero Coordinador 30.000 30.000
Presidente de Comision 90.000 -
Miembro de Comision 60.000 -
Presidente de la Comisién Ejecutiva No aplica 550.000
Miembro de la Comisién Ejecutiva - 126.500
Miembro de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones - 25.000
Miembro de la Comisién de Auditoria - 40.000

A partir de los cambios mencionados, la politica de retribucion con respecto al Presidente Ejecutivo, por
sus funciones ejecutivas, se fundamenta en los siguientes aspectos:

Concepto Objetivo Criterios
Retribucion fija Retribuir el nivel de Se asegura que la retribucion sea competitiva respecto de la aplicada por
base anual responsabilidad de estas las compariias comparables.
funciones.
Retribucion Vincular la retribucién con los Toma como base el 100% de la retribucién fija total anual multiplicado por
variable anual resultados de la compariia a corto el grado de consecucion de objetivos alcanzados efectivamente en el
plazo. ano. Tiene un grado maximo de consecucion del 150%. No se percibira

esta retribucion si el grado de consecucion no alcanza el 80%.

Los objetivos y ponderaciones esta previsto que se establezcan por el
Consejo de Administracion en su sesion de 5 de marzo de 2019.

Programa de Fortalecer el compromiso conla  Vinculado a la rentabilidad obtenida por los accionistas en el periodo de
incentivos a largo  consecucioén de los objetivos referencia que coincide sustancialmente con el del Plan estratégico 2018-
plazo establecidos en los planes 2022.

estratégicos.

Otros conceptos Garantizar las prestaciones Seguros de salud, vida e incapacidad.

asistenciales y generales de la

= Bonificacién energia, vehiculo empresa.
compainiia.

Adicionalmente, la retribucidon se complementa con aportaciones al seguro de ahorro colectivo.
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Retribucion agregada del Consejo de Administracion devengada en 2018 por tipo de retribucién

(miles de euros):

1.541
Por pertenencia a las
comisiones del Consejo
939 Retribucion fija
Retribucion variable corto plazo
2.212 P

14.248

898 m Otros conceptos

Indemnizaciones

Retribucion total: 22.724 miles de euros

Personal directivo

m Por pertenencia al Consejo

m Retribucioén variable plurianual

La politica general de retribucion de los miembros del Personal directivo se determina por el Consejo de

Administracion a propuesta de la Comision de Nombramientos y Retribuciones.

El modelo retributivo cuenta con los mismos componentes que los anteriormente indicados con respecto

al Presidente Ejecutivo por sus funciones ejecutivas.

Retribucion agregada del Comité de Direccion y del director de Auditoria Interna’ devengada en

2018 por tipo de retribucion (miles de euros)

m Retribucién fija
Retribucién variable corto plazo
Retribucién variable plurianual

Otros conceptos

230
595

= Indemnizaciones

3.853

Retribucion total: 17.940 miles de euros

1 De acuerdo a la Circular 5/2013 de la CNMV las retribuciones de la alta direcciéon deben incluir a los directivos que tienen dependencia directa del

primer ejecutivo de la compania y también al director de Auditoria Interna.
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4. Evolucion y resultado de los negocios

4.1 Resumen ejecutivo

El afio 2018 esta marcado por una serie de acontecimientos corporativos clave:

— ElI nombramiento el 6 de febrero de 2018 de D. Francisco Reynés Massanet como Presidente
Ejecutivo de Naturgy.

- La venta de la participacion del 20,1% de Repsol sobre Naturgy a Rioja Bidco, una compafia
controlada por fondos asesorados por CVC y en la cual Corporacién Financiera Alba participa en un
25,7%, completada el 18 de mayo de 2018.

— La aprobacién el 27 de junio de 2018 del nuevo Plan Estratégico 2018-2022 que fija las bases de la
estrategia de creacion de valor, posicionando a Naturgy para la transicion energética.

A lo largo del afo, Naturgy ha avanzado en el desarrollo de su propia estrategia de creacién de valor
basada en 4 pilares:

1. Simplicidad & Accountability:

A lo largo del afo, Naturgy ha llevado a cabo cambios relevantes en su gobierno corporativo,
basadas en una estructura mas simple para facilitar la agilidad en la toma de decisiones. ElI Consejo
de Administracién se redujo de 17 a 12 miembros con 6 miembros dominicales (Criteria Caixa, GIP y
Rioja con 2 miembros cada uno), 5 independientes y un Presidente Ejecutivo.

Adicionalmente, se cambié la estructura organizativa con un nuevo perimetro consistente en 4
unidades de negocio principales, que incluye (i) Gas y Electricidad, (ii) Infraestructuras EMEA, (iii)
Infraestructuras LatAm Sur e (iv) Infraestructuras LatAm Norte. Esto ha permitido a Naturgy
simplificar su estructura de gestién y aumentar el accountability de los diferentes negocios. Uno de
los primeros impactos de esta medida ha sido reducir el nimero de filiales. Adicionalmente, Naturgy
ya ha reemplazado la mayoria de los Consejos de Administracion de las filiales por administradores
conjuntos y ha reducido las funciones de soporte a nivel corporativo, reasignando alguna de éstas,
en funcién de estrictas necesidades funcionales, a cada una de las unidades de negocio.

Finalmente, como parte del nuevo plan estratégico, Naturgy llevo a cabo una revision del valor de los
activos basada en las hipétesis del nuevo plan que ha resultado en un deterioro del valor de los
activos de 4.851 millones de euros para adecuar el valor de la base de activos. Adicionalmente, y
con anterioridad a la aprobacidon del plan, se registraron otros deterioros por 54 millones de euros.

2. Optimizacion:
A lo largo del 2018 Naturgy ha alcanzado progresos sustanciales en cuanto a optimizacion.

En septiembre de 2018, Naturgy finalizé el acuerdo para renovar y extender el contrato de suministro
de gas con Sonatrach hasta 2030 bajo mejores condiciones. Por otro lado, obtuvo un laudo favorable
en el CIADI en relacién con el procedimiento arbitral de Uniéon Fenosa en Egipto.

Adicionalmente, como parte del nuevo plan estratégico Naturgy lanzé un nuevo plan de eficiencias
con un objetivo de 500 millones de euros de ahorros en 2022. Naturgy ha acelerado ese plan y ha
incurrido en 180 millones de euros de costes de captura en 2018 que resultaran en una reduccion de
los gastos operativos ordinarios futuros. En 2018 la base de opex ordinaria se ha reducido
aproximadamente en 200 millones de euros respecto a 2017.

A lo largo de 2018, la compaiia también progresé en la optimizacién de su estructura de capital. En
este sentido, parte del exceso de liquidez fue utilizado para amortizar toda su deuda bancaria
corporativa, incluyendo 1.270 millones de euros denominados en euros, asi como 390 millones de
euros denominados en USD. Adicionalmente, Naturgy completé recompras de bonos a nivel
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corporativo por importe de 333 millones de euros y refinanciado / emitido nueva deuda en
Latinoamérica por un importe total aproximado de 1.073 millones de euros, incluyendo nuevas
emisiones de bonos por 389 millones de euros y emitiendo/refinanciando nueva deuda bancaria por
684 millones de euros, siendo consistente con su estrategia financiera de reducir deuda a nivel
corporativo y maximizar la financiacién desde las unidades de negocio.

Disciplina de capital:

Naturgy esta totalmente comprometida con la disciplina de capital y las reglas de oro establecidas en
el Plan Estratégico 2018-2022.

Consistente con el objetivo de crecimiento en renovables establecido en el Plan Estratégico 2018-
2022, Naturgy ha continuado avanzando en el desarrollo de los proyectos edlicos y solares
adjudicados el afo pasado en las subastas en Espana, invirtiendo aproximadamente 382 millones de
euros en el ejercicio 2018. En 2019 se espera empezar a operar sobre 900 MW de capacidad
renovable adicional.

Adicionalmente, en septiembre de 2018, Global Power Generation (GPG) fue adjudicado un proyecto
eblico de 180MW en Australia que supondrd una inversién total de AU$259m (equivalente
aproximadamente a 166 millones de euros) y se espera que contribuya al ebitda con
aproximadamente 22 millones de euros, una vez que esté en pleno funcionamiento. El proyecto, que
cumple con todos los criterios de inversién y rentabilidad establecidos por Naturgy en su Plan
Estratégico 2018-2022, permite a la compafia reforzar su presencia en economias estables,
aumentar la predictibilidad de sus flujos de caja y aumentar su exposicién a fuentes de energia
renovable.

Por otro lado, se adquirieron dos proyectos fotovoltaicos en Minas Gerais (Brasil) cuyo desarrollo
totaliza 83 MW de capacidad y han requerido aproximadamente una inversiéon de 95 millones de
euros, entrando en operacién en diciembre de 2018.

Finalmente, en 2018 Naturgy completo6 la venta de sus negocios en ltalia y Colombia asi como del
20% de una participacién minoritaria en Nedgia obteniendo un agregado de unos 2.600 millones de
euros. Naturgy continua con el proceso de venta de varios negocios non-core siguiendo los criterios
de posicionamiento del nuevo plan estratégico.

Remuneracion al accionista:
Naturgy ha comenzado a cumplir con sus objetivos de remuneracién.

Como parte del nuevo Plan Estratégico 2018-2022, Naturgy incrementé su politica de remuneracion
incrementando el dividendo un 30% hasta 1,30 euros por accién en 2018, con un incremento minimo
anual del 5% a partir de entonces. Adicionalmente, se ha lanzado un plan de recompra de acciones
de hasta 400 millones de euros (a falta de inversiones inorganicas que cumplan las reglas de oro de
inversion).

Como parte de la nueva politica de remuneracién, Naturgy complet6 el pago de un dividendo de 0,28
euros por accion correspondiente al primer dividendo a cuenta del 2018, pagado el 31 de julio de
2018 y un pago de 0,45 euros por accion correspondientes al segundo dividendo a cuenta pagados
el 31 de octubre de 2018.

Adicionalmente, desde el inicio del plan estratégico y hasta la fecha de cierre de 2018 se han
adquirido 121 millones de euros de acciones propias como parte del plan de recompra de hasta 400
millones de euros por afo hasta junio de 2019.

Finalmente, como parte del nuevo plan estratégico, Naturgy ha fijado un nuevo plan de incentivos a
largo plazo (ILP) cuyo objetivo es alinear los intereses de los accionistas, la materializacion del Plan
Estratégico y la retribucion variable plurianual de los directivos. El nuevo plan estd ligado en
exclusiva al rendimiento de la accion.
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Resultados del 2018

— Desde el punto de vista de los negocios los resultados del 2018 han estado marcados por un sélido
comportamiento en el negocio de Gas y Electricidad, que ha sido parcialmente mitigado por
elementos no ordinarios y el impacto negativo de la evolucién de los tipos de cambio.

— El Ebitda en 2018 alcanzé los 4.019 millones de euros incluyendo los elementos no ordinarios. Sin
considerar estos Ultimos el ebitda ordinario crecié un 11,8% hasta los 4.413 millones de euros,
principalmente apoyado por la mejora en el negocio de Gas y Electricidad, asi como en la estabilidad
de los negocios de infraestructuras; todo ello ha permitido mas que compensar el efecto negativo de
los tipos de cambio por importe de 218 millones de euros.

— El resultado neto de 2018 alcanzé una pérdida de 2.822 millones de euros principalmente como
resultado del deterioro de activos de 4.905 millones de euros llevado a cabo en la primera mitad del
ano. Excluyendo este impacto y otros elementos no ordinarios, el resultado neto ordinario crecié un
59,1% hasta 1.245 millones de euros por la mayor actividad, menor amortizacién y menores gastos
financieros resultado de la optimizacion de la deuda del grupo.

— En 2018, Naturgy ha invertido 2.321 millones de euros, un 30,2% mas que en 2017. Mas del 70% del
capex ha sido empleado en el crecimiento de la base de activos de la compafia a través del
desarrollo de nueva capacidad renovable en diferentes geografias, la adquisicion de dos metaneros
bajo arrendamientos financieros y otros proyectos generadores de ingresos.

— El flujo de caja después de minoritarios crecié de 746 millones de euros a 3.054 millones de euros,
reflejando el mayor foco de la compania en la generacion de caja y la finalizacion de varios procesos
de venta durante el periodo.

— A 31 de diciembre de 2018, la deuda neta alcanz6 13.667 millones de euros, 9,8% menos vs. 31 de
diciembre 2017. La caida en deuda neta/Ebitda a 3,4x desde 3,9x en el ejercicio 2017, junto con la
mejora del Ebitda/coste de la deuda financiera neta hasta 7,5x desde 6,4x a cierre del ano pasado,
pone de manifiesto el fortalecimiento de la solidez financiera de la compafia en 2018.

— En conclusién, estos resultados de 2018 representan el progreso de Naturgy hacia la
implementacion del Nuevo Plan Estratégico 2018-2022.

4.2 Comparabilidad de la informacion y partidas no ordinarias
Cambios en el perimetro de consolidacién

Las siguientes transacciones han sido completadas en el ejercicio 2018:

— La venta de la participacion restante de 41,9% del negocio de distribucién de gas en Colombia
por 334 millones de euros, igual a su valor contable, neto de dividendos recibidos, sin impacto en
la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

— La venta del negocio de distribucion y comercializacién de gas en ltalia, junto a la venta del
contrato de aprovisionamiento de gas, por 766 millones de euros, generando una plusvalia de
188 millones de euros después de impuestos reconocido en el epigrafe “Resultados del ejercicio
procedentes de operaciones interrumpidas después de impuestos” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

— La venta de una participacion minoritaria del 20% en el negocio de distribucién de gas natural en
Espafna (Nedgia) por un importe de 1.500 millones de euros que resulté en un incremento de
1.016 millones de euros en “Patrimonio neto” en el Balance de consolidacion.
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Partidas no ordinarias

A continuacién se detallan las partidas no ordinarias:

Ebitda Resultado neto
Millones de euros 2018 2017 2018 2017
Retroactividad coste transporte y aprovisionamiento de gas (50) 20 (38) 15
Gastos extraordinarios Chile (44) - (28) -
Costes de restructuracion (180) (126) (137) (99)
Deterioro de activos - - (3.824) -
Operaciones interrumpidas y participaciones no dominantes ' - - 49 494
Efecto fiscal fusiones Chile - - 42 116
Otros (120) 61 (131) 41
Total (394) (45) (4.067) 567

" Incluye 188 millones de euros de beneficios después de impuestos de la venta de ltalia y los deterioros de Kangra, Moldavia y
Kenia por importe de 104 millones de euros, 73 millones de euros y 5 millones de euros, respectivamente.

— A nivel de Ebitda, las partidas no ordinarias ascienden a 394 millones de euros negativos, la mas
significativa corresponde a los costes de captura de 180 millones de euros debidos a la
implementacion del plan de eficiencias.

Otras partidas no ordinarias incluyen costes de transporte y de aprovisionamiento de gas por 50
millones de euros, costes extraordinarios de prevenciéon de incendios, juicios y penalizaciones en
Chile por 44 millones de euros y otras provisiones por 120 millones de euros, basicamente
relacionadas con litigios existentes en curso pendientes de resolucién asi como otras provisiones y

regularizaciones puntuales.

— A nivel de Resultado neto, las partidas no ordinarias ascienden a 4.067 millones de euros negativos,
principalmente debido al deterioro de activos anunciado durante la presentacion del Plan Estratégico.

Impacto de los tipos de cambio

La fluctuacion de los tipos de cambio y su efecto se detallan a continuacién:

Medio % . Resultado
2018 acumulado Cambio Ebitda neto
€/USD 1,18 4.4 (34) (17)
€/MXN 22,71 6,6 (13) (3)
€/BRL 4,31 19,7 (46) (10)
€/ARS! 43,11 130,9 (107) (67)
€/CLP 757,34 3,4 (15) 4)
Otros - - (3) (2)
Total - - (218) (103)

' Tipo de cambio a 31 de diciembre de 2018 como consecuencia de considerar Argentina como una economia hiperinflacionaria.

Hiperinflacion en Argentina

Desde 1 de julio de 2018, de acuerdo a los criterios establecidos por la NIC 29 “Informacion Financiera
en Economias Hiperinflacionarias”, ha de considerarse la economia argentina como hiperinflacionaria
con efectos retroactivos al 1 de enero de 2018. La informacion financiera presentada en ejercicios

precedentes no sera re-expresada.

Las tasas de inflacion utilizadas han sido el indice de precios internos al por mayor (IPIM) hasta 31 de

diciembre de 2016 y el indice de precios al consumo (IPC) a partir de 1 de enero de 2017.

Los principales impactos a 31 de diciembre de 2018 han sido:

— Unincremento en patrimonio neto como consecuencia de aplicar la variacion de la inflacion al coste
histérico de los activos no monetarios desde su fecha de adquisicién o incorporacion al balance de
situacion consolidado y registrar el correspondiente pasivo por impuesto diferido.



El efecto acumulado de la reexpresidon contable que corrija los efectos de la hiperinflacién
correspondiente a ejercicios anteriores a 2018 queda reflejado en las diferencias de conversion al

inicio del propio ejercicio 2018.

— Un ajuste a las distintas partidas de ingresos y gastos para aplicar la variacién de la inflacion desde
la fecha en que se incorporaron a la cuenta de resultados, asi como para reflejar las pérdidas

derivadas de la posicién monetaria neta.

— La conversién a euros de las cifras asi ajustadas en los estados financieros consolidados aplicando

el tipo de cambio de cierre del peso argentino frente al euro.

Los principales impactos en los estados financieros consolidados a 31 de diciembre de 2018 derivados

de los aspectos mencionados anteriormente son:

En millones de euros

Importe neto de la cifra de negocios (38)
Ebitda 10
Resultado financiero (14)
Resultado neto (8)
Patrimonio neto atribuido 55
Inversiones (4)
4.3 Analisis de los resultados consolidados
Importe neto de la cifra de negocios
% % %
2018 s/total 2017 s/total 2018/2017
Gas & Electricidad 19.560 80,4 17.692 76,2 10,6
Comercializacion de gas, electricidad y servicios 13.064 53,7 12.236 52,7 6,8
GNL Internacional 3.529 14,5 2.629 11,3 34,2
Generacién Europa 2.050 8,4 1.935 8,3 5,9
Generacién Internacional 917 3,8 892 3,8 2,8
Infraestructuras EMEA 2.419 9,9 2.438 10,5 (0,8)
Redes gas Espana 1.254 5,2 1.261 5,4 (0,6)
Redes electricidad Espana 855 3,5 873 3,8 (2,1)
Infraestructuras Magreb 310 1,3 304 1,3 2,0
Infraestructuras LatAm Sur 5.080 20,9 5.695 24,5 (10,8)
Electricidad Chile 2.137 8,8 2.382 10,3 (10,3)
Gas Chile 738 3,0 1.022 4,4 (27,8)
Gas Brasil 1.565 6,4 1.811 7,8 (13,6)
Gas y Electricidad Argentina 635 2,6 479 2,1 32,6
Gas Peru 5 - 1 - -
Infraestructuras LatAm Norte 1.367 5,6 1.343 5,8 1,8
Gas México 596 2,4 546 2,4 9,2
Electricidad Panama 771 3,2 797 3,4 (3,3)
Resto 220 0,9 343 1,5 (35,9)
Ajustes consolidacion (4.307) 17,7) (4.304) (18,5) 0,1
Total 24.339 100,0 23.207 100,0 4,9

El importe neto de la cifra de negocios alcanza los 24.339 millones de euros, un 4,9% mas al del ejercicio
2017, principalmente debido a mayores voliumenes de venta y mayores precios en el negocio del gas.
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Ebitda

2018 % s/total 2017 % shotal * 218"
Gas & Electricidad 1.360 33,8 980 25,1 38,8
Comercializacién de gas, electricidad y servicios 164 4.1 49 1,3 -
GNL Internacional 496 12,3 276 71 79,7
Generacién Europa 411 10,2 379 9,7 8,4
Generacion Internacional 289 7,2 276 71 4.7
Infraestructuras EMEA 1.802 44,8 1.770 45,3 1,8
Redes gas Espana 884 22,0 888 22,8 (0,5)
Redes electricidad Espana 630 15,7 603 15,4 4.5
Infraestructuras Magreb 288 7,2 279 71 3,2
Infraestructuras LatAm Sur 791 19,7 859 22,0 (7,9)
Electricidad Chile 243 6,0 293 7,5 (17,1)
Gas Chile 211 5,3 223 5,7 (5,4)
Gas Brasil 223 55 282 7,2 (20,9)
Gas y Electricidad Argentina 118 2,9 65 1,7 81,5
Gas Pert 4) (0,1) (4) (0,1) -
Infraestructuras LatAm Norte 232 5,8 273 7,0 (15,0)
Gas México 161 4,0 169 4,3 4,7)
Electricidad Panama 71 1,8 104 2,7 (31,7)
Resto (166) (4,1) 21 0,5 -
Total 4.019 100,0 3.903 100,0 3,0

El ebitda consolidado del ejercicio 2018 alcanza los 4.019 millones de euros un 3,0% mas que en 2017.
El efecto negativo de la evolucion de los tipos de cambio de 218 millones de euros, se mitigia

principalmente por la evolucién positiva del negocio de Gas&Electricidad. Sin considerar los impactos no
ordinarios, el ebitda ordinario creceria un 11,8%.

Resultado de explotacidn

Las dotaciones a amortizaciones y pérdidas por deterioro hasta el 31 de diciembre de 2018 ascienden a
6.007 millones de euros (1.621 millones de euros en el ejercicio 2017) debido al deterioro de activos de
4.333 millones de euros llevado a cabo en la primera mitad del afio 2018.

Las provisiones por morosidad se sitian en 179 millones de euros frente a 154 millones de euros en el
afo anterior, un 16,0% mas.

El resultado de explotacién del ejercicio 2018 asciende a 2.167 millones de euros negativos como
resultado de los deterioros registrados en el primer semestre del ejercicio.

Resultado financiero

Millones de euros 2018 2017  Variacion (%)
Coste deuda financiera neta (538) (611) (11,9)
Otros gastos/ingresos financieros (147) (87) 69,0
Resultado financiero (685) (698) (1,9)

El resultado financiero mejora un 1,9% debido a unas tasas menores en las nuevas emisiones realizadas
para sustituir bonos vencidos o recompras de bonos y a la cancelacién de deuda bancaria compensado
por el incremento de otros gastos por las sustituciones y la inflacion. El coste bruto medio de la deuda es
del 3,1% (3,4% en 2017) y un 87% de la deuda es a tipo fijo.
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Resultado de entidades valoradas por el método de la participacion

El resultado de las entidades valoradas por el método de la participacién asciende a 513 millones de
euros negativos basicamente como consecuencia del deterioro realizado sobre la participacién de Unién

Fenosa Gas (538 millones de euros) y Ecoeléctrica (34 millones de euros).

Impuesto sobre beneficios

La tasa efectiva de 2018 sin considerar los impactos de los deterioros y el efecto impositivo positivo de
las fusiones de Chile (43 millones de euros) asciende a 21,5%, la misma que en 2017.

Resultado operaciones interrumpidas

El detalle del resultado por operaciones interrumpidas es el siguiente:

2018 2017
Colombia gas 7 430
ltalia 194 37
Kenia (5) (19)
Moldavia (56) 12
Kangra (150) (12)
Total (10) 448

El resultado de ltalia incluye 188 millones de euros correspondientes a la plusvalia de la venta del

negocio mencionada anteriormente.

El resultado de Moldavia incluye deterioros por 73 millones de euros y el de Kangra por 141 millones de

euros consecuencia de los procesos de venta realizados o0 en curso.

Participaciones no dominantes

El detalle de participaciones no dominantes es el siguiente:

2018 2017 Variacion (%)
EMPL (54) (56) (3,6)
Nedgia (57) (7) -
Otras participaciones (55) (214) (74,3)
Otros instrumentos de patrimonio (60) (60) -
Total (226) (337) (32,9%)

En otras participaciones se incluyen sociedades de Generacion eléctrica internacional, sociedades de
distribucion de gas en Chile, Brasil, México y Argentina, y sociedades de distribucién eléctrica en Chile y

Panama.

En otros instrumentos de patrimonio se incluyen los intereses devengados por las obligaciones

perpetuas subordinadas y las acciones preferentes.

Resultado neto

El resultado neto consolidado asciende a 2.822 millones de euros negativos en el ejercicio 2018. El
resultado neto ordinario alcanza los 1.245 millones de euros en el gjercicio 2018 (793 millones de euros

en el ejercicio 2017) lo que representa un incremento del 57,0%.
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4.4 Analisis de balance consolidado
Inversiones

El desglose de las inversiones por naturaleza es el siguiente:

2018 2017 %
Inversiones materiales e intangibles 2.321 1.782 30,2
Inversiones financieras 35 44 (20,5)
Total inversiones brutas 2.356 1.826 29,0
Desinversiones y otros (2.640) (229) -
Total inversiones (284) 1597 (117,8)

Las inversiones materiales e intangibles del afio 2018 alcanzan los 2.321 millones de euros, con un
aumento del 30,2% respecto a las del ejercicio anterior, debido al incremento de inversién en renovables
tanto en Espafia como a nivel internacional y a la adquisicion de dos nuevos buques metaneros bajo
régimen de arrendamiento financiero.

El detalle por actividades de las inversiones materiales e intangibles es el siguiente:

% 2018-

2018 2017 2017

Gas & Electricidad 1.135 394 1,9
Comercializacién de gas, electricidad y servicios 61 48 27,1
GNL Internacional 380 - -
Generacién Europa 462 178 -
Generacion Internacional 232 168 38,1
Infraestructuras EMEA 473 475 (0,4)
Redes gas Espana 240 212 13,2
Redes electricidad Espana 228 252 (9,5)
Infraestructuras Magreb 5 11 (50,0)
Infraestructuras LatAm Sur 459 496 (7,5)
Electricidad Chile 207 229 (9,6)
Gas Chile 131 80 63,0
Gas Brasil 60 120 (50,0)
Gas Argentina 41 37 10,8
Electricidad Argentina 7 11 (36,4)
Gas Peru 13 19 (31,6)
Infraestructuras LatAm Norte 183 225 (18,7)
Gas México 80 115 (30,4)
Electricidad Panama 103 110 (6,4)
Resto 71 192 (63,0)
Total capex 2.321 1.782 30,2

El capex de mantenimiento en 2018 asciende a 683 millones de euros vs. 853 millones de euros en
2017, una reduccion del 19,9% consecuencia de la optimizacién de capex de mantenimiento en los
negocios de infraestructura y resto de actividades.

El capex de crecimiento en 2018 representa el 70% del capex total y asciende a 1.638 millones de euros
vs. 929 millones de euros en 2017. Basicamente incluye:

— 380 millones de euros correspondientes a la adquisicion de dos buques metaneros bajo régimen de
arrendamiento financiero.
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— 382 millones de euros invertidos en el desarrollo de diferentes proyectos renovables en Esparia
(edlica y solar) con 32,6 MW puestos en operacién en 2018 en las Islas Canarias y otros 929 MW
gue se espera que entren en operacion antes de 2020.

— 106 millones de euros vinculados a la adquisicién y desarrollo de proyectos solares en Brasil de 85
MW que han entrado en operacién en el 42 trimestre de 2018.

— Por dltimo, se han destinado 75 millones de euros para el desarrollo de 96 MW de capacidad eo6lica
en Australia, que han entrado en operacién en el 4° trimestre de 2018.

Ademas, la adjudicacién de 180 MW en un proyecto de parque edlico en Australia y 324 MW de edlica y
solar en Chile seran desarrollados el 3¢ trimestre del 2020 y el 12 trimestre de 2021, respectivamente.

Desinversiones

Las desinversiones incluyen la venta de los negocios en ltalia por 746 millones de euros, los ingresos de
la venta de una participacion minoritaria del 20% en Nedgia por 1.500 millones de euros y los ingresos
de la venta del 41,9% pendiente del negocio de distribucidén de gas en Colombia por 334 millones de
euros.

Deuda y gestion financiera

— Naturgy esta avanzando en la optimizacién de su estructura de capital como se indicé en su Plan
Estratégico 2018-2022.

— En enero de 2018 Naturgy realizdé una emisién de bonos bajo su programa EMTN por valor de 850
millones de euros con vencimiento a 10 afos y un cupén de 1,5% cuyos recursos se destinaron a
una oferta de recompra de bonos por un importe de 916 millones de euros de obligaciones con
vencimientos entre 2019 y 2023. Asimismo, durante el 2018 han llegado a vencimiento dos bonos
por importe total de 1.099 millones de euros y cupdn medio de 4,59%.

— Durante el ultimo trimestre del afio 2018, la comparnia completé con éxito recompras de bonos por
valor de 333 millones de euros, con vencimientos que van desde 2019 hasta 2021.

— Ademas, la compafia empleé parte de su exceso de liquidez en la amortizacién de toda la deuda
bancaria, incluyendo 1.270 millones de euros denominada en euros, asi como 390 millones de euros
denominada en USD.

— La comparia estd en proceso de optimizar la financiacién asignada a cada una de las unidades de
negocio para aumentar el accountability y la autonomia financiera en la misma moneda donde se
originan los flujos de caja, obteniendo mayor flexibilidad. En este sentido, la compania refinancié /
emiti6 nueva deuda en Latinoamérica por un importe total aproximado de 1.073 millones de euros,
incluyendo nuevas emisiones de bonos por 389 millones de euros y nueva deuda bancaria /
refinanciacion por 684 millones de euros.

Evolucion de la deuda neta

La evolucién de la deuda del 31 de diciembre de 2017 a 31 de diciembre de 2018 ha sido la siguiente:

Coste medio

de la deuda 3.4% 31%

.
— {2007 30

(3.054)

15154 13.667
Deuda Neta FCF después Dividendos y Traslacién Otros Deuda Neta
31122017 minoritarios otros tipo de cambio 31.12.2018
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Vencimientos de la deuda bruta

El detalle de la deuda financiera bruta por vencimientos es el siguiente:

7.400

2.079 1798 1.898

1.210

2019 2020 2021 2022 2023 >2024

La evolucién de los principales ratios aplicados referentes a la Deuda financiera neta es la siguiente:

2018 2017
EBITDA/Coste deuda financiera neta veces 7,5 6,4
Deuda financiera neta / EBITDA veces 3,4 3,9
Deuda financiera neta / EBITDA (NIIF16) veces 3,8 4.2

El detalle de la deuda financiera neta, el coste medio de la deuda bruta y el % de deuda fija bruta por

pais y moneda es el siguiente:

Grupo Chile  Brasil Argentina Perd México Panama Ho;ﬁi:g y

Dic'18 Dic'17 CLP USD BRL ARS USD MXN USD EUR/USD

Deuda financiera neta MEuros 13.667 15.154 1.995 14 244 (34) 55 367 506 10.520
Coste medio deuda bruta % 3,1 34 59 38 79 40,9 4.6 8,6 4.1 2,3
% Fija (Deuda bruta) % 87 88 72 - - 1 - 53 59 95

Calificacion crediticia

La calificacién crediticia de la deuda de Naturgy a corto y largo plazo es la siguiente:

_Agencia Corto plazo Largo plazo
Fitch F2 BBB
Moody’s P-2 Baa2
Standard & Poor’s A-2 BBB

Liquidez y recursos de capital

A 31 de diciembre de 2018 la tesoreria y otros activos liquidos equivalentes junto con la financiacion
bancaria disponible totalizan una liquidez de 6.950 millones de euros, lo que supone la cobertura de

vencimientos superior a los 24 meses, segun el siguiente detalle:

Fuente de liquidez Limite Dispuesto Disponibilidad
Lineas de crédito disponibles 5.468 (234) 5.234
Préstamos no dispuestos - - -
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes - - 1.716
Total 5.468 (234) 6.950

Adicionalmente, los instrumentos financieros disponibles en el mercado de capitales a 31 de diciembre
de 2018 se sitian en 7.691 millones de euros e incluyen el programa Euro Medium Term Notes (EMTN)
por importe de 5.292 millones de euros, el programa de Euro Commercial Paper (ECP) por 1.000
millones de euros y los programas de Certificados Bursatiles en la Bolsa Mexicana de Valores, de
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Valores Comerciales en Panama, de Obligaciones Negociables en Argentina y las lineas de bonos en

Chile, que conjuntamente suponen 1.399 millones de euros.

El detalle del fondo de maniobra a 31 de diciembre es el siguiente:

2018 2017
Activos corrientes operativos' 5.799 5.536
Pasivos corrientes operativos? (4.468) (4.069)
1.331 1.467

" Incluye Existencias, Clientes por ventas y prestaciones de servicios y Otros deudores.

2 Incluye Proveedores, Otros acreedores y Otros pasivos corrientes sin considerar el dividendo a pagar.

El plazo medio de pago a proveedores de Naturgy asciende a 22 dias.

Flujos de efectivo

A continuacién se detalla la evolucion del flujo de efectivo del ejercicio 2018:

4,19
2.581 B 054
930 S50
h - . .
13138
(1,736)
(630)
| _
EBITDA Imp,infer.  War FC I, Goto. ™ Ime. Mt Desinw, Oivid. FCF desp. Dned.y  FC Lire
2018 yaoros  circulante  Operac Minont.y  minont. otros

ofros

1. Sin considerar 380 millones de euros correspondientes a dos buques de GNL adquiridos en régimen de arrendamiento

financiero.
2. Neto de cesiones

Analisis de compromisos contractuales y garantias

El detalle de compromisos contractuales y garantias de Naturgy se incluye en la Nota 35 de la memoria

de las Cuentas anuales consolidadas.
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4.5 Analisis de resultados por segmentos

4.5.1 Gas & Electricidad

Comercializacion gas, electricidad y servicios

Este negocio agrupa las actividades de aprovisionamiento y comercializacion de gas mayorista en el
mercado liberalizado espaniol, la actividad de comercializaciéon de gas y electricidad y la comercializacién
de otros productos y servicios relacionados con la comercializacién minorista en el mercado liberalizado
en Espana y la comercializacion de gas a tarifa de ultimo recurso (TUR) y el suministro de electricidad a
precio voluntario pequefio consumidor (PVPC) en Espana.

Resultados

2018 2017 %
Importe neto de la cifra de negocios 13.064 12.236 6,8
Aprovisionamientos (12.428) (11.686) 6,3
Margen Bruto 636 550 15,6
Otros ingresos de explotacion 10 20 (50,0)
Gastos de personal (134) (110) 21,8
Tributos (63) (62) 1,6
Otros gastos de explotacion (285) (349) (18,3)
EBITDA 164 49 -
Depreciacion y provisiones (139) (97) 43,3
Resultado de explotacion 25 (48) -

Se produce un incremento del ebitda debido a mayores margenes por mayores precios en
comercializacién de gas, al impacto positivo del nuevo acuerdo de suministro de gas con Sonatrach y a

un menor opex.

Principales magnitudes

Las principales magnitudes en la actividad de comercializacién gas, electricidad y servicios han sido las

siguientes:

2018 2017 %
Ventas de gas (GWh) 237.379 237.945 (0,2)
Clientes industriales 160.779  155.026 3,7
Residencial Espafia 27.740 25.381 9,3
Mercado eléctrico 17.112 20.788 (17,7)
Terceros 31.749 36.749 (13,6)
Ventas de electricidad (Gwh) 35.437 35.640 (0,6)
Mercado liberalizado 30.384  30.587 (0,7)
PVPC 5.053 5.053 -
Contratos minoristas (Espana) (miles, a 31/12) 11.470 11.719 (2,1)
Gas 4.174 4.241 (1,6)
Electricidad 4.490 4.605 (2,5)
Contratos de servicios energéticos 2.806 2.873 (2,3)
N¢ Contratos por Clientes 1,52 1,52 -
Cuota de mercado contratos gas (Espafa) 53,3 544 -12p.p.

Las ventas de gas del ejercicio 2018 se mantienen estables
crecimientos en los segmentos de Clientes industriales y residencial Espafa (+3,7% y 9,3%
respectivamente), compensan las menores ventas de gas para generacioén eléctrica (-17,7%) y a terceros

(-13,6%).

respecto al 2017, puesto que los
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Las ventas de electricidad también se han mantenido estables en comparaciéon con 2017, mientras que
los margenes experimentaron una presion significativa a la baja en la primera mitad del afio 2018, como
resultado de los contratos de venta a precios fijos basados en precios forward por debajo de los precios
actuales del pool. Las medidas adoptadas para reemplazar estos contratos por otros a precio variable o
indexados, han permitido una recuperacion de los margenes en la segunda mitad del afo.

Aprovisionamiento

El pasado mes de junio, Sonatrach y Naturgy fortalecieron su relacion al extender los contratos de
compra de gas argelino hasta el final de la proxima década, con la alianza entre ambas companias se
asegura el suministro estable de gas a Espana.

La renovacion de los contratos permite a Naturgy mantener un volumen muy relevante y asegura un
reparto 6ptimo de gas natural (GN) y gas natural licuado (GNL) en su mix de aprovisionamientos.

El 21 de junio de 2018 se descargé el primer cargamento de GNL del contrato de largo plazo firmado con
la empresa rusa Yamal LNG. Se trata del primer cargamento de un total de 37 buques anuales que
llegaran al Suroeste de Europa hasta el afio 2041. Con este contrato se amplia la cartera de proveedores
estratégicos con los que cuenta Naturgy y se refuerza la diversidad de suministro en esta regién de
Europa con el primer contrato de suministro de GNL a largo plazo proveniente de Rusia.

Entorno de mercado

La demanda de gas del mercado espafiol alcanza los 347.539 GWh en el 2018 (349.223 GWh en el
2017) de los cuales 55.670 GWh corresponden al mercado residencial (52.082 GWh en 2017), 230.286
GWh al mercado industrial y aprovisionamiento a terceros (221.787 GWh en 2017) y 61.583 GWh al
mercado eléctrico (75.354 GWh en 2017).

La demanda de distribucion eléctrica nacional se situ6é en diciembre de 2018 en 248.987 GWh (248.631
GWh en diciembre de 2017) lo que supone un crecimiento del 0,1% segun balance de Red Eléctrica de
Espana (REE).

La evolucién de los principales indices de precios en los mercados del gas, electricidad y relacionados
ha sido la siguiente (datos acumulados anuales):

2018 2017 %
Brent (USD/bbl) 71,0 54,3 30,8
Henry Hub (USD/MMBtu) 3,0 3,1 (3,2)
NBP (USD/MMBtu) 8,1 5,8 39,7
TTF (€/MWh) 22,0 17,0 29,4
Precio medio ponderado del mercado diario (€/MWh) 58,0 53,6 8,2
Carbén API 2 CIF (USD/) 91,9 84,5 8,8
CO:2 EUA (€/ton) 15,9 5,8 1741

GNL Internacional

Incluye la comercializacion de gas natural licuado en los mercados internacionales y el transporte
maritimo.

30



Resultados

2018 2017 %
Importe neto de la cifra de negocios 3.529 2.629 34,2
Aprovisionamientos (3.003) (2.316) 29,7
Margen Bruto 526 313 68,1
Otros ingresos de explotacion 2 3 (33,3)
Gastos de personal (23) (21) 9,5
Tributos - - -
Otros gastos de explotacion (9) (19) (52,6)
EBITDA 496 276 79,7
Depreciacion y provisiones (75) (51) 471
Resultado de explotacion 421 225 87,1

El ebitda del negocio de GNL alcanza los 496 millones de euros en 2018 un 79,7% respecto al afio

anterior.

Principales magnitudes

2018 2017 %
Ventas de gas (GWh) 140.669 122.087 15,2
Capacidad flota transporte maritimo (m?3) 1.293.040  940.440 37,5

La flota de metaneros de Naturgy ha aumentado durante el ejercicio 2018 con la inclusion de dos nuevos

barcos de GNL, que han contribuido al crecimiento en volimenes.

Las ventas aumentaron un 15,2% respecto a 2017 apoyadas por la entrada de los suministros del
contrato de Sabine Pass y los primeros cargamentos de GNL de Yamal.

La demanda global de GNL ha permanecido fuerte por el continuo crecimiento de la demanda en Asia, lo
que a su vez ha apoyado un aumento significativo de los precios del gas respecto a 2017.

Generacion Europa

Incluye las actividades de generacion de electricidad en Espafia tanto convencional como renovable.

Resultados

2018 2017 %
Importe neto de la cifra de negocios 2.050 1.935 5,9
Aprovisionamientos (1.091) (977) 11,7
Margen Bruto 959 958 0,1
Otros ingresos de explotacion 16 20 (20,0)
Gastos de personal (140) (147) (4,8)
Tributos (247) (262) (5,7)
Otros gastos de explotacion (177) (190) (6,8)
EBITDA 411 379 8,4
Depreciacion y provisiones (4.279) (442) -
Resultado de explotacion (3.868) (63) -

El ebitda del ejercicio 2018 se ha incrementado un 8,4% respecto al del ejercicio 2017 debido
béasicamente a una mayor contribucién de generacién hidraulica y una menor contribucién de la
generacion térmica con precios mayores en los mercados mayoristas. Estos impactos fueron
parcialmente contrarrestados con precios mas elevados de CO2, que redujeron los margenes de la
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generacion térmica y la suspensién de los pagos por capacidad a las centrales de ciclo combinado a
partir de julio 2018.

Principales magnitudes
Las principales magnitudes de la actividad de electricidad de Naturgy en Espana son las siguientes:

Capacidad de generacion eléctrica

2018 2017 %
Capacidad de generacion eléctrica (MW) 12.479 12.715 (1,7)
Generacién 11.325 11.569 2,1
Hidraulica 1.954 1.954 -
Nuclear 604 604 -
Carbon 1.766 2.009 (12,1)
Ciclos combinados 7.001 7.001 -
Renovable y cogeneracién 1.179 1.147 2,8
Edlica 1.012 979 3,3
Minihidraulicas 109 110 (0,5)
Cogeneracion y otras 58 58 (36,8)
Energia eléctrica producida y ventas de electricidad
2018 2017 %
Energia eléctrica producida (GWh) 28.307 27.953 1,3
Generacién 25.736  25.668 0,3
Hidraulica 3.359 1.126 -
Nuclear 4.431 4.578 (3,2)
Carbdn 3.694 5.953 (37,9)
Ciclos combinados 14.252 14.011 1,7
Renovable y cogeneracion 2.571 2.285 12,5
Edlica 1.958 1.800 8,8
Minihidraulicas 549 407 34,9
Cogeneracion y otras 64 77 (17,1)
Cuota mercado generacion 17,4 17,1 0,3 pp

La generacion renovable ha crecido un 12,5% durante el ejercicio 2018, mientras que la produccion
hidraulica ha multiplicado su produccién por 3 veces, lo que ha permitido que la produccién térmica total
se mantuviera estable, a pesar de la caida de produccion del carbén, consecuencia del aumento de
costes.

Naturgy continla aumentando la contribucidon de capacidad en renovables con el desarrollo de 667MW
edlicos y de 250MW de proyectos solares adjudicados en las subastas en Espafna. De esta manera, la
capacidad en operacion al final del afio 2018 ha ascendido a 1.179 MW.

Generacion Internacional (GPG)

Integra todos los activos y participaciones de generacién internacional en Brasil (entrada en operacion
comercial en septiembre 2017), México, Puerto Rico, Republica Dominicana, Panama, Costa Rica y los
proyectos de generacién en Australia y Chile, asi como los activos que se explotan para terceros a través
de la sociedad del grupo O&M Energy.
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Resultados

2018 2017 %
Importe neto de la cifra de negocios 917 892 2,8
Aprovisionamientos (527) (511) 3,1
Margen Bruto 390 381 2,4
Otros ingresos de explotacion 10 12 (16,7)
Gastos de personal (39) (37) 54
Tributos (3) (4) (25,0)
Otros gastos de explotacion (69) (76) (9,2)
EBITDA 289 276 47
Depreciacion y provisiones (152) (121) 25,6
Resultado de explotacion 137 155 (11,6)

El ebitda del ejercicio 2018 ha alcanzado los 289 millones de euros, con un crecimiento del 4,7%. Este
crecimiento se vio apoyado por la entrada en operacién de las plantas solares Sobral | y Sertao | en
Brasil en septiembre 2017, asi como por mejores margenes del excedente de energia en México, y la
mayor produccién edlica. Lo anterior se ha visto parcialmente compensado por un impacto negativo por
la evolucion de los tipos de cambio respecto al ejercicio anterior.

EBITDA por paises

Variacion tipo  Variacion
2017 (%) cambio ajustada (%)
México 258 (5,8) (14) (0,4)
Resto 18 - (3) 172,2
Total 276 4,7 17) 10,9
Principales magnitudes
Capacidad de generacion eléctrica
2018 2017 %
Capacidad de generacion eléctrica (MW) 3.093 2.732 13,2
México (CC) 2.289 2.109 8,5
Meéxico (edlico) 234 234 -
Brasil (solar) 1583 68 -
Costa Rica (hidraulica) 101 101 -
Panama (hidraulica) 22 22 -
Republica Dominicana (fuel) 198 198 -
Australia (e6lica) 96 -

Naturgy, a través de su filial Global Power Generation (GPG), adquirié dos proyectos fotovoltaicos
solares en Brasil en marzo de 2018 de 83 MW de capacidad y que han entrado en operacién comercial

el 12 de diciembre de 2018.

Ademas, en noviembre de 2018 entré en operacién comercial el parque edlico Crookwell Il en Australia.

33



Energia eléctrica producida y factor de disponibilidad

2018 2017 %
Energia eléctrica producida (GWh) 18.351 18.436 (0,5)
México (CC) 15.923 16.340 (2,6)
México (edlico) 701 656 6,9
Brasil (solar) 155 48 -
Costa Rica (hidraulica) 330 369 (10,6)
Panama (hidraulica) 94 98 (3,7)
Republica Dominicana (fuel) 1.092 925 18,1
Australia (e6lica) 56 -
Factor de disponibilidad (%)
México (CC) 92,1 96,6 (4,8)
Costa Rica (hidraulica) 93,5 97,5 (4,0
Panama (hidraulica) 87,0 90,5 (3,5
Republica Dominicana (fuel) 90,2 92,1 (1,9

4.5.2 Infraestructuras EMEA

Distribucion gas Espafia

Este negocio incluye la actividad retribuida de distribucion y transporte de gas, asi como las actividades
no retribuidas con cargo al sistema de distribucion (alquiler de contadores, acometidas a clientes, etc.) y

la actividad de gas licuado del petr6leo canalizado (GLP).

Resultados

2018 2017 %
Importe neto de la cifra de negocios 1.254 1.261 (0,6)
Aprovisionamientos (75) (68) 10,3
Margen Bruto 1.179 1.193 (1,2)
Otros ingresos de explotacion 40 39 2,6
Gastos de personal (118) (94) 25,5
Tributos (28) (27) 3,7
Otros gastos de explotacion (189) (223) (15,2)
EBITDA 884 888 (0,5)
Depreciacion y provisiones (320) (307) 4,2
Resultado de explotacion 564 581 (2,9)

El ebitda del periodo ha descendido un 0,5% hasta los 884 millones de euros. El buen comportamiento
operativo, un menor opex debido al avance en las eficiencias y el incremento de la demanda no ha sido
suficiente para compensar la menor retribucién por el alquiler de contadores (40 millones de euros
negativos) y, en menor medida, los menores margenes del GLP.
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Principales magnitudes

Las principales magnitudes en la actividad de distribucién de gas en Esparia han sido las siguientes:

2018 2017 %
Ventas - ATR (GWh) 197.313 195.586 0,9
Red de distribucion (km) 56.124  53.369 5,2
Incremento de puntos de suministro, en miles 31 58 (46,0)
Puntos de suministro, en miles (a 31/12) 5.403 5.371 0,6

Las ventas de la actividad regulada de gas crecen un 0,9% debido principalmente al crecimiento de la

demanda en el mercado residencial.

Distribucion electricidad Espafia

El negocio en Espana incluye la actividad regulada de distribucion de electricidad y las actuaciones de
servicios de red con los clientes, principalmente los derechos de conexion y enganche, medida de los
consumos Yy otras actuaciones asociadas al acceso de terceros a la red de distribucion del ambito de

Naturgy.
Resultados

2018 2017 %
Importe neto de la cifra de negocios 855 873 2,1)
Aprovisionamientos - - -
Margen Bruto 855 873 (2,1)
Otros ingresos de explotacion 26 26 -
Gastos de personal (94) (130) (27,7)
Tributos (30) (29) 3,4
Otros gastos de explotacion (127) (137) (7,3)
EBITDA 630 603 4,5
Depreciacion y provisiones (252) (233) 8,2
Resultado de explotacion 378 370 2,2

El ebitda del ejercicio 2018 asciende a 630 millones de euros. El ahorro en opex debido a la aplicacién

de los planes de eficiencia ha compensado la menor retribucién de los activos netos.

Principales magnitudes

2018 2017 %

Ventas - ATR (GWh) 32.698 32.039 2.1

Puntos de suministro, en miles (a 31/12) 3.740 3.721 0,5
TIEPI (minutos) 46 47 (0,3)

35



Infraestructuras Maqgreb

Incluye la operacién del gasoducto Magreb-Europa.

Resultados

2018 2017 %
Importe neto de la cifra de negocios 310 304 2,0
Aprovisionamientos - - -
Margen Bruto 310 304 2,0
Otros ingresos de explotacion - - -
Gastos de personal (6) (6) -
Tributos - - -
Otros gastos de explotacion (16) (19) (15,8)
EBITDA 288 279 3,2
Depreciacion y provisiones (44) (38) 15,8
Resultado de explotacion 244 241 1,2

El ebitda del periodo incrementa un 3,2% respecto al del periodo anterior, debido fundamentalmente al
aumento de tarifa y volimenes, lo que ayudd a compensar el impacto negativo de la depreciacion del

USD vs. Euro (14 millones de euros negativo).

Principales magnitudes

Las principales magnitudes en la actividad de transporte internacional de gas son las siguientes:

2018 2017 %

Transporte de gas - EMPL (GWh) 117.526 100.371 17,1
Portugal-Marruecos 41.263  38.787 6,4

Espafa (Naturgy) 76.263 61.584 23,8
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4.5.3. Infraestructuras LatAm Sur

Corresponde a la actividad regulada de distribucion de gas en Argentina, Brasil, Chile y Per( asi como la
actividad de distribucion de electricidad en Argentina y Chile. En Chile incluye ademas la actividad de
aprovisionamiento y comercializacion de gas y la actividad de transmision de electricidad.

Distribucion gas Argentina

Resultados

2018 2017 %
Importe neto de la cifra de negocios 513 355 44,5
Aprovisionamientos (316) (201) 57,2
Margen Bruto 197 154 27,9
Otros ingresos de explotacion 31 35 (11,4)
Gastos de personal (15) (29) (48,3)
Tributos (22) (27) (18,5)
Otros gastos de explotacion (83) (87) (4,6)
EBITDA 108 46 134,8
Depreciacion y provisiones (15) (10) 50,0
Resultado de explotacion 93 36 158,3

El ebitda ha aumentado un 134,8% respecto el mismo periodo del afio anterior apoyado por la aplicacién
final de la revision tarifaria y del aumento de la demanda parcialmente impactado por el efecto negativo
de tipo de cambio de 107 millones de euros.

La aplicacion de la NIC29 tiene un impacto positivo en el ebitda de 10 millones de euros.

Desde abril de 2018, la economia argentina ha presentado una serie de cambios en las condiciones
macroeconémicas que provocaron una brusca variacién en la paridad entre el peso argentino y el délar
estadounidense, lo que alteré las circunstancias econdmicas tenidas en cuenta en las Bases y
Condiciones y plasmadas en los contratos con los productores de gas. Este incremento en el tipo de
cambio (no reconocido en el Cuadro Tarifario vigente) implicaba tener que abonar a los productores un
precio del gas que superaba ampliamente el precio que la Sociedad puede trasladar a tarifa.

Finalmente, a través del Decreto 1053/2018 de noviembre de 2018 el Estado Nacional asumio, con
cardacter excepcional, el pago de las diferencias diarias acumuladas mensualmente entre el valor del gas
comprado por las prestadoras del servicio de distribucion de gas natural por redes y el valor del gas
natural incluido en los cuadros tarifarios vigentes entre el 12 de abril de 2018 y el 31 de marzo de 2019,
generadas exclusivamente por variaciones del tipo de cambio y correspondientes a volumenes de gas
natural entregados en ese mismo periodo, despejando la incertidumbre provocada por la Resolucion del
Secretario de Gobierno de Energia 41/2018.

Principales magnitudes

Las principales magnitudes en la actividad son las siguientes:

2018 2017 %
Ventas actividad de gas (GWh) 76.287  72.084 5,8
Ventas de gas 30.651 30.127 1,7
ATR 45636  41.957 8,8
Red de distribucion (km) 26.179  25.865 1,2
Incremento de puntos de suministro, en miles 14 19 (26,5)
Puntos de suministro, en miles (a 31/12) 1.665 1.651 0,8
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Las ventas de gas en el periodo aumentan un 5,8% debido al crecimiento de todos los segmentos de
clientes.

Distribucion gas Brasil

Resultados

2018 2017 %
Importe neto de la cifra de negocios 1.565 1.811 (13,6)
Aprovisionamientos (1.217)  (1.387) (12,3)
Margen Bruto 348 424 (17,9)
Otros ingresos de explotacion 39 84 (53,6)
Gastos de personal (31) (42) (26,2)
Tributos (4) (3) 33,3
Otros gastos de explotacion (129) (181) (28,7)
EBITDA 223 282 (20,9)
Depreciacion y provisiones (75) (69) 8,7
Resultado de explotacion 148 213 (30,5)

El ebitda disminuye un 20,9% debido al impacto de una menor demanda y un efecto negativo de los tipos
de cambio (negativo en 46 millones de euros).

La ausencia de ajustes negativos de tarifa retroactivos, presentes en periodos anteriores (+15 millones
de euros) y las mayores ventas en el segmento del gas vehicular fueron compensados por menores
ventas a la generacién eléctrica y al segmento industrial debido a la menor utilizacién y produccion de las
plantas térmicas por la situacion macroeconémica.

Principales magnitudes

2018 2017 %
Ventas actividad de gas (GWh) 72.079  89.080 (19,1)
Ventas de gas 58.866 74.344 (20,8)
ATR 13.213  14.736 (10,3)
Red de distribucion (km) 7.678 7.536 1,9
Incremento de puntos de suministro, en miles 27 53 (49,9)
Puntos de suministro, en miles (a 31/12) 1.116 1.090 2,4

Distribucion y transmision electricidad Chile

Incluye las actividades de distribucién y transmisién de electricidad.

Resultados

2018 2017 %
Importe neto de la cifra de negocios 2.137 2.382 (10,3)
Aprovisionamientos (1.592)  (1.795) (11,3)
Margen Bruto 545 587 (7,2)
Otros ingresos de explotacion 24 13 84,6
Gastos de personal (128) (131) (2,3)
Tributos (7) (8) (12,5)
Otros gastos de explotacion (191) (168) 13,7
EBITDA 243 293 (17,1)
Depreciacion y provisiones (166) (152) 9,2
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Resultado de explotacion 77 141 (45,4)

El ebitda del ejercicio 2018 asciende a 243 millones de euros, con un decremento del 17,1% debido a
menores ingresos por regularizaciones de periodos anteriores y de otros impactos en la demanda asi
como de impactos negativos por el tipo de cambio de 10 millones de euros.

Principales magnitudes

2018 2017 %
Ventas actividad de electricidad (GWh) 15.082 14.573 3,5
Ventas de electricidad 12.220 13.182 (7,3)
ATR 2.862 1391 -
Puntos de suministro, en miles (a 31/12) 2.928 2.857 2,5
Energia transportada (GWh) 14.636  14.403 1,6

Red de transporte (km, a 31/12) 3.528 3.528

Las ventas de electricidad totales (ventas de electricidad méas energia transportada) incrementan un
2,6% Yy los puntos de suministro incrementan un 2,5%.

Distribucion y comercializacion gas Chile

Incluye las actividades de distribucion y comercializacion de gas.

Resultados

2018 2017 %
Importe neto de la cifra de negocios 738 1.022 (27,8)
Aprovisionamientos (441) (722) (38,9)
Margen Bruto 297 300 (1,0)
Otros ingresos de explotacion 5 11 (54,5)
Gastos de personal (29) (28) 3,6
Tributos 2) 2) -
Otros gastos de explotacion (60) (58) 3,4
EBITDA 211 223 (5,4)
Depreciacion y provisiones (57) (49) 16,3
Resultado de explotacion 154 174 (11,5)

El ebitda decrece un 5,4% respecto al del ejercicio anterior, con un impacto de 8 millones de euros
negativos por tipo de cambio.

Principales magnitudes

2018 2017 %

Ventas distribucién de gas (GWh) 10.957 10.933 0,2

Ventas comercializacion de gas a terceros (GWh) 4.761 5.192 (8,3)
ATR (GWh) 29.686 29.522 0,6

Red de distribucion (km) 7.557 7.211 4,8

Incremento de puntos de suministro, en miles 24 18 31,3
Puntos de suministro, en miles (a 31/12) 626 602 3,9

El decremento de la demanda en el segmento residencial y comercial fue compensada por mayores
ventas en otros segmentos y margenes unitarios mayores en el segmento residencial y comercial.
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4.5.4 Infraestructuras LatAm Norte

Corresponde a la actividad regulada de distribucion de gas en México y la actividad de distribucién de

electricidad en Panama.

Distribucion gas México

Resultados

2018 2017 %
Importe neto de la cifra de negocios 596 546 9,2
Aprovisionamientos (352) (305) 15,4
Margen Bruto 244 241 1,2
Otros ingresos de explotacion 10 12 (16,7)
Gastos de personal (28) (26) 7,7
Tributos (1) (1) -
Otros gastos de explotacion (64) (57) 12,3
EBITDA 161 169 (4,7)
Depreciacion y provisiones (79) (56) 411
Resultado de explotacion 82 113 (27,4)

La evolucion positiva del negocio, debido a una indexacién mayor en la tarifa, junto con el incremento en
los margenes de venta no ha sido suficiente para compensar el impacto negativo de 11 millones de

euros de tipo de cambio y los mayores gastos operativos derivados del reposicionamiento comercial.

Principales magnitudes

2018 2017 %

Ventas actividad de gas (GWh) 58.178 57.617 1,0

Ventas de gas 21.284 21.166 0,6

ATR 36.894  36.451 1,2

Red de distribucion (km) 22.461 21.940 2,4
Incremento de puntos de suministro, en miles 23 115 (80,4)
Puntos de suministro, en miles (a 31/12) 1.796 1.773 1,3
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Distribucion electricidad Panama

Resultados

2018 2017 %
Importe neto de la cifra de negocios 771 797 (3,3)
Aprovisionamientos (644) (634) 1,6
Margen Bruto 127 163 (22,1)
Otros ingresos de explotacion 3 2 50,0
Gastos de personal (13) (13) -
Tributos (5) (6) (16,7)
Otros gastos de explotacion (41) (42) (2,4)
EBITDA 71 104 (31,7)
Depreciacion y provisiones (39) (37) 5,4
Resultado de explotacion 32 67 (52,2)

El ebitda del negocio disminuye un 31,7% afectado por una climatologia mas suave y un impacto
negativo por tipo de cambio de 5 millones de euros, que ha sido parcialmente compensado por el
crecimiento en los puntos de suministro.

Principales magnitudes

2018 2017 %

Ventas actividad de electricidad (GWh) 5.178 5.107 1,4
Ventas de electricidad 4.888 4.956 (1,4)

ATR 289 152 90,9

Puntos de suministro, en miles (a 31/12) 669 641 4,2




5.

5.1

Evolucién previsible del Grupo

Bases estratégicas

El pasado 28 de junio de 2018 fue presentado en Londres el nuevo Plan Estratégico 2018-2022 a través
del cual el grupo establece su modelo de negocio centrado en la creacién de valor.

Naturgy se enfoca en dar respuesta a su propio modelo industrial basado en:

Considerar la transicién energética como una oportunidad.
Ser una empresa competitiva y agil.

Transformacion a través de la digitalizacion.

— Posicionar al cliente en el centro del modelo.

Considerar la transicion energética como una oportunidad

En

la transicion energética hacia energias con menores emisiones de CO2z necesaria para cumplir con los

objetivos marcados en el Acuerdo de Paris de 2015 sobre cambio climatico, Naturgy considera que el
gas natural y las energias renovables tendran un papel muy relevante.

Por ello, se han fijado las siguientes lineas de actuacion:

triplicar la capacidad instalada en renovables en el 2022.

aprovechar el liderazgo de Naturgy en Plantas de Ciclo Combinado y en el mercado global de GNL.
desarrollar el gas natural en el transporte.

desarrollar el gas renovable.

Por otro lado, en el proceso de electrificacién y mejora de la eficiencia energética los activos de
infraestructuras de Naturgy jugaran también un papel clave en los proximos aros, apoyando una mayor
electrificacién asi como la mayor penetracion del gas en los paises donde ya se opera.

Ser una empresa competitiva y agil

Se

definen unas palancas sélidas y tangibles para conseguir los compromisos de eficiencia marcados en

el Plan Estratégico:

Organizacion: los negocios seradn unidades autdbnomas totalmente responsables, buscando la
optimizacién del personal propio. Para ello, a nivel organizativo, se han implementado cambios tanto
en el gobierno corporativo como en la estructura organizativa que facilitan la toma de decisiones y la
autonomia y responsabilidad de las unidades de negocio, siempre garantizando el control por parte
de la corporacién.

Reingenieria de procesos: revisando los contratos de servicios de proveedores, realizando, siempre
qgue sea necesario, nuevas relaciones de colaboracién con proveedores para lograr la
automatizacién o el outsourcing de tareas definidas como no fundamentales (non core tasks).
Gestién de activos: busqueda de mejores practicas para optimizar el mantenimiento de activos,
basadas en modelos predictivos y centros de excelencia.

Naturgy presenta un nuevo plan de eficiencias y se compromete a una reduccién de gastos operativos
anuales de 500 millones de euros en 2022.

Transformacion a través de la digitalizacion

A nivel de digitalizacion, se definen las palancas clave para 2022:

Relacién con el cliente: 75% de los servicios prestados via canales digitales y 20% de penetracion
via internet de las cosas (loT).
Procesos y operaciones: Mas del 80% de automatizacién de procesos internos y operaciones.
Control remoto de los activos: Referido al control de los activos, conseguir un nivel del 80% de
sensorizacion y de control remoto en el ano 2022, en contraste al 56% de finales de 2017.
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— Técnicas avanzadas de andlisis: Implementar mas del 90% de gestion basada en los datos (data-
driven management) en todo el Grupo. En este aspecto, los principales proyectos que se van a llevar
a cabo, van a ser en los siguientes campos: desarrollar modelos predictivos de mantenimiento de
activos; en el area de clientes, aplicar modelos para buscar la segmentacién de clientes, para la
prediccién de abandono y cancelacién de contratos de clientes y modelos de precios avanzados.

Estos proyectos clave van a liderar la transformacién del Grupo gracias a la digitalizacion.
Posicionar al cliente en el centro del modelo

Busca reforzar nuestro compromiso con el cliente situandolo en el centro de la estrategia de Naturgy
basado en:

Un Unico modelo de experiencia de cliente (customer experience)

Definir servicios y soluciones que aporten al cliente mayor valor afadido.
Mejorar la segmentacion de los clientes.

Innovacion y digitalizacion.

Para ello, seran claves las nuevas innovaciones tecnolégicas, tales como Smart apps, Smart meters,
control remoto, autoconsumo eléctrico, almacenamiento de energia,...

5.2 Creacion de valor

El nuevo Plan Estratégico 2018-2022 tiene como principal objetivo orientar a la compafia hacia la
creacion de valor y establece las bases del nuevo modelo industrial del Grupo. EI compromiso de
Naturgy con la creacion de valor se asienta sobre cuatro pilares basicos: simplicidad y accountability,
optimizacién, disciplina de inversion y remuneracién al accionista.

Simplicidad y Accountability
1. Gobierno corporativo y estructura organizativa

A nivel de gobierno corporativo, los cambios clave han sido la reduccién de los miembros del
Consejo de Administracion, pasando de 17 a 12 miembros (el presidente ejecutivo, seis consejeros
dominicales y cinco independientes). También, se simplificaran las normas internas de gobierno para
conseguir una estructura mas eficiente y para que el proceso de toma de decisiones sea mas agil.

Se define una nueva y simplificada estructura organizativa con cuatro unidades de negocio (Gas y
Electricidad, Infraestructuras EMEA, Infraestructuras LatAm Sur e Infraestructuras LatAm Norte) y
que reduce las funciones corporativas con el objetivo de que los negocios operen de forma
auténoma y totalmente responsable y que la corporacion se centre en tareas de valor afadido y en
garantizar el control de forma centralizada.

Se crea un nuevo Comité de Opex y Capex cuya responsabilidad es asegurar la ejecucion del plan
de eficiencias de la companiia, asi como el cumplimiento de la disciplina de inversion establecida en
el Plan Estratégico.

Con estos cambios Naturgy simplifica su gobierno corporativo para agilizar la toma de decisiones y
redisefia su estructura organizativa dando mayor autonomia y responsabilidad a cada uno de los
negocios.

2. Posicionamiento estratégico

Naturgy establece los siguientes criterios para definir su posicionamiento estratégico:

Doénde invertir Doénde desinventir
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Mercados - Mercados grandes con potencial de -Mercados pequefios y/o con poco
crecimiento elevado. potencial de crecimiento.
- Con una relevante cuota de mercado o -Riesgo regulatorio elevado.
tamafo crucial. -Elevada concentracion.
- Que fomenten la seguridad juridica. -Entornos macroeconémicos volatiles.
- Entornos macroecondmicos estables
(Paises tipo UE, América del Norte, OCDE).
Negocios -Redes de electricidad o gas. -Poca integracién o sinergias con el
-Ventas de energia eléctrica con contratos. resto del Grupo.
- Servicios al cliente. -Volatilidad sin cobertura.
- Participaciones con control societario. -Participaciones financieras sin control
societario.
Rentabilidad -Dentro de los criterios de rentabilidad. -Fuera de los criterios de rentabilidad.

Se han identificado 5.300 millones de euros de capex en crecimiento y. se espera conseguir 300
millones de euros por desinversiones, adicionales a las ya realizadas.

Asimismo, Naturgy trabajara para equilibrar el peso de sus negocios en su mix de actividades y
pondra mayor ambicién en aumentar la contribucién de las actividades reguladas y un perfil mas
eléctrico. A futuro, la compania espera que al menos el 70% de su negocio esté ligado a actividades
reguladas (actualmente el peso es del 52%) y la mitad al negocio eléctrico (actualmente el peso del
negocio eléctrico es del 40%). El peso de la actividad de servicios también se espera que se
incremente hasta representar aproximadamente un 10%, reforzando su vocacién de compromiso con
el cliente.

Sencillez y ‘accountability’. Posicionamiento estratégico

Areas geograficas Balance de riesgos Mayor importancia de gas

Principales - . e Otros (24) s Servicios

5 mercados 1% - Regulado 3%

34% Riesgo de ngo/
divisas °

48% G

........ as
Electricidad - o
Trading = 57%
Espafa 40%
global 8% 57%
N -~ -~
Areas geograficas Principalmente regulado Mayor peso de electricidad
Riesgo de Servicios
Otros «e divisas 10%
Fut (méx 9) 30%
e min. 50%
" Espafia . 3
2 . Electricidad
. 40% 3 b

Trading - max = Regulado min. 50% ,Gajoo/
global 0% min. 70% max. 407

Equilibrio del portfolio: mayor visibilidad del flujo de caja y menor volatilidad

Adicionalmente, de acuerdo con los cambios acontecidos en el entorno y consistente con las
hipétesis y bases del nuevo plan estratégico, Naturgy ha revisado el valor de sus activos lo que ha
resultado en un ajuste no recurrente por importe de 4.851 millones de euros, antes de impuestos, de
aplicacion en los resultados del afio 2018. Este ajuste no tiene impacto alguno en la remuneracién al
accionista y a partir de 2019 tendré un efecto positivo en los resultados del grupo debido a menores
amortizaciones.

Optimizacion

Las lineas estratégicas financieras se centrardn en la reduccion del Opex, la optimizacién del Capex asi
como en una estricta disciplina de inversion, potenciando el desarrollo organico. Cualquier optimizacion

se someterd a la supervision del nuevo Comité de Opex y Capex.



Dentro del Plan Estratégico 2018-2022, la compafiia mantendra la optimizacién de los negocios con
nuevas medidas de eficiencia que comprometen una reduccion de gastos operativos anuales de 500
millones de euros en 2022. Dichas eficiencias estardn centradas en el analisis de aquellas actividades
non core de la comparfiia, asi como en la asignacion de las funciones operativas en cada una de las
unidades de negocio correspondientes, todo ello apoyado por los procesos de digitalizacion que ya se
estén implantando.

La previsidon de Naturgy es reducir en promedio en 200 millones de euros el Capex anual del grupo vs. el
promedio del periodo 2015-2017, si bien aumentado el peso las inversiones de crecimiento organico
respecto a los afios anteriores. Asi, en promedio el objetivo es que un 63% de las inversiones se
destinaran a crecimiento en el periodo 2018-2022 vs un promedio del 54% en el periodo 2015-2017.

Disciplina de inversion

Se definen 4 reglas de oro (golden rules) para asegurar la creacién de valor y el crecimiento rentable
tanto en las inversiones organicas como inorganicas:

1. Fijacién de un umbral en la tasa de retorno del capital, marcando unos objetivos de rentabilidad
minimos por negocios, actividades y paises que aseguren la creacion de valor.

2. Posicionamiento claro con foco en los mercados y negocios objetivos.

3. Liderazgo industrial a través de subsidiarias controladas.

4. Gestion del riesgo, minimizando la volatilidad de los precios de commodities y tipos de cambio.

Siguiendo estas reglas, Naturgy tiene previsto invertir 8.400 millones de euros durante los préximos cinco

anos, de los que 5.300 millones de euros se dedicaran a crecimiento aumentando asi la proporcién de
inversiones dedicadas al crecimiento que representan un 63% del total del periodo:

Crecimiento de capex por negocio a 2022

Infraestructuras -

Latinoamérica e Gasy

Sur27% \ Electricidad
36%
5.300
millones
Infraestructuras " §
Latinoamérica

Norte 14% - Infraestructuras

EMEA 23%

Crecimiento del capex
completamente identificado

La disciplina financiera permitira fortalecer el cash flow libre que sustentara una atractiva remuneracion al
accionista.

Remuneracion al accionista

La compafia aumentara el dividendo a cargo de los resultados de 2018 un 30% hasta los 1,30 euros por
accion.

De acuerdo al Plan Estratégico 2018-2022, Naturgy se compromete con sus accionistas a incrementar el
dividendo, en efectivo, un minimo de un 5% anual hasta finalizar el periodo y a ejecutar tres pagos por
dividendo:

1. al finalizar el primer semestre (20% del importe total del dividendo)
2. alfinalizar el tercer trimestre (35%)
3. una vez celebrada la Junta General de Accionistas (45% restante)
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Para reforzar la nueva politica de retribuciéon al accionista, y en caso de no materializar inversiones
inorgénicas que cumplan los criterios minimos de inversion establecidos, la compania podria destinar un
maximo de 2.000 millones de euros en el periodo a recompra de acciones propias (share buy back) con

un maximo de 400 millones por afo.

Dividendos

(€/accion)

1,44 151 159
130 1,37

2018 2019 2020 2021 2022

5.3 Perspectivas por negocios

Recompra de acciones

(M€) (Hasta 2.000 M€)

2.000
1.600
1.200
800

400

2018 2019 2020 2021 2022

Los objetivos financieros clave de Naturgy para 2022 son los siguientes:

Obijetivos financieros clave para 2022 (vilones de euros)

. -
2017:3.915

Ingresos netos ~1.800
2017-1.360

Media de FCF anual } ~1.800
2017: 21.300 :
Deuda neta } ~16.400
2017:=16.400
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El resumen de objetivos por negocios fijados en el Plan Estratégico es el siguiente:

@

0
[ o
o]

i . i
Activos base 2018 ~9.200 ~9.800 ~7.300 ~1.500
EBITDA 2022 ~1.700 ~1.600 ~1.200 ~400
Total capex 18-22 ~2.700 ~2.300 ~2.300 ~1.000

A continuacion se detallan las perspectivas de crecimiento por negocio definidas en el Plan Estratégico

2018-2022:

Gas & Power

En el Plan Estratégico 2018-2022, se fija un objetivo de ebitda de este negocio en 2022 de 1.700
millones de euros y un capex para el periodo 2018-2022 de 2.700 millones de euros. El crecimiento
estara basado en un crecimiento organico y un incremento de la eficiencia en la explotacion de los
activos. Los objetivos y oportunidades definidos para cada una de las unidades de negocio incluidas en
dicho negocio son los siguientes:

Comercializacion gas,
electricidad y servicios

GNL Internacional

Generacion Europa

Generacion
Internacional

Oportunidades

Objetivos (M€)

Definir un nuevo modelo comercial integrado.

Maximizar el valor a través del enfoque al cliente.

Explotar el alto potencial de crecimiento en los negocios
de servicios y soluciones.

Cartera de contratos de aprovisionamientos diversificada y
flexible.

Ventas contratadas seguras con clientes finales.

Entrada en mercados nuevos y atractivos (Floating
Storage Regasification Unit (FSRU), Small Scale
solutions, Bunkering).

Duplicar el tamafio de las energias renovables reduciendo
el coste total.

Aumentar el factor de carga de los ciclos combinados.
Ajustar el coste en el parque de generacién convencional.

Crecimiento en renovables.
Generacion de flujo recurrente de caja.

Ebitda 2022 = 549
Capex 18-22 = 452
74% Capex
crecimiento

Ebitda 2022 = 422
Capex 18-22 = 392
100% Capex
crecimiento

Ebitda 2022 = 507
Capex 18-22 = 1.296
64% Capex
crecimiento

Ebitda 2022 = 270
Capex 18-22 = 568
68% Capex
crecimiento
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Infraestructuras EMEA

El objetivo de ebitda para este negocio se establece alrededor de los 1.645 millones de euros, con un
capex total del periodo 2018-2022 en torno a los 2.310 millones de euros. Los objetivos y oportunidades
definidos para cada una de las unidades de negocio incluidas en dicho negocio son los siguientes:

Oportunidades

Redes gas Espana —  Buscar el crecimiento organico explotando el potencial de
penetracion del gas en el territorio.

—  Limitar el riesgo regulatorio de la actividad.

— Incrementar la eficiencia a través de la transformacién

digital.

Redes Electricidad -
Espaiia

Trabajar para un sistema de distribucién mas flexible y

digitalizado.

— Necesidades futuras de inversion para compensar riesgos
regulatorios.

— Buscar la eficiencia de la actividad mediante la

digitalizacion.

— Ingresos garantizados hasta el vencimiento de la
concesion (2021)

— Negociaciones al alza para la renovacion del gasoducto
Magreb-Europa.

Infraestructuras Latam Sur

El objetivo de ebitda para este negocio se establece alrededor de los 1.200 millones de euros, con un
capex total del periodo 2018-2022 en torno a los 2.300 millones de euros. Los objetivos y oportunidades
definidos para cada una de las unidades de negocio incluidas en dicho negocio son los siguientes:

Chile Electricidad

Chile Gas

Brasil Gas

Argentina Gas

Oportunidades

Objetivos (M€)

A nivel de distribucion: se espera una mejoria en el
modelo regulatorio en 2020 para capturar la actualizacién
en tecnologia y calidad del servicio.

A nivel de transmisién: se espera una mejoria gracias a la
actualizacion de la red y a la nueva normativa para
abordar el cuello de botella derivado del crecimiento de
las renovables.

Crecimiento organico a través de una mayor penetracion y
una creciente demanda de calefaccion.

Potenciar el intercambio de gas entre Argentina y Chile a
través de los gasoductos existentes.

Crecimiento organico a través de incrementar la
penetracion en el mercado del gas ademas de buscar
nuevas concesiones

Desarrollar el gran potencial de crecimiento del negocio
de servicios.

Crecimiento organico soportado a travées de la
actualizacion de redes y de la implementaciéon de nuevas
redes, incrementado la extension de redes en el territorio.
Desarrollo del gran potencial de crecimiento del negocio
de servicios.

Ebitda 2022 = 436
Capex 18-22 = 1.105
60% Capex
crecimiento

Ebitda 2022 = 245
Capex 18-22 = 497
85% Capex
crecimiento

Ebitda 2022 = 322
Capex 18-22 = 399
57% Capex
crecimiento

Ebitda 2022 = 159
Capex 18-22 = 323
41% Capex
crecimiento
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Infraestructuras Latam Norte

El objetivo de ebitda para este negocio se establece alrededor de los 400 millones de euros, con un
capex total del periodo 2018-2022 en torno a los 1.000 millones de euros. Los objetivos y oportunidades
definidos para cada una de las unidades de negocio incluidas en dicho negocio son los siguientes:

Oportunidades Objetivos (M€)

—  Crecimiento organico a través de la mayor penetraciéon en  Ebitda 2022 = 247

el mercado de gas y de nuevas concesiones Capex 18-22 = 616
—  Fuerte potencial de crecimiento de los servicios a través 22% Capex
de la base de nuevos clientes y los ya existentes. crecimiento
Electricidad Panama —  Se espera un crecimiento elevado y un riesgo moderado  Ebitda 2022 = 146
en la economia del pais, con una remuneracién estable en  Capex 18-22 = 341
doélares estadounidenses. 30% Capex
—  Expectativas positivas en la revision de tarifas del periodo  crecimiento
2019-2022.

- Mejora significativa de las eficiencias operativas y
menores pérdidas de energia.

- Captura de ventajas competitivas en servicios vy
soluciones.

5.4 Estrategia financiera

Como se soporte a la estrategia de negocio se define la estrategia financiera que define un objetivo de
deuda financiera neta al final de 2022 al mismo nivel que en el ejercicio 2017 (16.400 millones de euros
con la aplicacion de la IFRS 16) gracias a la fuerte generacion de caja que permitira el reparto de
dividendos (6.900 millones de euros) y destinar 2.000 millones de euros a las posibles compras de
acciones o crecimiento inorganico.

La politica a aplicar financieramente se basara en mantener el rating financiero, mantener el
apalancamiento financiero mientras se gestiona la estructura de deuda para hacerla mas efectiva. Dicha
estructura, sera diversificada, priorizando los mercados de capitales y los fondos institucionales, con un
minimo del 70% de la deuda a coste fijo y buscando una cobertura “natural”, al buscar la financiacién de
filiales en la misma moneda que la generacion de sus flujos de caja.

A nivel de negocios, a cada uno de las unidades de negocio se les va a adecuar con la liquidez
necesaria y con el nivel de endeudamiento necesario para su funcionamiento auténomo.
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6. Innovacion sostenible
Riesgos y enfoque de gestion

Naturgy considera la Innovacion, la funcion que le capacita para orientar e impulsar los avances
precisos, acceder a ellos y aplicarlos eficazmente de acuerdo con sus objetivos. Reconoce que la buena
orientacién, el desarrollo y la aplicacién de la innovacion estratégica es uno de los elementos clave para
obtener ventajas competitivas en los mercados y lograr un desarrollo sostenible de su actividad.

Por ello, la compafiia impulsa un modelo de innovacién alineado con los negocios contribuyendo a los
objetivos del Plan Estratégico, vigilando horizontes fuera de este plan y anticipandose a las disrupciones
en el modelo energético que puedan cambiar las reglas del juego. Todo ello, a través de una sdlida
cultura innovadora, con colaboraciones abiertas, programas de intraemprendiemiento y otras
herramientas de fomento de la innovacion.

Analisis de los resultados 2018
Visién de la innovacion
La compaiia continda apoyandose en 5 grandes bloques su actividad de Innovacion:

- Innovacién Social, trabajando a favor de mitigar situaciones de vulnerabilidad energética desde 2014
con actuaciones de prevencién, a través de convenios con gobiernos locales y regionales, y
actividades de sensibilizacién con la participacion en foros y mesas sobre la pobreza. Durante 2018
se han reforzado diferentes acciones a través del Plan de Vulnerabilidad, como son: el Fondo
Solidario de Rehabilitacion Energética y el Programa de Empleo Social.

- Innovacién en Marketing. En esta linea se engloban todos los esfuerzos de la comparia por lograr
conocer las necesidades reales y concretas de cada uno de sus clientes, asi como que los mismos
tengan a su disposicion productos punteros que les faciliten su dia a dia. Una de las grandes
iniciativas que continta presente es el proyecto CeX (Customer Experience) a través del cual la
compafhia aplica una nueva metodologia en la que el cliente es el punto de partida y el centro de la
actividad. El proyecto mas significativo durante 2018 es el Proyecto de Comunicacion Clara a fin de
comunicarle de forma facil y sencilla informacién relevante para el cliente.

- Innovacién en Organizaciéon. En este marco se consideran las actuaciones orientadas a cubrir las
necesidades que van surgiendo con respecto a los nuevos modelos de negocio, las que han
supuesto una nueva organizacion en el trabajo y aquellas que han tenido como fin minimizar los
riesgos y aumentar la calidad y seguridad en las practicas de la organizacion.

- Innovacién de Producto. Destaca el Proyecto FutureSisens para monitorizacion inteligente de flujo en
plantas de gas renovable. En concreto, el objetivo del proyecto es el desarrollo de sensores de flujo
energéticamente autbnomos, o con consumos minimos, capaces de medir caudal en redes de
distribucion de gas natural (media y baja presion).

- Innovacién de Proceso. Destaca la Optimizacién del portfolio de generacién hidroeléctrica, mediante
aplicaciéon de técnicas de analitica avanzada (machine learning), en combinacién con modelos
tradicionales de optimizacion, asi como soluciones de computacién en la nube sobre los modelos de
operacion de la generacion hidroeléctrica en el mercado eléctrico.

Cuyo objetivo es hacer mas operativos los modelos de analitica avanzada en entorno AWS que
permitan incrementar los ingresos mediante la deteccion y captura de nuevas oportunidades de
mercado dentro de un proceso de mejora continua.

En 2018, la cifra total de inversién en innovacién ascendié a 63 millones de euros (99 millones de euros
para el ejercicio 2017), segun se indica a continuacion:
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Inversidn en innovacion (millones de euros)

2018 2017
Inversidn en innovacion 63 99

Plan de Innovacién

El plan de innovacion se estructura a través de 4 areas de innovacion estratégicas: Transicién
Energética, Digitalizacion, Cliente en el Centro y Nuevos modelos de negocio, dentro de las cuales se
definen las siguientes lineas prioritarias:

Movilidad Sostenible

Naturgy establece dentro de sus lineas estratégicas de Innovacion la movilidad sostenible en su apuesta
por un posicionamiento en energias respetuosas con el Medio Ambiente. Como compafia energética
lider es un actor fundamental en el proceso de trasformacion en los modelos de movilidad donde el gas
natural renovable y la electricidad son los principales vectores.

En 2018 hemos desarrollado el proyecto COFAST consistente en el desarrollo de una nueva solucién
integrada y estandarizada de estaciones de carga rapida de vehiculos eléctricos. La energia eléctrica
que se suministrara a los vehiculos en estas nuevas estaciones provendra de un sistema de
cogeneracion a pequefa escala alimentado a gas natural.

Smart Client

En el area de Smart Client, Naturgy apuesta por la transformacién digital del cliente como clave para
lograr el objetivo de evolucionar nuestro modelo energético hacia un modelo mas eficiente,
descarbonizado y descentralizado, en el que la figura del consumidor evolucionara hacia un consumidor
activo que con su participacion en el sistema posibilite la consecucién de dichos objetivos. El nuevo
consumidor activo pivotar4 sobre tres ejes: soluciones de generacién distribuida y autoconsumo,
soluciones digitales y productos IoT y analitica de datos que permitan, por un lado, segmentar y conocer
mejor a nuestros clientes con el objetivo de ofrecerles recomendaciones y productos y servicios
personalizados vy, por el otro, optimizar la eficiencia y operacion de los equipamientos. De entre los
proyectos de 2018, destacar el proyecto GrowSmarter, en el que se ha desarrollado e implantado una
solucién loT para cliente residencial y se ha iniciado el piloto de diferentes soluciones de fotovoltaica y
almacenamiento energético para cliente residencial y terciario.

En el area de Soluciones de Eficiencia Energética, las actividades se han centrado en el desarrollo de
nuevas soluciones energéticas integradas, basadas en tecnologias de alta eficiencia y renovables, que
puedan ser disefiadas y operadas de manera Optima tanto energética como econémicamente, para el
desarrollo de Edificios de energia Casi Nula. De entre los proyectos de 2018, destacar el proyecto
ReUseHeat, que tiene como objetivo demostrar tecnologias de recuperacion de calor en entornos
urbanos, siendo Naturgy el responsable de realizar un proyecto demostrativo en un hospital en Madrid.

Generacién distribuida y autoconsumo

La linea de generacion distribuida y autoconsumo en 2018 ha tenido como objetivo crear herramientas y
recursos para dar soporte al desarrollo de productos con base en la generacién fotovoltaica y las
baterias para cliente final, asi como a proyectos como Growsmarter. Al margen de los desarrollos
tecnolégicos en el ambito de la fotovoltaica y las baterias, la principal aportacion de Naturgy en este
alcance es fundamentalmente su vision del cliente, la cual es una pieza clave a la hora de disefiar unos
sistemas de control que permitan maximizar el valor que se extrae de estas soluciones.

En esta linea, ha continuado la actividad de pilotaje de soluciones comerciales en el Laboratorio de
Autoconsumo. Con este pilotaje, se busca proveer al negocio de informacién sobre los nuevos productos
disponibles del mercado, tanto desde una perspectiva técnica como econdmica. Para ello, se ha
desarrollado una metodologia de analisis coste/beneficio que conlleva una simulacion a través de
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herramientas de desarrollo propio como GENPER y OBAMA, ademas de ensayos en el laboratorio en los
gue se miden los beneficios obtenidos para curvas de tipologias concretas de cliente. El laboratorio ha
permitido, ademas, la colaboracién con fabricantes y el centro tecnolégico IREC para el desarrollo de un
gestor energético propio de Naturgy que optimiza la explotacion de las baterias y que es compatible con
una serie de soluciones comerciales.

Renovables y almacenamiento

Naturgy apuesta por un mix energético equilibrado de los activos del grupo, con una participacion
creciente de la generacion sin emisiones en la capacidad total instalada. Las actividades de innovacién
siguen tres lineas principales de actuacion:

- Soluciones de almacenamiento, que permitan una mayor y mas facil integracion en la red de la
electricidad de origen renovable no gestionable, y orientadas hacia un aumento todavia mayor de la
calidad y fiabilidad del suministro.

- Gestion avanzada de las instalaciones de generacién (edlicas, hidraulicas, solares): con iniciativas
de monitorizacion inteligente de los activos, aplicacién de nuevas tecnologias tanto en areas de
control medioambiental como de seguridad, mejores sistemas de comunicacién y vigilancia remota,
herramientas predictivas, etc.

- Evaluacion de nuevas tecnologias de generacién renovable: marina, edlica off-shore, geotérmica,
hibridacién gas-renovable...

De entre los proyectos desarrollados en 2018, destacar la continuacion de las actividades del Laboratorio
Solar Fotovoltaico PV en Durango (México), en el que se realizan pilotajes de médulos fotovoltaicos,
estructuras y equipos asociados, para andlisis, seguimiento y optimizacion de pardmetros e indicadores
clave de su funcionamiento.

Gas Renovable y Gas Natural Licuado

Como parte de compromiso de Naturgy para evolucionar hacia una economia baja en carbono, desde
hace varios afos, la compania trabaja en el impulso del gas renovable participando en diversos
proyectos, tanto a nivel nacional como europeo, cuyo objetivo es el de obtener gas natural renovable
generado a partir de recursos renovables, y que mediante diferentes procesos permita la obtencion de la
calidad adecuada para inyectarlo en la red de distribucién de gas natural para su aplicacion posterior en
sectores como el industrial, la movilidad, el doméstico o la generacion eléctrica. La realizacion de estos
proyectos de innovacion permite el estudio de los principios de funcionamiento y las ventajas de las
tecnologias disponibles y el desarrollo de nuevas tecnologias para optimizar y reducir el coste de su
produccion.

Ademas la compafia continla desarrollando proyectos de innovacién de Gas Natural Licuado (GNL),
con foco en estas tres lineas de actuacion: optimizacion de la cadena logistica de GNL (Small Scale),
desarrollo del GNL como combustible de transporte mas limpio y eficiente (Bunkering) y desarrollo de la
Medida del GNL.

Entre los proyectos destacados nos encontramos con la Unidad Mixta de Gas Renovable, un proyecto
conjunto de Naturgy y el Centro Tecnoldgico EnergyLab, que cuenta con la colaboracién de EDAR Bens
y ha resultado en la puesta en operacion de una planta de upgrading de biogas en la ubicacion de la
EDAR con el fin de producir biometano y Life Methamorphosis donde la compania ha desarrollado y
puesto en operacién la actividad Methagro para la producciéon de biometano de alta calidad a partir de
residuos agroindustriales y otros residuos organicos.

Gestién avanzada de activos

La comparia plantea en esta linea de innovacién poder maximizar el rendimiento de sus activos
mediante una inteligencia avanzada de datos y nuevas estrategias de explotacion buscando:

- Aumento de la eficiencia, fiabilidad y flexibilidad de los activos.
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- Nuevas estrategias de explotacién optimizada de activos
- Optimizacién del mantenimiento en campo

Utilizando las nuevas tecnologias para no solo evitar la obsolescencia de los activos sino incorporar
nuevos elementos que potencien su competitividad y capacidad de generar valor en un escenario de alta
complejidad.

Destacamos durante 2018 el proyecto GALA tiene como alcance el control avanzado de las lineas
aéreas eléctricas (de alta tensién y media tensidn), con objeto de optimizar y conseguir mejorar las
verificaciones Periodicas Reglamentarias y establecer un plan de tala y poda optimizado para el 2020.

7. Estado de informacion no financiera

El presente estado de informacién no financiera se ha elaborado en linea con los requisitos establecidos
en la Ley 11/2018 de 28 de diciembre de 2018 de informacién no financiera y Diversidad aprobada el 13
de diciembre de 2018 por el Congreso de los Diputados por la que se modifican el Codigo de Comercio,
el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010,
de 2 de julio, y la Ley 22/2015, de 20 de julio, de Auditoria de Cuentas, en materia de informaciéon no
financiera y diversidad (procedente del Real Decreto-ley 18/2017, de 24 de noviembre).

En su elaboracion, se ha tenido en cuenta lo establecido en la Guia para la elaboracién de memorias de
sostenibilidad de Global Reporting Initiative (Estandares GRI), que de la misma manera sirve de
referencia para la elaboracion del Informe de Responsabilidad Corporativa que cada afio se publica y
gue en este ejercicio complementa y detalla lo indicado en este estado de informacién no financiera.

En este contexto, a través del estado de informacién no financiera Naturgy tiene el objetivo de informar
sobre cuestiones ambientales, sociales y relativas al personal y en relacién a los derechos humanos
relevantes para la compania en la ejecucion de sus actividades propias del negocio.

En la elaboracién de este informe y seleccién de sus contenidos se han tenido en cuenta los resultados
del analisis de materialidad llevado a cabo a inicios de 2018 (Ver Anexo lll. Acerca de este Informe).

A continuacién se indica, para cada cuestion propuesta por la ley, el grado de relevancia que estas

tienen para la compafiia, las politicas asociadas a cada una, los riesgos relacionados con cada una y el
indicador de referencia utilizado para su seguimiento y evaluacion.
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7.1 Modelo de negocio y creacion de valor
7.1.1 Modelo de negocio

Naturgy es un grupo energético integrado que suministra gas y electricidad a mas de 18 millones de
clientes. Su negocio se centra en la distribucién y comercializacién del gas y en la generacion,
distribucion y comercializacion de electricidad. Ademas, desarrolla otras lineas de negocio, como los
servicios energéticos, que favorecen la diversificacion de las actividades y los ingresos, anticipandose a
las nuevas tendencias del mercado, atendiendo las necesidades especificas de los clientes vy
ofreciéndoles un servicio integral no centrado Unicamente en la venta de energia.

La misién de Naturgy es:

Atender a las Basados en
necesidades de... Con vision... nuestros valores
Nuestros accionistas Ofrecer una rentabilidad creciente y sostenible

> Compromiso con los
resultados

> Orientacion al cliente

> Sostenibilidad

Nuestros clientes Ser lideres en continuo crecimiento con
presencia multinacional ofreciendo productos
de calidad y respetuosos con el medio

ambiente X
. > Interés por las personas
Nuestros empleados Ofrecgr oportunidades de desarrollo > Responsabilidad social
profesional y personal > Integridad
La sociedad Contribuir positivamente a través de un

compromiso de ciudania global

El modelo de negocio de Naturgy se desarrolla a través de un amplio nimero de empresas basicamente
en Espafa, resto de Europa, Latinoamérica y Africa y se apoya en los siguientes grandes negocios:

Gas y Electricidad 34% ebitda: Espana, Europa y Latinoamérica
Infraestructuras EMEA 45% ebitda: Esparia y Africa

Infraestructuras LatAm Sur 20% ebitda: Latinoamérica

Infraestructuras LatAm Norte 6% ebitda: Latinoamérica

Nota: -5% otras actividades

A lo largo de la cadena de valor, el modelo de negocio de Naturgy se diferencia por ser lider en el sector
del gas y ser un referente en el sector eléctrico, en ambos casos siendo garantia de suministro regular
de gas y electricidad, esencial para prestar un servicio de calidad y para el cumplimiento de la funcién
social de la compafia; proporcionar una amplia oferta de servicios de valor afadido e impulsar la
innovacion sostenible como motor de desarrollo.
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Presencia en el mundo
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Lineas de negocio

Liderazgo en el negocio del gas

Redes

Gas

Distribucion de gas

Infraestructuras

Aprovisionamiento

Comercializacion

10,6 millones de puntos de suministro
119.998 km de red

Ocho buques metaneros
Dos gasoductos de transporte,
Magreb-Europa (Empl) y Medgaz

~ 30 bcm de cartera de
suministro

378 TWh de gas suministrado

Espana - Ocho buques metaneros (1,3 MmS3). Modelo de negocio basado en la Acceso Unico a los mercados: casi 11
ie] Lider en Espafia con una cuota de mercado del - Gestion del principal gasoducto que diversificacion y la flexibilidad, que ha millones de clientes y ventas de GNL en
.5 69%, distribuyendo gas natural a mas de 1.000 abastece a la Peninsula Ibérica convertido a Naturgy en un operador ~ multitud de paises del mundo.

S municipios en nueve comunidades autbnomas y Magreb-Europa (Empl) y global con un fuerte perfil i
g 5,4 millones de clientes. participacion del 14,9% en Medgaz. internacional. Operador global con flexibilidad para
S Latinoamérica - Participacion en la planta de . explotar mercadps que presenten
3 Primera distribuidora de Latinoamérica, donde regasificacion de Ecoeléctrica y dos Naturg)_/ tiene contratos de margenes afractivos.
g suministra a mas de 5,2 millones de clientes. plantas de licuefaccion (Damietta y apr;)\gsnorramlecr;to tcor: proveetdcares Cuota de mercado del 39% en Espafa.
2 Presencia en Argentina, Brasil, Chile, México y Qalhat). entodoe g,\llm 0, tan ofen esg ° . »
o Perl y en seis de las diez principales ciudades - Capacidad de almacenamiento gaseoso (GN) como en forma de gas S_umlnlstro.competmvo a las centrales de
Z  latinoamericanas. propio de 0,5 bcm y arrendado de 1 natural licuado (GNL). ciclo combinado (CCC).
bcm.
Naturgy mantiene una posicién destacada en Naturgy tiene una infraestructura de Una cartera de contratos de Naturgy tiene una cartera diversificada
los mercados donde opera, lo que supone una gas integrada encaminada a dotar al aprovisionamiento diversificada y de clientes finales, actuando como
plataforma de crecimiento organico, tanto por la  negocio de gran estabilidad, flexible, que permite capturar comercializador de gas tanto en Espana
© captacion de nuevos clientes en municipios con  proporcionar flexibilidad a las mercados de alto valor afadido. como en el mercado internacional.
N gas, como por la expansion de redes a zonas operaciones, y permitir transportar el El - . | d
ISl no gasificadas. gas hacia las mejores oportunidades . p05|0|'onam|ento,en 0S mercados
= de negocio. internacionales estd encaminado a
o g . . .
o extraer margenes adicionales a través de
= La capacidad de almacenamiento una adecuada actividad de
o busca asegurar un suministro comercializacion.
pd constante evitando el impacto de los

cambios estacionales o las puntas en
la demanda.

Naturgy es lider en la oferta combinada
de energia dual y ofrece una amplia
gama de servicios de valor afadido.
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Referente en el negocio eléctrico

Redes

Electricidad

Distribucion de electricidad

Generacion

Comercializacion

7,6 millones de puntos de suministro
215.532 km de red

15,6 GW de capacidad de generacién

35,4 TWh comercializados

° Espaia Espana Lider en los segmentos de gran consumo y

< Tercer operador en el mercado espafiol Capacidad de 12,5 GW con presencia relevante en cinco tecnologias: 7 residencial con una cuota del mercado total en

-“é donde distribuye electricidad a 3,7 millones GW centrales de ciclo combinado, 2 GW hidraulica, 1,7 GW carbén, 1,2 Espana del 14,0%.

s de clientes. GW renovables y 0,6 GW nuclear. Uno de | incipales del d

9 Latinoamérica La cuota de mercado de Naturgy es de 17,4% en generacion no renovable no ge los agentes principales del mercado

2 Presencia en Argentina, Chile y Panama y del 2,1% en generacién renovable. espafiol.

8 (3,8 millones de clientes). Internacional Oferta combinada de energia dual y amplia gama
o Capacidad de 3,1 GW: 2,3 GW centrales de ciclo combinado (México), 0,2 de servicios de valor afadido.

g GW fuel (Republica Dominicana), 0,1 GW hidroeléctrica (Costa Rica y

3 Panama) y 0,5 GW renovables (México, Australia y Brasil).

© Naturgy tiene una posicién de liderazgo en La compaiiia tiene un amplio conocimiento en las tecnologias de La posicion de liderazgo en la comercializacion

N los mercados donde opera. generacioén en las que opera y cuenta con una infraestructura capaz de combinada de gas natural y electricidad presenta
© ajustarse a las necesidades de cada modelo energético y a la realidad de importantes ventajas, como menor coste de

S Naturgy es un operador eficiente en cada pais. servicio, un servicio integrado al cliente y menores
@  términos de costes de operacion y . . . - . - costes de adquisicidn, sin olvidar la consecucién de
® mantenimiento del negocio de distribucién Naturgy m'a'nyene un buen posmlonamlento en I.Espang,y Latmoamerl'cza, lo una mayor vinculacién con los clientes.

o eléctrica. que permitira aprovechar las oportunidades de inversion en generacion.

=z
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7.1.2 Creacion de valor y gestion sostenible

El compromiso con la creacién de valor a largo plazo y la gestion sostenible se concreta en la Politica de
Responsabilidad Corporativa que establece el marco comun de actuacién que orienta el comportamiento
socialmente responsable de la compaiia y que fue actualizada y aprobada por el Consejo de
Administracién en diciembre de 2015, siguiendo las mejores practicas internacionales y las
recomendaciones del Codigo de Buen Gobierno de las Sociedades Cotizadas.

Esta politica asume ocho compromisos con sus grupos de interés:

Compromiso con los resultados
Excelencia en el servicio

Gestién responsable del medio ambiente
Interés por las personas

Seguridad y salud

Cadena de suministro responsable
Compromiso social

Integridad y transparencia

NGO A~®LN -

Estos compromisos son transversales y estan presentes en todo el proceso de negocio de la compaiiia,
basado en la generacién de riqueza econdmica, social y ambiental.

Naturgy dispone de capitales esenciales para desarrollar su modelo de negocio, el cual se basa en una
gestion responsable y sostenible de todos los recursos de los que se sirve.
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Nuestros
capitales

Nuestros
resultados

Nuestros grupos

de interés

Financiero

»  Generacion sostenible de caja.
Free cash flow=3.054 ME€.

»  Estricta disciplina financiera.
Endeudamiento = 48,4%

Entorno econémico
Regulacion
Politicas medioambientales

Desarrollos tecnologicos y
nuevos modelos de negocio

Entorno externo

Para mas informacién sobre el
entorno externo ver Capitulo

oportunidades, pag 7.

» Politica de dividendos.
Diviendos pagados:1.400 M€

» Cumplimiento objetivos financieros.
Ebitda ordinario: 4.413 M€
Resultado neto ordinario: 1.245 M€

Accionistas

Humano

»  Desarrollo profesional y gestion
del talento.

» Diversidad e igualdad.

»  Extensién de principios a la

Tendencias de mercado, riesgos y

>

>

cadena de proveedores.

Para mas informacion
sobre el ciclo de
planificacion
estratégica ver
Capitulo Evolucion
previsible del Grupo,
pag 42.

Universidad corporativay planes
de formacion.

% Plantilla formada: 91,0
Retencion del talento.

Rotacién voluntaria: 2,5
Seguridad y salud.

indice frecuencia de accidentes: 1,00

Empleados

Manufacturado Ambiental

» Inversion y mantenimiento en »  Productos y servicios
redes de distribucién de gas y respetuosos con el
electricidad. medioambiente.

»  Innovacién sostenible. »  Eficiencia energética.

»  Operacion y desarrollo »  Compromiso reduccion

capacidad generacion eléctrica. emisiones.

Ciclo planificacion estratégica

Redes -
distribucién

Infraestructuras

Innovacion o)
sostenible S 3

Ver

pag. 49 Aprovisiona-

miento

Comercializacién

» Distribucién de gas: 449.259 GWh

> Distribucion de electricidad: 54.920 eq. B
GWh » Emisiones CO2/generacion: 342
» Suministro de gas: 378.048 GWh tC0,/GWh
» Produccion neta: 46.658 GWh
. Clientes
|
Clientes Sociedad

» Emisiones directas de GEI: 18,3 MtCO,

Social

»  Relacion y didlogo con los

grupos de interés.

»  Garantia de suministro.

Gobierno corporativo

Nuestros compromisos

» Compromiso con los
resultados

» Excelenciaen el servicio

» Gestion responsable del

medio ambiente

Interés por las personas

Seguridad y salud

Cadena de suministro

responsable

» Compromiso social

» Integridad y transparencia

YV VV

23.413 M€

» Inversion social: 11 M€

Sociedad

ouJajul ouiolug

» Valor econémico distribuido:
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Tras la aprobacion de la nueva Politca de Responsabilidad Corporativa y siguiendo las
recomendaciones del nuevo Codigo de Buen Gobierno de la CNMV en materia de responsabilidad
corporativa, en febrero de 2017 el Consejo de Administracién aprobd el Plan Director de Sostenibilidad
2016-2020 que concreta en acciones especificas los compromisos asumidos y facilita el seguimiento de
su cumplimiento por el Consejo de Administracién y la Comisién de Nombramientos y Retribuciones. Las
lineas de accién de cada compromiso se han alineado con el Plan Estratégico y con los planes de cada
una de las areas de negocio y Direcciones del Grupo.

7.2 Compromiso con los resultados

¢Qué recursos son relevantes para este compromiso? ¢Como medimos nuestro desempefio?

Financiero Ebitda

Humano Resultado neto

Social Inversiones
Endeudamiento
Pay out

¢ Qué significa para Naturgy?

En un entorno desafiante Naturgy actia con el objetivo mantener un perfil financiero y de negocio sélido.
El modelo de negocio de Naturgy busca un equilibrio entre las actividades reguladas o contratadas y las
no reguladas y sigue una estricta politica financiera.

¢ Cual es nuestro compromiso?

— Proteger los negocios actuales donde actuamos, estableciendo las bases para el crecimiento futuro.
— Continuar con el historial financiero de Naturgy.

Analisis de los resultados 2018

El analisis de los resultados consolidados y por negocios de Naturgy del ejercicio 2018 se incluye en el
apartado Evolucién y resultados por negocio de este informe.

indices de sostenibilidad, bonos verdes y financiacién sostenible

Presencia en indices v ratings de inversién socialmente responsable

El desempefio de la compania en materia social, medioambiental y de buen gobierno, ha permitido a la
compafia situarse en posiciones de referencia en los principales indices de sostenibilidad. Naturgy forma
parte desde hace 14 afos de manera ininterrumpida, del Dow Jones Sustanibility Index, consiguiendo en
2018 el liderazgo mundial en el sector Gas Utilities por segundo ano consecutivo. Del mismo modo, la
compania pertenece al FTSE4GOOD desde su creacién en 2001, obteniendo el liderazgo global del
sector Multiutilities. Asi mismo, durante 2018, Naturgy ha sido evaluada por agencias de rating como
Oekom, Sustainalytics o Vigeo. La compania forma parte de las tres variantes de Euronext Vigeo,el
World 120, Europe 120 y Eurozone 120. Naturgy también obtuvo la méaxima clasificacion, AAA, de la
agencia de rating MSCI y forma parte de los indices MSCI Global Climate Index y MSCI ESG Leaders
Index.

En 2018, Naturgy ha sido reconocida como lider mundial por su accion frente al cambio climético, al ser
incluida en el indice The Climate Change A List de Carbon Disclosure Project (CDP). La compafia ha
obtenido la maxima valoracién posible en este indice de cambio climatico, en reconocimiento por sus
acciones de reduccion de emisiones, mitigacion de los riesgos climatico y el desarrollo de una economia
baja en carbono.

Bonos verdes y financiacién sostenible

En 2017, Naturgy desarrolld6 un marco de referencia (framework) para la emisién de bonos verdes
destinados a la financiacién de energias renovables. En este marco el 15 de noviembre de 2017 Naturgy
formalizd una emision de bonos verdes por un importe de 800 millones de euros y vencimiento en mayo
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de 2025. Esta emision se fijé con un cupén anual del 0,875%. El precio de emision de los nuevos bonos
fue de un 99,77% de su valor nominal. Asi mismo los auditores de la compafiia en 2017 certificaron el
cumplimiento de los compromisos adquiridos en el framework y el Comité de Bonos Verdes de Naturgy
se reunié en Diciembre de 2018 para evaluar la idoneidad y avance de los proyectos asi como la
adecuacioén de sus desarrollos a los objetivos marcados en la emision.

Ademas y para cubrir sus necesidades de financiacion y en coherencia con sus avances en
sostenibilidad, en 2017 Naturgy firmé con ING Wholesale Banking un crédito sostenible por un importe
total de 330 millones de euros a 4 afos con posibilidad de uno adicional, en el cual el coste esta
parcialmente indexado al comportamiento ambiental, social y de gobierno corporativo de la compainiia,
segun la valoracion otorgada por la agencia de rating Sustainalytics, entidad independiente que emite un
informe y calificacion al respecto.

En la primera revision del crédito mencionado y gracias a la mejora en la puntuacién otorgada por esta
agencia, se mejoraron las condiciones de financiacion con un descenso del tipo de interés.

7.3 Excelencia en el servicio

¢Queé significa para Naturgy? Riesgos y enfoque de gestion

El cliente es el centro de las operaciones de Naturgy. A través de un dialogo activo, la compania
proporcionara un servicio agil y eficiente que, ademas de cumplir con los requisitos legales y de
rentabilidad, esté acorde con sus necesidades.

Si la compania no ofrece productos y servicios de calidad, tiene un servicio de atencién al cliente
mejorable y falla en la fluidez comunicativa con el cliente, sufre el riesgo de que el cliente solicite la
finalizacién del contrato o presente quejas.

La inadaptacion o falta de agilidad ante el contexto actual de descarbonizacién y digitalizacién del sector
puede ocasionar ineficiencias y pérdidas de cuota de mercado.

¢ Cual es nuestro compromiso?
— Trabajar para la mejora continua de la seguridad, fiabilidad y competitividad de todos los productos y
servicios, ofreciendo el mayor nivel de calidad posible en funcién de las mejores técnicas

disponibles.

— Promover una comunicacion activa y bidireccional que permita entender las expectativas y opiniones
de los clientes y adaptar las respuestas de Naturgy a sus necesidades.

— Facilitar la relacion con los clientes a través de una operativa simple y eficiente.

— Proveer productos y servicios innovadores que promuevan la eficiencia energética y contribuyan a la
sostenibilidad de la sociedad.

— Proporcionar una propuesta de valor diferencial al cliente mediante productos y servicios que se
adapten a cada segmento y a sus necesidades.

— Aplicar la innovacién tecnoldgica y las mejores técnicas disponibles como medio para mantener un
suministro eficiente, seguro y sostenible.

61



¢ Como medimos nuestro desempefio?

Satisfaccion de la calidad del servicio global

8,23
7,42 7,51 7,47
| | | |

0 |

Espafia Portugal Moldova Chile Argentina Brasil México Panama

8,45 8,39

| T ¥ B S 1 N & e T = B (o]

—

*Chile ha sido calculado en base a una escala 1-7, a diferencia del resto de paises en los que se ha utilizado una escala 0-10.
¢ Cuales son nuestros principales hitos en 2018?

— Sensibilizacién de la importancia del cliente y enfocarlo en el centro del negocio

- Formacion CeX Advanced, para mejorar la experiencia del cliente con la compania.
— Mayor difusion al conocimiento sobre sector, empresa y productos servicios

— Consolidacion experimentacion personal de la realidad del cliente

— Compromiso visible: compromiso de la direccion para colocar al cliente en el centro.
— Reconocimiento / Orgullo de pertenencia : orgullo de trabajar en Naturgy.

— Evoluciéon viajes y medicién para saber cémo nos valora el cliente cuando cubre una necesidad
energética con la compafia.

— Consolidacién COMeX: para poner a las comercializadoras en el centro de las distribuidoras.

— Despliegue del Programa Partners: extensién del orgullo de colaboracién a las empresas
colaboradoras.
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¢ Cuales son nuestros objetivos para 2019?

— Nuevo modelo digital paperless en la prestacion de los servicios de mantenimiento Servigas y
Servielectric

— Digitalizacién de la factura

— Mayor autogestion digital en el area clientes de la web

— Evolucion del Modelo de medicién eficiente del cliente, minimo suficiente

— Contribucién de la experiencia de Cliente al Negocio

— Plan Anual de Accion Customer Experience

— Proyecto Comunicacion Clara personalizado por Cliente

— Gestion éptima de las reclamaciones

— Implantacién Politica Global de Experiencia de Cliente

— Evolucién de la analitica de datos para mejorar la atencién al cliente
Analisis de los resultados 2018

El cliente en el centro

En 2018 la compaiiia empieza una nueva etapa con una marca renovada que refleja la transformacién
que esta viviendo, una evolucion que llega tras 175 afos de experiencia y que avala nuestro compromiso
con el Cliente para adaptarnos al presente y al futuro.

Esta nueva etapa reafirma nuestra vocacién Customer Centricity como pilar fundamental del Plan
Estratégico 2018-2022, poniendo al cliente en el centro de todas las decisiones para ofrecer un servicio
excelente de forma mas simple, mas innovadora, mas digital, mas cercana y mas respetuosa con el
entorno.

Nuestra propuesta de valor es ofrecer a nuestros clientes soluciones simples, cercanas y practicas que
acompafien al Cliente para facilitarle su dia a dia apoyandonos en la digitalizaciéon y la innovacién,
teniendo como objetivo la excelencia en el servicio.

Calidad y fiabilidad del servicio

Para Naturgy, el mantenimiento de sus instalaciones de gas y electricidad es esencial para alcanzar un
nivel de calidad y fiabilidad del servicio satisfactorio para sus clientes, y para cumplir con los requisitos
reglamentarios de los paises en los que opera y con los més exigentes estandares de la industria. El
objetivo del mantenimiento es mejorar la seguridad y fiabilidad de las redes de gas y de electricidad, asi
como preservar un alto nivel de calidad de servicio.

Naturgy utiliza métodos y equipos de trabajo modernos e innovadores, que son incluidos en
procedimientos de trabajo y operacién seguros y eficaces. Asimismo, la compafia promueve una
estrecha colaboracién con las empresas contratistas en una blUsqueda permanente por lograr las
mejores practicas en el desarrollo de su actividad.

Se realizan un conjunto de acciones de inspeccidon y evaluacion, que ayudan a definir las
correspondientes medidas preventivas y de mitigacién para garantizar un suministro seguro y continuo,
maximizando la vida 0til de los activos, y que se incluyen en el Plan de Mantenimiento para cada tipo de
instalacion.
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Los procesos de mantenimiento preventivo y correctivo se someten periédicamente a las revisiones de
las areas de Calidad Técnica, Seguridad, Auditoria Interna, Compliance y Control Interno.

Las actuaciones de mantenimiento que lleva a cabo la compania se reflejan en la evolucion de los
principales indicadores de calidad/servicio que han mostrado una notable mejoria en los ultimos afos.
Estos indicadores miden los tiempos de respuesta ante el aviso de un fallo o situacion anémala en la red,
el tiempo