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Magnitudes basicas

ROACE ()

2007 17,7%

2006 14,5%

ROE (?)

2007 16,4%

2006 15,4%

(*) Beneficio de explotacién/Capital de explotacion medio
(Inmovilizado material e inmaterial neto-Ingresos a distribuir ligados al
inmovilizado+Otro inmovilizado+Fondo de comercio+Fondo de
maniobra no financiero).

(%) Beneficio después de impuestos/Patrimonio medio.

Endeudamiento (°)

2007 36,5%

Ebitda/Resultado financiero neto

2007 10,1x

2006 33,9% 2006 7,2x
(®) Deuda financiera neta/(Deuda financiera neta+Patrimonio).
Deuda neta/Ebitda (*) PER

2007 1,5x

2006 1,6x

2007 18,7x

2006 15,7x

() La deuda financiera neta se ha ajustado minorando la deuda
contraida en la adquisicion de los activos en México el 31 de
diciembre de 2007.




Magnitudes basicas

Explotacion

2007 2006 %
Suministro de gas (GWh) 292.730 294.451 (0,6)
Transporte de gas/EMPL (GWh) 124.150 129.499 (4,1)
Puntos de suministro de gas (en miles) 11115 10.662 4,2
Red de distribucion de gas (km) 109.759 104.528 5,0
Energia eléctrica producida (GWh) 18.700 19.514 (4,2)
Contratos por cliente Espafia 1,37 1,43 (4,2)
Personal

2007 2006 %
N° de empleados 6.699 6.686 0,2
Financiero (millones de euros)

2007 2006 %
Importe neto de la cifra de negocios 10.093,0 10.348,3 (2,5)
Beneficio operativo bruto (Ebitda) 2.276,6 1.912,4 19,0
Beneficios de explotacion 1.567,0 1.263,1 24,1
Inversiones totales 2.323,0 1.163,9 99,6
Beneficio atribuible al Grupo 959,4 854,5 12,3
Datos por accién (euros/accion)

2007 2006 %
Cotizacion a 31 de diciembre 40,02 29,99 33,4
Valor contable 14,35 13,39 72
Beneficio 2,14 1,91 12,3
Dividendo 1,14 0,98 16,3
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Seforas y Senores
Accionistas,

Es una satisfaccion presentarles los excelentes
resultados que ha conseguido nuestro Grupo. Las
magnitudes correspondientes al ejercicio de 2007
han seguido la tendencia de fuerte y sostenido
crecimiento que caracteriza la marcha del

Grupo Gas Natural durante los dltimos afios. De
nuevo se han obtenido récords histoéricos,
consecuencia de la eficiente gestion desarrollada

en los diferentes negocios y areas de actividad.

Con la inauguracion de nuestra nueva sede social
por Sus Majestades los Reyes el 24 de enero de
este afio 2008, simbolizamos el inicio de una nueva
etapa. Cuatro dias después, la empresa celebro sus
165 afos. Son dos destacados hitos de la historia
de la compaiiia, que siempre ha estado unida al
desarrollo de la industria del gas y al de todo el
sector energético espafiol. Una historia
caracterizada por el trabajo al servicio del progreso
y el bienestar de todos nuestros clientes en
Espafa, en Europa y en Latinoamérica.

Para impulsar el crecimiento en la linea de
rentabilidad y eficiencia que nos hemos propuesto,
durante el mes de noviembre presentamos nuestro
Plan Estratégico para el periodo 2008-2012. Con
unas inversiones netas previstas del orden de los
12.000 millones de euros, sus objetivos son situar
al Grupo Gas Natural como lider mundial en
distribucion de gas, lider mundial en eficiencia en la
Peninsula Ibérica y en Latinoamérica, tercera utility
en el ambito peninsular y estar, a nivel
internacional, entre los primeros operadores de gas
natural licuado y de ciclos combinados.

Para conseguirlo actuaremos a través de cuatro
ejes basicos: consolidar la posicion actual del Grupo
en Espafia, Italia y Latinoamérica; integrarnos
verticalmente en upstream & midstream; exportar
nuestro modelo de negocio a otros mercados de la
cuenca atlantica y mediterranea; y realizar un

énfasis continuado en la eficiencia.

Como pueden comprobar, nos proponemos seguir
creciendo y continuar aportando valor a nuestros
accionistas. En este sentido, los excelentes
resultados obtenidos durante el ejercicio de 2007,
avalan la firmeza de nuestro avance hacia el
horizonte 2012.

El beneficio neto consolidado alcanz6 los 959
millones de euros, con un crecimiento del 12,3%
con respecto al de 2006. El resultado operativo
bruto (Ebitda), con 2.277 millones de euros,
aumento6 en un 19% la cifra del afio anterior, siendo
las inversiones materiales de 1.148 millones de
euros, un 8,6% mayores que las de 2006. La cifra
de clientes de distribucion de gas supero los 11,1
millones y la longitud de las redes llegd hasta cerca
de los 110.000 km.

Son cifras todas ellas verdaderamente importantes,
que ademas de reafirmar el modelo de negocio del
Grupo y el compromiso con sus accionistas,
permiten incrementar el dividendo en un 16,3% y
aumentar el pay-out en el rango del 52-55% en el
afio 2008.

Para finalizar este breve resumen de los resultados
de 2007, quiero destacarles especialmente que
durante este ejercicio se ha realizado la mas
importante compra de activos en toda la historia de
la compafiia y que también significa nuestra entrada

en el negocio eléctrico de México.



Mediante la adquisicién de cinco centrales de ciclo

combinado y de un gasoducto, nuestro Grupo
cuenta en ese pais con un total de 2.233 MW de
potencia instalada, y se ha convertido en el mayor
operador privado del sector energético de México y
unico operador conjunto de gas y electricidad. Todo
ello demuestra, una vez mas, tanto la firmeza de
nuestras inversiones en el sector energético
mexicano, como el compromiso de nuestra

expansion en Latinoamérica.

Sefioras y Sefores Accionistas, los resultados que
hoy les presentamos s6lo han sido posibles gracias
a la profesionalidad y alto espiritu de superacion de
nuestro equipo humano, al que nuevamente desde
estas lineas quiero agradecer su esfuerzo,
dedicacion y elevada capacidad de adaptacion a los

cambiantes entornos del sector energético.

Carta del Presidente

La brillante trayectoria de nuestra empresa es, por
tanto, el mejor estimulo para conseguir nuestros
objetivos de crecimiento, asi como nuestra mejor
guia para seguir avanzando por el camino de la
eficiencia, de la mejora continua, de la
responsabilidad corporativa y del desarrollo

sostenible.

Salvador Gabarrd Serra
Presidente del Consejo de Administracion
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Hechos mas

significativos del afno

Primer trimestre

- La Fundacién Gas Natural y la Generalitat
Valenciana presentan un material pedagdgico, de
caracter divulgativo y didactico, sobre “La calidad
del aire en la Comunitat Valenciana’y que describe
los factores que provocan la contaminacién
atmosférica y sus efectos.

« El Grupo Gas Natural inicia las obras de
construccion del eje San Javier-Balsicas-Torre
Pacheco-Roldan-Murcia, una importante
infraestructura que consta de un eje de 47,3 km

y de cerca de 240 km de redes de distribucion.

- La compafia presenta en el Foro de Reputacion
Corporativa (fRC) su participacion en la campafia
de comunicacién "2015: Un mundo mejor para
Joana", que promueve los ocho Objetivos de
Desarrollo del Milenio, fijados por la ONU para

mejorar la calidad de vida global en 2015.

- Gas Natural Andalucia y el Ayuntamiento de
Lucena (Cérdoba) suscriben dos convenios de
colaboracion por los que la compafiia suministrara
gas natural a mas de 175 nuevas viviendas de
proteccion oficial que Suelo y Vivienda de
Lucena, S.A. (SUVILUSA) va a construir en
diversas zonas del municipio cordobés.

- Gas Natural Castilla y Le6n inicia el suministro al
municipio palentino de Fuentes de Valdepero.

- Gas Natural Cegas y la Generalitat Valenciana
firman un acuerdo para contribuir a la divulgacion
de las ayudas existentes para la rehabilitacion de
edificios y viviendas de la regién.

- Gas Navarra y el Ayuntamiento de Arbizu (Navarra)
suscriben un convenio de colaboracion para llevar
el gas natural al municipio y colaborar en la
transformacion de las instalaciones de los centros

municipales para el consumo de gas natural.

- Gas Natural Cegas inicia el suministro en la

localidad valenciana de Guadassuar.

- Gas Galicia firma un convenio de colaboracion con
la Fundacion Menifios por el que la compaiiia
gasista contribuird con 5.000 euros para apoyar las
actividades que esta ONG realiza con nifios y

jovenes que viven en situacion de dificultad social.

- El Grupo Gas Natural aparece, un afio mas, entre
las 50 empresas preferidas por los estudiantes
universitarios para desarrollar su carrera
profesional, segun se desprende del estudio anual
de la Fundaciéon Know How para el desarrollo
directivo sobre las preferencias profesionales de

los universitarios.



- La Fundacién Gas Natural, la Consejeria de Medio
Ambiente y Ordenacion del Territorio de la
Comunidad de Madrid y el Colegio Profesional de
Administradores de Fincas de Madrid organizan el
seminario sobre gestién ambiental "La eficiencia
energética en los edificios: una guia para
administradores de fincas", durante el que se
presenta la “Guia de la eficiencia energética para

administradores de fincas”’

Gas Natural Soluciones y el Ayuntamiento de
Berriozar (Navarra) firman un acuerdo para utilizar
de forma eficiente la energia en las instalaciones

municipales de esta localidad.

El director general de Negocios Minoristas del
Grupo Gas Natural, Josep Moragas, y el director
general de Consumo de Castilla-La Mancha, JesUs
Montalvo, firman la adhesiéon de Gas Natural
Servicios a la Junta Arbitral de Consumo de
Castilla-La Mancha, lo que convierte a la compafiia
en la primera gran empresa de servicios en
incorporarse a la Junta Arbitral de Consumo de
esta comunidad autébnoma.

Gas Natural Corufia patrocina, por segundo afio

consecutivo, un concierto de la Orquesta Joven

de la Sinfonica de Galicia (JOSG), un proyecto

Hechos mas significativos del afio

educativo de la Orquesta Sinfénica de Galicia,
cuyo principal objetivo es integrar a jovenes

musicos en el mundo profesional.

La Fundacién Gas Natural presenta el estudio
"Calidad del aire, salud y trafico rodado", en el marco
de un seminario organizado por esta entidad en
colaboracion con la Generalitat y el Ayuntamiento de
Barcelona, para debatir diferentes propuestas
encaminadas a la reduccion de la contaminacion

urbana derivada del trafico de vehiculos.

Gas Natural Cegas presenta el proyecto de
gasificacion del barrio de Corea de la ciudad
valenciana de Gandia.

El director general de Gas Natural Cegas, Enric
Argelich, presenta la proxima llegada del
suministro de gas natural al municipio alicantino

de EI Campello.

Gas Natural spbc firma un convenio de
colaboracién con el Ayuntamiento de Camplliong
para llevar el suministro de gas natural al poligono
industrial Les Ferreries, del municipio gerundense,

y, posteriormente, al resto de la localidad.

Informe Anual 2007



Informe Anual 2007

Hechos mas significativos del afo

- La Fundacién Gas Natural y el Gobierno de - El Grupo Gas Natural presenta el inicio de la
Cantabria organizan en Santander el seminario actividad comercial en la localidad gaditana de
"Cambio climatico: la respuesta de Cantabria“, con Algeciras.

el objetivo de impulsar las iniciativas propuestas
en el Protocolo de Kioto. - El Grupo Gas Natural sincroniza a la red eléctrica

nacional la primera de las dos unidades de

El Grupo Gas Natural, la Oficina de Garantia de generacioén, de 400 MW, de su instalacién
Servicio al Cliente de la compafiia y la La Plana del Vent (Tarragona).

Organitzacié de Consumidors i Usuaris de

Catalunya (OCUC) suscriben un convenio para - Representantes de Gas Natural Cegas y de Gas
desarrollar mecanismos de mediacion amistosa Natural Comercial en Valencia sur presentan a los
de reclamaciones y de proteccién de los clientes vecinos de Guadassuar las ventajas que el gas

de los servicios energéticos de la compaifiia. natural puede ofrecerles tras su reciente llegada a

esta localidad valenciana.

El Grupo Gas Natural lanza gnSolar, una nueva

linea de negocio para impulsar el uso conjunto de - Gas Natural Andalucia inicia su actividad en

la energia solar y el gas natural en los edificios Antequera (Malaga).

residenciales y del sector terciario, que incluira

asesoramiento a los promotores y constructores - El Grupo Gas Natural presenta el proyecto de
en la instalacion de paneles solares, ademas de gasificacion en el municipio de Gelsa (Zaragoza).
un servicio de mantenimiento de estas

instalaciones. - Gas Natural Cegas inicia el suministro en el

municipio castellonense de Cabanes.

Gas Natural Servicios firma con la Consejeria de

Economia y Hacienda del Gobierno de Cantabria - El presidente del Grupo Gas Natural, Salvador
su adhesién a la Junta Arbitral de Consumo de Gabarrd, y el jefe de Gobierno de la Ciudad de
esta comunidad auténoma. México, Marcelo Ebrard, inauguran el nuevo

sistema de suministro de gas natural para la
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planta de produccién de asfalto ubicada en

Coyoacén, en Ciudad de México, en el que la
compafifa ha realizado una inversion de 9,6

millones de pesos (cerca de 700.000 euros).

La Fundacion Gas Natural presenta en Madrid la

publicacién “La energia solar térmica y el gas

natural en la Comunidad de Madrid’; en el marco de
un seminario organizado por la Fundacion, en
colaboracion con la Consejeria de Economia e

Innovacion Tecnoldgica de la Comunidad de Madrid.

Gas Natural Andalucia inicia el suministro en la

.

localidad malaguefia de Vélez-Mélaga.

La Organizacion de las Naciones Unidas (ONU)
registra un nuevo proyecto de Mecanismo de
Desarrollo Limpio (MDL) del Grupo Gas Natural,
que permitird evitar la emisién de mas de 115.000
toneladas de CO, durante los proximos diez afios

de una industria de Brasil.

La Fundacién Gas Natural y la Xunta de Galicia

inauguran, en Santiago de Compostela (A Corufa),
un seminario sobre los impactos que el uso y el
consumo de los bienes y servicios puede
ocasionar sobre el medio ambiente.

Segundo trimestre

- La Fundacion Gas Natural y la Junta de
Comunidades de Castilla-La Mancha organizan en

Guadalajara el seminario "Los ciudadanos ante el

medio ambiente: compromiso y accion", durante
el que cualificados expertos ofrecen consejos
para mejorar el entorno en diferentes contextos
como el hogar, el supermercado, el transporte, el
trabajo o el tiempo libre.

Hechos mas significativos del afio

El Grupo Gas Natural participa en la feria "Madrid
es ciencia", un salén promovido por la Consejeria
de Educacion de la Comunidad de Madrid, que
este afio celebra su VIII edicion, bajo el lema "Un
lugar para la ciencia y la tecnologia".

El Grupo Gas Natural y Televisi6 de Catalunya TV3,
conmemoran el XV aniversario del programa “El
medi ambient’} que se emite cada mediodia
ininterrumpidamente desde el afio 1992. El
programa cuenta desde su inicio con el patrocinio

de la compaiiia energética.

El director general de Gas Natural Cegas, Enric
Argelich, el director general de Energia de la
Generalitat Valenciana, Antonio Cejalvo, y el
alcalde de Casinos (Valencia), José Salvador
Murgui, inauguran el gasoducto valenciano de

Lliria-Casinos-Villar del Arzobispo.

La Fundacion Gas Natural organiza en Navarra el
seminario "Cambio climatico: la respuesta de
Navarra", durante el que se presentan tanto las
experiencias de la Comunidad Foral para contribuir

a la reduccién de las emisiones de efecto

~
o
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=

transporte. S
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Gas Galicia inicia el suministro en la localidad 11

pontevedresa de Sanxenxo.

La Fundacién Gas Natural inaugura el "Monitor
energético" en la Oficina de Informacion de la
Vivienda de la Comunidad de Madrid, un panel
gue muestra los consumos energéticos y de agua
del edificio, en tiempo real, los compara con los
consumos histéricos e informa de la temperatura

exterior e interior.

Gas Natural Soluciones y el Ayuntamiento de
Campo de Criptana (Ciudad Real) firman un
convenio de colaboracion con el objetivo de
utilizar y gestionar de forma eficiente la energia

en las instalaciones municipales.
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Hechos mas significativos del afio

Gas Natural Rioja y el Colegio Oficial de
Administradores de Fincas de La Rioja firman un
acuerdo para el patrocinio del XII Encuentro

Nacional de Jévenes Administradores de Fincas.

La Fundacién Gas Natural y el Gobierno balear
firman un convenio de colaboracién para fomentar
la eficiencia energética y el uso racional de la
energia, en el marco de la celebracién en Mallorca
del seminario "El gas natural en las Islas Baleares:

una nueva energia".

El Grupo Gas Natural patrocina en Santander al
Ballet de la Opera de Leipzig en la obra de Haydn
"La creacion", como parte de las actividades
programadas en la campafia "Cantabria 2006.
Liébana, tierra de jubilo", organizada con motivo

de la celebracion del Afio Santo Lebaniego.

La Fundacién Gas Natural organiza un seminario
de gestién ambiental en Valencia durante el que
presenta el libro “Las tecnologias de la
informacion y las comunicaciones y el medio
ambiente’] que analiza las aportaciones que las
tecnologias de la informacién (TIC) pueden hacer
a la sociedad para reducir los impactos

ambientales.

Gas Natural Cantabria, el Gobierno autonémico y
Suelo Industrial de Cantabria (SICAN) firman un
convenio para llevar el gas natural a las empresas
situadas en los parques empresariales de Alto

Ason (Ramales de la Victoria) y Besaya (Reocin).

Gas Natural sbc y el Ayuntamiento de Artesa de
Segre firman un convenio que permitira hacer
llegar el suministro de gas natural a este

municipio leridano.

Suez comunica al Grupo Gas Natural un
incremento de su participacidn accionarial en un
5,9%. Dicha participacion se suma al 0,4% que ya
posee directamente y al 5% que controla a través
de HISUSA, empresa participada en un 51% por
Suez y en un 49% por “la Caixa”

- El presidente del Grupo Gas Natural, Salvador

Gabarrd, preside la Junta General Ordinaria de
Accionistas correspondiente al ejercicio 2006, en
la que la compafiia presenta unos resultados
historicos y anuncia la preparaciéon de un nuevo
Plan Estratégico.

El Grupo Gas Natural suministrara durante los
proximos tres afos electricidad a la red de metro
de Barcelona, por un total de 250 GWh/afio, al
haber resultado ganador del concurso convocado
por Transports Metropolitans de Barcelona
(TMB).

El Grupo Gas Natural y el fabricante de placas
solares Viessman firman un acuerdo de
colaboracion para desarrollar el uso de la energia
solar térmica, utilizando el gas natural como
energia de apoyo, para la produccion de agua

caliente sanitaria en los edificios residenciales.

El Grupo Gas Natural vende a Energias de
Portugal (EDP), a través de Hc Energia, la
participacion del 9,39% que la gasista espafiola
mantenia en la empresa Naturgas Energia, al

precio de 122 millones de euros.

El consejero delegado del Grupo Gas Natural,
Rafael Villaseca, el alcalde de Madrid, Alberto
Ruiz-Gallardén, el consejero de Economia e
Innovacion Tecnoldgica de la Comunidad de
Madrid, Fernando Merry del Val, el concejal de
Gobierno de Seguridad y Servicios a la
Comunidad del Ayuntamiento de Madrid, Pedro
Calvo, y representantes de General Motors
Espafia, S.L., Fiat Auto Espafa, S.A., la
Asociacion Gremial del Auto Taxi de Madrid y la
Federacion Profesional del Taxi de Madrid



(FPTM), firman un convenio marco de
colaboracién que convertird a Madrid en la
primera ciudad espafiola que introducira el gas

natural en su flota de taxis.

Gas Natural Cantabria inicia el suministro en la
pedania de Casar de Periedo, perteneciente al

municipio de Cabezo6n de la Sal.

Gas Natural Andalucia inicia su actividad en la

localidad sevillana de Utrera.

El Grupo Gas Natural firma un convenio con el
Ayuntamiento de Barcelona y la Universitat
Politecnica de Catalunya (UPC) con el fin de
impulsar un estudio que establezca las medidas
adecuadas para garantizar la accesibilidad a las
zonas donde se realizan obras para la instalacion
0 mantenimiento de servicios, y facilitar de esta
forma la movilidad de los colectivos con més

dificultades y de los ciudadanos en general.

El Grupo Gas Natural firma un contrato con la
Autoridad Eléctrica de Puerto Rico (PREPA) para
proporcionar servicios de regasificacion para el
suministro de gas a la central eléctrica de ciclo
combinado de Aguirre, de cerca de 600 MW de

potencia.

Hechos mas significativos del afio

- El Grupo Gas Natural y el proveedor de sistemas
solares Schuico International KG firman un
acuerdo de colaboracion para fomentar el
desarrollo de la energia solar térmica, utilizando el
gas natural como energia de apoyo, para la
produccién de agua caliente sanitaria en los

edificios residenciales.

El Grupo Gas Natural inaugura en la Comunidad
Valenciana el gasoducto La Jana-Vinaroz-
Benicarlo, una nueva infraestructura de mas de
40 km de longitud.

La Fundacién Gas Natural organiza el seminario de
gestion ambiental "Planificacion urbanistica e
infraestructuras energéticas", en el marco del
Salén Inmobiliario de Madrid (SIMA).

La Fundacion Gas Natural, junto con la filial del
Grupo Gas Natural en Marruecos, Metragaz, y la
Secretaria de Estado de la Familia, la Infancia y
las Personas con Discapacidad de Marruecos,
celebra en este pais el seminario "El cuidado
psicopedagdgico del nifio autista", dirigido a
educadores especializados en el autismo del
Ministerio de Educaciéon Nacional de

Marruecos.

Informe Anual 2007
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Hechos mas significativos del afo

La Fundacion Gas Natural firma un acuerdo con la

Universidad de Barcelona para colaborar en la
organizacion del curso “Respuestas al cambio
climatico’;y dentro de los cursos de verano “Els

Juliols™ de este centro educativo.

El Grupo Gas Natural y la Cooperativa Valenciana
de Taxistas (TAXCO) firman un acuerdo para
instalar un punto de suministro de gas natural
para vehiculos en la estacién de servicio que la
cooperativa gestiona en la capital valenciana. Esta
estacion de “gn auto” sera la primera de uso

publico que entre en servicio en Espafia.

Gas Galicia y la Conselleria de Innovacién e
Industria de la Xunta de Galicia firman un
convenio de colaboracién para desarrollar la cuarta
fase del plan de gasificacion de la comunidad
gallega, en la que la compaiiia invertira 19
millones de euros para llevar el suministro a 25

nuevos municipios de la Comunidad.

El Grupo Gas Natural, la Comunidad y el
Ayuntamiento de Madrid presentan una campafia
de sustitucion de las calderas centrales de carbén
que todavia mantienen cerca de 1300
comunidades de vecinos de toda la regién. La

campafia se prolongara hasta 2010.

- El Informe de Responsabilidad Corporativa del
Grupo Gas Natural, correspondiente al ejercicio
2006, obtiene por quinto afio consecutivo el
maximo reconocimiento de Global Reporting
Initiative (GRI), la prestigiosa asociacién europea
que, a través de su guia anual, establece criterios
reconocidos a nivel internacional para elaborar

este tipo de publicaciones.

La Fundacion Gas Natural y la Universidad
Pompeu Fabra firman un convenio para realizar
una monografia sobre la trayectoria vital y
empresarial de dos generaciones de empresarios
catalanes, Pere Gil Babot y sus hijos, como
precursores, en el siglo XIX, de la industria del

gas en Barcelona.

El Grupo Gas Natural y General Motors Espafia
suscriben un acuerdo para promover
conjuntamente en Espafa el uso del gas natural

como combustible para vehiculos.

La Fundacion Gas Natural, en colaboracion con la
Consejeria de Medio Ambiente de la Junta de
Andalucia, organiza en Sevilla el seminario "El gas
natural en los vehiculos de transporte en
Andalucia", durante el que se analiza la situacién

actual del uso de esta energia en la automocién



.

desde los puntos de vista ambiental, econémico y
técnico del fabricante, del usuario y del gestor
publico, ademas de explicar las soluciones que

aporta el gas natural.

La nueva sede de la compaiiia en Barcelona
recibe el premio Quatrium al Edificio de Oficinas
mas Innovador, en la VIl edicion de los premios
inmobiliarios que organiza el grupo editorial Via,
especializado en el sector de la construccion, la

arquitectura y el interiorismo.

El Grupo Gas Natural y APPLUS+ firman un
acuerdo de colaboracion para certificar los
procesos de disefio, instalaciéon y operacion de las
instalaciones solares que estd promoviendo la
compafiia energética, en el marco de su nueva

linea de negocio gnSolar.

La compaiiia lanza la campafia online
"Compromiso natural’, dirigida a sus grandes
clientes, para contribuir a la reforestacion de los
bosques de Galicia afectados por los incendios
del verano de 2006.

Gas Natural Cegas y la Agencia Valenciana de la
Energia (AVEN) firman un convenio para mejorar
la eficiencia energética en los hornos del sector
de panaderia y pasteleria de esta comunidad

auténoma.

El Grupo Gas Natural firma un acuerdo marco con
la compafiia Sonagas, filial de la empresa nacional
de petréleo de Angola, Sonangol, para desarrollar
un proyecto integrado de gas en este pais
africano, que cuenta con una de las mayores
reservas potenciales de gas.

El Grupo Gas Natural patrocina la IV edicién del
“Informe de la comunicacion en Catalufia 2005-
2006’ una publicacion del Instituto de la
Comunicacién de la Universidad Auténoma de
Barcelona (InCom-UAB) que realiza una
descripcién actualizada y un andlisis profundo y
plural del sector de la comunicacién en Catalufia.

Hechos mas significativos del afio

- La Fundacion Gas Natural y la Universidad
Politécnica de Catalufia (UPC) firman un convenio
para la realizacion de una investigacién sobre la
evolucion de la tecnologia del gas desde sus
origenes hasta la actualidad.

.

Gas Natural Rioja y la Agencia de Desarrollo
Econdmico de La Rioja (ADER) suscriben un
convenio marco para construir las redes de
distribucién de gas natural en los poligonos
proyectados por ADER Infraestructuras Industriales

SRL en la comunidad auténoma de La Rioja.

El Consejo de Administracion del Grupo Gas
Natural aprueba el nombramiento, por cooptacion
y a propuesta de Repsol YPF, de Demetrio
Carceller y de Enrique Locutura como nuevos
consejeros dominicales de la sociedad, previo
informe favorable de la Comision de

Nombramientos y Retribuciones.

» Gas Natural Esp celebra sus 20 afios de actividad.

Por ello, la compafiia organiza, en el Museo

Nacional de Bogot4, un espectaculo que cuenta con

la presencia de autoridades locales y nacionales,

empresarios y el equipo directivo de la empresa.

- CEG y CEG Rio organizan un acto con motivo de
los diez afios de gestion del Grupo Gas Natural en
Brasil y del cierre de las actividades de la fabrica

de gas manufacturado, ubicada en S&o Cristévao.

Tercer trimestre

- El director de Distribucion del Grupo Gas Natural en
Catalufia-Aragon-Baleares, Angel Larraga,
y el alcalde de Sant Feliu de Guixols (Girona), Pere
Albo, firman un convenio por que la compaiiia
energética patrocina la VL edicion del Festival
Internacional La Porta Ferrada, el mas antiguo de los
que se celebran en Catalufia y uno de los mas

importantes de esta comunidad autbnoma.
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Hechos mas significativos del afo

El Grupo Gas Natural inicia el suministro en el
nacleo de Esclanya, dentro del municipio de
Begur (Girona), siguiendo los planes de expansion

de la red previstos por la compafifa para 2007.

La Fundacién Gas Natural presenta en Barcelona y
Madrid el estudio “Las energias renovables en
Espafa. Diagnostico y perspectivas’, un informe
elaborado por el Centro Nacional de Energias
Renovables (CENER), que evalta la importancia

global de las energias renovables en Espafia.

El presidente del Grupo Gas Natural, Salvador
Gabarrd, recibe la medalla de honor de la Camara
de Comercio de Barcelona, en la categoria de
plata, por los servicios prestados a esta
institucion durante el periodo en que fue miembro

del Comité Ejecutivo, entre los afios 1998 y 2002.

Gas Navarra presenta el proyecto de gasificacién
para el municipio navarro de Aibar, en el que la
compaiiia invertira 400.000 euros para construir
una red de distribucién de 3 km que parte del

gasoducto Sanguesa-Céaseda.

Gas Galicia patrocina, por tercer afio consecutivo,
el Festival Internacional de Jazz de Pontevedra
2007, convertido ya en un referente del jazz y del

blues, no sélo en Galicia sino también en Espafia.

Gas Natural Castilla y Ledn y la Fundacion Carriegos
firman un convenio de colaboracion por el que la
compafiia donara 6.000 euros a esta entidad para

ayudar en las tareas de rehabilitacion de personas

discapacitadas a través de terapia ecuestre.

- El Grupo Gas Natural apoya el acto de celebracién
del XV aniversario de la inauguracion de los
Juegos Olimpicos de Barcelona'92, con la puesta
en marcha del pebetero que mantiene de nuevo

encendida la llama olimpica durante varios dias.

Gas Natural Cantabria presenta el suministro en
Miengo (Cantabria), donde la compaiiia gasista
invertira mas de 1,4 millones de euros para llevar
el gas natural a las poblaciones de Cuchia, Cudén,
Miengo y Mogro.

Gas Navarra presenta el proyecto de
gasificaciéon del municipio navarro de Artajona,
en el que la compafifa invertira 340.000 euros
destinados a construir una red de distribucion
de 3,5 km.

El Grupo Gas Natural inicia la explotacion comercial
de los dos grupos del ciclo combinado La Plana del
Vent (Tarragona), tras realizar el preceptivo periodo

de pruebas previo a su puesta en marcha.

La compaiiia obtiene la Declaracion positiva de
Impacto Ambiental (DIA) del Ministerio de Medio
Ambiente para construir la planta de ciclo
combinado del Puerto de Barcelona, de 850 MW,

prevista en su actual Plan Estratégico.

Gas Natural Cantabria patrocina la puesta en
escena de “La Sonnambula’; de Vincenzo Bellini,
que abre el programa lirico de la LVI edicion del
Festival Internacional de Santander (FIS). La
compafiia energética apoya al FIS por octavo

afio consecutivo.

El Grupo Gas Natural formaliza en Milan la
adquisicion del grupo de distribucién y
comercializacion de gas Italmeco, que opera en
cuatro regiones del centro y sur de ltalia, por un

importe de 32,2 millones de euros.

El Grupo Gas Natural alcanza los dos millones de
clientes en el ambito de distribuciéon de gas natural
en Catalufia, después de incorporar en 2007 cerca

de 45.000 nuevos puntos de suministro.



- Gas Navarra presenta el proyecto de gasificacion del

municipio de Arbizu, en el que la compaififa invertira
casi 250.000 euros en la construccién de un ramal

de acceso y de 3,5 km de red de distribucion.

- Representantes en Aragén de Gas Natural
Distribucién presentan el proyecto de gasificacion
en la localidad zaragozana de Fuentes de Ebro.

- El Grupo Gas Natural es incluido, por tercer afio
consecutivo, en el indice Dow Jones de
Sostenibilidad Mundial (DJSI World), que incluye a
las 318 empresas del mundo con mejores criterios
de sostenibilidad corporativa, y supera una nueva
revision de la serie de indices de sostenibilidad
FTSE4Good, en los que la compafiia permanece de

manera ininterrumpida desde 2001

Hechos mas significativos del afio

Cuarto trimestre

- El Grupo Gas Natural y el Ayuntamiento de Jerez
de la Frontera (Cadiz) suscriben un convenio de
colaboracién para potenciar el uso del gas natural
como solucién energética en las viviendas de esta

localidad gaditana.

Representantes de la compafiia presentan la
proxima llegada del gas natural al municipio
barcelonés de Castellgali.

La Fundacién Gas Natural organiza en Murcia el
seminario de gestion ambiental "El hidrégeno
como vector energético”, en una jornada en la que
expertos en la aplicacion de esta fuente
energética destacan, especialmente, su
importancia como combustible para el transporte

para mitigar el impacto ambiental.

El Grupo Gas Natural supera los cinco millones de
clientes en Latinoamérica, donde tiene presencia
a través de diversas compafiias de distribucion en
Argentina, Brasil, Colombia y México. La
compafiia se consolida en estos paises con unas
inversiones que alcanzan los 145,6 millones de
euros durante 2007, y que destina principalmente

a la ampliacion de las redes de distribucion.
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Hechos mas significativos del afio

= El Grupo, en consorcio con la compafiia de

gestion energética GRS Valtech, del Grupo Veolia,
se adjudica el proyecto para llevar a cabo el
tratamiento y aprovechamiento energético del
biogas en el Relleno Sanitario Dofia Juana, de
Bogota (Colombia), que con 2 millones de
toneladas de residuos anuales depositados, es

uno de los mayores vertederos de Latinoamérica.

La compafiia alcanza los 150.000 clientes en el
ambito de distribucion de gas natural en

Cantabria.

El Grupo Gas Natural recibe la mencién especial
al Buen Gobierno Corporativo, otorgada por la
Asociacién Espafiola de Accionistas Minoritarios
de Empresas Cotizadas (AEMEC), a la labor

realizada por la compafiia en este &mbito.

La Fundacion Gas Natural publica el estudio “El
papel de los bosques en la mitigacion del cambio
climatico’y que tiene como objetivo avanzar en el
conocimiento de los bosques, teniendo en cuenta
su capacidad para reducir la presencia de CO,,
uno de los gases de efecto invernadero emitidos

a la atmosfera.

- Gas Galicia y el Ayuntamiento de Pontevedra
acuerdan ampliar la red de gasificacion en el
casco histérico de la ciudad. Para ello, la
compaiiia distribuidora invertira 70.000 euros en
llevar el gas natural a cinco nuevas calles de esta

zona monumental.

El Grupo Gas Natural patrocina la Il edicion de
FiraTaxi, el Salén del Taxi que se celebra en
Barcelona, donde presenta al sector su nueva
linea de negocio “gn auto”

El Grupo Gas Natural y Snam Rete Gas alcanzan
un acuerdo mediante el cual esta ultima
compainiia realizara la construccion de los
gasoductos de conexién de los dos proyectos de
regasificacion de Trieste y Taranto a la red
nacional de transporte de gas de lItalia, una vez
culminado la fase de tramitacion de los

correspondientes permisos.

La compafiia firma el acuerdo de compraventa de
cuatro centrales de ciclo combinado y un
gasoducto propiedad de EDF, y de un quinto ciclo
combinado propiedad de EDF y Mitsubishi, en
México.



- El Grupo Gas Natural firma un acuerdo con las
empresas ENI, Exem, Galp y Sonagas (compafiia
filial de Sonangol) para la creacién de un
consorcio internacional en el que participa con
un 20%. El objetivo de este consorcio es la
exploracion, evaluacion, desarrollo y produccion
de un conjunto de campos de gas en Angola, lo
que representa un importante avance para la
consecucion de un futuro proyecto integrado de
gas en el pais.

.

El presidente del Grupo Gas Natural, Salvador
Gabarrd, y el presidente de ExpoAgua Zaragoza,
Roque Gistau, firman un acuerdo por el que la
compafifa energética se adhiere como
patrocinador de la exposicion internacional “Agua
para la vida’} que se celebra en 2008 en la capital

aragonesa.

.

La Fundacion Gas Natural organiza en Logrofio el
seminario "La obtencion de energia a partir de
residuos”, en el que se analiza el potencial de
este tipo de procesos en Espafia y se presentan
las nuevas tecnologias existentes para

transformar los residuos en energia utilizable.

El Grupo Gas Natural inicia el suministro en el
municipio de Rivabellosa (Alava). La compafiia
entra de esta manera en el mercado domeéstico-
comercial del Pais Vasco, donde hasta ahora

Unicamente suministraba a clientes industriales.

El presidente del Grupo Gas Natural, Salvador
Gabarro, y el consejero delegado, Rafael Villaseca,
presentan el Plan Estratégico 2008-2012 de la
multinacional energética espafiola, cuyo objetivo
fundamental es convertir a la compafiia en un
operador lider internacional de gas natural y de

gas natural licuado (GNL) verticalmente integrado.

Hechos mas significativos del afio

- El Grupo Gas Natural participa nuevamente en el
salén inmobiliario de Barcelona Meeting Point,
que se celebra en la capital catalana, donde
promueve el uso del binomio solar-gas como
solucion energética eficiente y sostenible para las

nuevas edificaciones.

Representantes de la compafiia presentan el
proyecto de gasificacion de la localidad ilerdense
de Artesa de Segre.

Gas Natural Cegas presenta el proyecto de
gasificacion de Gandia (Valencia).

La Fundacion Gas Natural presenta en la capital
catalana un estudio sobre como el gas natural
comprimido puede contribuir a reducir la

contaminacion atmosférica en Madrid y Barcelona.

Gas Natural Castilla y Leén presenta los planes de
gasificacion de los municipios burgaleses de
Buniel y Villalbilla de Burgos.

El Grupo Gas Natural y Localret firman un
convenio de colaboracion para, en los
municipios catalanes, aprovechar las obras para
instalar al mismo tiempo canalizaciones de gas y
redes de telecomunicaciones, ademas de para
impulsar la implantacién y conexion de cables
de fibra optica.

Gas Natural Cegas presenta a los vecinos de La

Llosa el proyecto de gasificacion de este

municipio castellonense.
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Hechos mas significativos del afo

- Gas Natural Andalucia inicia el suministro en la
localidad sevillana de Gelves.

- Gas Natural Castilla-La Mancha comienza su

actividad en Villarrobledo (Albacete).

El Grupo Gas Natural y el Ayuntamiento de
Pozuelo (Madrid) firman un acuerdo para facilitar
el repostaje en las instalaciones municipales de
los vehiculos que forman parte de la experiencia
piloto de introduccion del gas natural comprimido

en la flota de taxis urbanos de Madrid.

La compaiiia recibe el Premio Catalunya de
Comunicacion y Relaciones Puablicas 2006, en la

categoria de Empresa, que otorga la Asociacion

Catalana de Comunicacion y Relaciones Publicas,

junto con la Fundacién para el Fomento de la

Comunicacién y el Desarrollo.

La Fundacion Gas Natural celebra en Madrid el

“VIl Seminario internacional de cambio
climético’} que organiza conjuntamente con el
Ministerio de Medio Ambiente y que, en esta
ocasion, analiza los efectos del transporte en el
cambio climatico.

El presidente del Grupo Gas Natural, Salvador
Gabarrd, recoge el Premio Protagonistas 2007, en la
categoria de Empresa, otorgado por el programa
“Protagonistas’; de la cadena Punto Radio, que

dirige y presenta el periodista Luis del Olmo.

Gas Natural Cegas inicia el suministro en Villar del

Arzobispo (Valencia).

El Grupo Gas Natural y el Ayuntamiento de
Lantarén firman un convenio para llevar a cabo la
construccion de dos unidades de generacion
eléctrica con ciclos combinados alimentados con

gas natural, en este municipio alavés.

El armador Knutsen OAS Shipping entrega al Grupo
Gas Natural y Repsol YPF el nuevo metanero,
Sestao-Knutsen, de 138.000 m® de capacidad, que
se incorporara a la flota de Stream, la sociedad
conjunta de ambas compafiias energéticas dedicada
al transporte de GNL.

20k
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- La Fundacion Gas Natural organiza en Argelia,

durante dos dias, el seminario titulado "Las
tecnologias de la informacion y la comunicacion
(TIC) y los nuevos instrumentos de gestion

empresarial".

- El Grupo Gas Natural se adjudica un total de
430 GWh del contrato para el suministro eléctrico

de Telefénica.

- Gas Natural Andalucia presenta la finalizacién del
segundo y ultimo tramo de las obras del proyecto
de canalizacién que permitira llevar el gas natural

a Los Palacios y Villafranca (Sevilla).

- El Grupo Gas Natural renueva su actual programa
de emision de deuda Euro Medium Term Notes
(PEMTN) y lo amplia de 2.000 millones a 4.000
millones de euros, con las mismas caracteristicas

del actual programa.

- El Grupo Gas Natural toma el control efectivo de
las cinco centrales de ciclo combinado adquiridas
a EDF y Mitsubishi en México, y da por cerrada la
operacion tras obtener la aprobacion de los
reguladores mexicanos, del Comité de
Privatizaciones de Francia y de los Consejos de
Administracion de EDF, de EDF International y de

Mitsubishi Corporation.

Hechos mas significativos del afio

- Con motivo de la celebracion del XX aniversario
de la llegada del gas natural a la Comunidad de
Madrid, el Grupo Gas Natural organiza un acto
conmemorativo en el Palacio de Congresos de la
capital. Al acto asisten los 1200 trabajadores de
la empresa en la region y todos los jubilados,
ademas de autoridades de la Comunidad de
Madrid, entidades, instituciones, asociaciones
relacionados con la actividad de la compafiia y
diferentes medios de comunicacion.

Sus Majestades los Reyes, Don Juan Carlos y
Dofia Sofia, acompafiados del presidente de la
compafiia, Salvador Gabarré, y del consejero
delegado, Rafael Villaseca, entre otras
personalidades, inauguran la nueva sede social
del Grupo Gas Natural, en el barrio barcelonés
de La Barceloneta. Durante el acto, Sus
Majestades los Reyes descubrieron una placa
conmemorativa del acontecimiento en el
vestibulo de la sede social, realizaron un
recorrido por algunas de sus zonas mas
emblematicas y firmaron en el libro de honor

de la compafiia.
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Consejero delegado
D. Rafael Villaseca Marco

Gobierno
corporativo

Las practicas de gobierno corporativo estan
plenamente implantadas en el Grupo Gas Natural. En
2006 se creo, en directa dependencia de la Secretaria
del Consejo de Administracion, la Unidad de Asuntos
de Gobierno Corporativo, con la funcién de colaborar
estrechamente con la Secretaria del Consejo para
definir los aspectos basicos del gobierno corporativo,
ademas de elaborar la normativa interna, asegurar su
cumplimiento y redactar la propuesta del Informe
Anual de Gobierno Corporativo. Esta unidad ha
desarrollado su actividad con fructiferos resultados, en
un momento de cambio en la normativa reguladora de

las préacticas de buen gobierno.

Asimismo, en 2006, se aprob6 el Cédigo Unificado
de Buen Gobierno de las Sociedades Cotizadas
(Codigo Conthe), que contiene 58
recomendaciones y actualiza los informes Olivencia
y Aldama. Durante el afio 2007, la compafiia ha
realizado un importante esfuerzo de adaptacion de
su normativa interna a las recomendaciones del

referido codigo méas convenientes para la sociedad

Comité de Direccion

Direccién General
Econdémico-Financiera
D. Carlos J. Alvarez
Fernandez

Moreno

Direcciéon General
de Latinoamérica
D. Sergio Aranda

y sus accionistas. En este sentido, destacan las
modificaciones introducidas en diciembre de 2007
en el Reglamento de organizacion y
funcionamiento del Consejo de Administracion de

Gas Natural sbg, s.A. y sus comisiones.

Con la adaptacion producida, se implantan nuevas
practicas en la actividad de la compafiia en los
términos mas actuales del buen gobierno
corporativo, asi como se inscriben en la normativa
interna otras que ya se venian practicando y se les

da ahora carta de naturaleza.

Las practicas del gobierno corporativo quedan
reflejadas en el dia a dia de la compafiia y,
fundamentalmente, en los diversos informes anuales
gue son elaborados por los 6rganos sociales
correspondientes y sometidos periddicamente a la
Junta General de Accionistas, bien sea para su
conocimiento o su aprobacion. Dichos informes son:
el presente Informe Anual, el Informe de
Responsabilidad Corporativa, el Informe Anual de
Gobierno Corporativo, el Informe Anual de la
Comision de Auditoria y Control, asi como las
Cuentas Anuales (individuales y del grupo
consolidado) y el Informe de Gestion formulado por el

Consejo de Administracion.

El Comité de Direccion es el méximo 6rgano de decision en el &mbito ejecutivo del Grupo Gas
Natural y esta constituido de la siguiente manera:

Direccion General de
Negocios Mayoristas
D. Manuel Fernandez
Alvarez

Direccion General de
Gestion del Gas

D. José M? Egea
Krauel



A través de toda esta documentacion elaborada por
la compania, se da a conocer a terceros, ademas
de los datos mas relevantes relacionados con la
actividad social, las formas y modos de actuar de la
entidad, los criterios que informan las decisiones
tomadas, fomentando la transparencia en la gestién
de la empresa. La referida informacion se
encuentra a disposicion de cualquier interesado a
través de la pagina web del Grupo Gas Natural

(www.gasnatural.com).

Las practicas de buen gobierno se despliegan,

esencialmente, a través de los distintos érganos de la

Gobierno corporativo

compafia. Independientemente de la celebracion,
con una periodicidad minima anual, de la Junta
General de Accionistas, maximo 6rgano decisorio de
la sociedad, los restantes érganos societarios de
gobierno de la entidad de los que emanan las
referidas préacticas son: el Consejo de Administracion
y sus comisiones delegadas o de propuesta e
informe, es decir, la Comision Ejecutiva, la Comision
de Nombramientos y Retribuciones, la Comision de
Estrategia, Inversiones y Competencia (suprimida en
febrero de 2007), la Comision de Auditoria y Control
y, finalmente, como érgano de caracter

eminentemente ejecutivo, el Comité de Direccion.

Composicién del Consejo de Administracion y de las distintas comisiones (a 31 de diciembre de 2007)

Consejo de
Administracion

Presidente D. Salvador Gabarr6 Serra

Vicepresidente D. Antonio Brufau Niub6

Consejero delegado D. Rafael Villaseca Marco

Vocal D. Enrique Alcantara-Garcia Irazoqui

Vocal Caixa d'Estalvis de Catalunya representada

por D. José Maria Loza Xuriach

Vocal D. José Arcas Romeu

Vocal D. Demetrio Carceller Arce
Vocal D. Santiago Cobo Cobo

Vocal D. José Luis Jové Vintro

Vocal D. Carlos Kinder Espinosa

Vocal D. Enrique Locutura Rupérez
Vocal D. Emiliano Lépez Achurra
Vocal D. Carlos Losada Marrodan
Vocal D. Fernando Ramirez Mazarredo
Vocal D. Miguel Valls Maseda

Vocal D. Jaime Vega de Seoane Azpilicueta
Vocal D. José Vilarasau Salat
Vicesecretario

no consejero D. Felipe Cafiellas Vilalta

Comisién Comision de
Comision de Auditoria Nombramientos
Ejecutiva y Control y Retribuciones
Presidente
Vocal Vocal
Vocal

Presidente

Vocal
Vocal
Vocal Vocal
Vocal
Vocal

Vocal

Presidente Vocal

Secretario no consejero

Secretario no consejero  Secretario no consejero

Naturaleza
del cargo

Ejecutivo
Dominical
Ejecutivo
Dominical

Dominical
Independiente
Dominical
Independiente
Dominical
Dominical
Dominical
Independiente
Independiente
Dominical
Independiente
Independiente
Dominical

Direccion General
de Negocios

Direccion General
de Recursos

Direcciéon General
de Negocios

Direccion de
Servicios Juridicos

Direccion
de Estrategia

D. Antonio Gallart Minoristas Regulados y Desarrollo D. Manuel Garcia
Gabas D. Josep Moragas D. Antoni Peris D. Antonio Basolas Cobaleda
Freixa Mingot Tena

Direccion de
Comunicacion y
Gabinete de
Presidencia

D. Jordi Garcia
Tabernero
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Gestion corporativa

Recursos humanos

El Grupo Gas Natural esta formado por 6.699
empleados, distribuidos en nueve paises
(Argentina, Brasil, Colombia, Espafia, Francia, Italia,
Marruecos, México y Puerto Rico), de los que el
68% son hombres y el 32%, mujeres. La edad
media de la plantilla es de 40,9 afos y el promedio
de antigiiedad en la compaiiia se sitta en torno a

los 12,9 afios.

La politica de recursos humanos del Grupo se
define en coherencia con la Mision, Vision y Valores
corporativos y esta orientada a promover un
entorno de trabajo respetuoso con los empleados,
en el que se fomente y se facilite su formacién,
crecimiento y desarrollo profesional. Desde esta
perspectiva, el Grupo se esfuerza
permanentemente por impulsar la implicacion de
todos los empleados en el conjunto de sus
actividades, fomentando su participacion en un
proyecto comun orientado al logro de tres objetivos

estratégicos: calidad, rentabilidad y crecimiento.

Durante 2007, las principales actuaciones
desarrolladas por el Grupo Gas Natural en el ambito
de recursos humanos tuvieron como objetivo
favorecer la aportacion de valor al negocio e
impulsar el desarrollo de los empleados, facilitando
las condiciones para un mejor equilibrio personal y
profesional. Para ello se firmé con la representacion
de los trabajadores el | Convenio Colectivo de Gas
Natural Comercial spg, s.L., que ha permitido la
implantacion del marco laboral de la empresa; y las
acciones en el modelo de Direccién por Objetivos
(DPQO), dirigidas a mejorar la aplicacién informatica
que soporta el sistema y a potenciar la

comunicacion de objetivos y desempefio.

El Grupo Gas Natural promueve el desarrollo y
evaluacioén profesional de sus empleados y
garantiza la igualdad de oportunidades para todos
ellos. En este sentido, no acepta ningun tipo de

discriminacion en el ambito laboral o profesional y

se compromete a participar, de una manera activa,

en las politicas de apoyo a la integracion social y
laboral de las personas discapacitadas.

Una de las principales lineas de actuacion del Grupo
Gas Natural es alcanzar un numero de empleados
con minusvalia equivalente como minimo al 2% de
la plantilla total a través de la contratacion directa
de minusvalidos o la promocion de la contratacion
responsable. Por ello, durante 2007, se mantuvieron
diversas actuaciones a nivel nacional e
internacional, como son la firma de acuerdos de
colaboracion suscritos con el Comité Paralimpico
Espafiol y con la Fundacion Adecco en Espafia; el
proyecto “Joven aprendiz’’ en colaboracién con el
Servicio Nacional de Aprendizaje Industrial (SENAI)
en Brasil y el convenio con el Gobierno del Estado
de Nuevo Ledn (México), para incorporar personas
discapacitadas a las empresas contratistas del

Grupo y/o a franquicias de centros del gas.

El Grupo Gas Natural pone a disposicion de los
empleados diferentes productos y servicios para
facilitar sus condiciones de vida, como son el
complemento de la prestacion econémica en
supuestos de incapacidad temporal, la bonificacién
por el consumo de gas suministrado por la empresa
y una ayuda econémica para la comida, entre otros.
Ademas, se llevan a cabo diversas iniciativas, como
la generalizacion de los planes de pensiones del
sistema de empleo en Espafia, la extension a la
familia de los programas de bienestar social en
Colombia, Marruecos y México, y la continuacion
del programa de estudios “Saber natural” destinado

a empleados y familiares en Argentina.



Por otro lado, el Grupo Gas Natural retribuye a sus
empleados reconociendo su esfuerzo en el
desempefio de su trabajo. La politica retributiva se
guia por los conceptos de equidad (en el ambito
interno) y competitividad (frente a otras
compafiias), y se fija en funcion de si el empleado
se encuentra incluido o no en el convenio colectivo.
En relacion con la equidad interna, en 2007,
finalizaron las valoraciones de puestos
correspondientes al personal de estructura de

ambito nacional e internacional.

El Grupo Gas Natural apuesta por el desarrollo
profesional de todos sus empleados y, con este
propésito, disefia herramientas para favorecer su
carrera profesional en funcion de su perfil
profesional. El Programa de Desarrollo Profesional
(PDP) es la herramienta dirigida a los empleados
que pertenecen al colectivo incluido en convenio y
el sistema DPO esta disefiado para poder
desarrollar la carrera del personal fuera de
convenio en funcion de su rendimiento y

potencialidad.

En 2007, se aplicé un PDP que, en el conjunto de
los negocios, supuso un total de 195 promociones
de empleados. Concretamente, en los ambitos de

Gas Natural sbc y Gas Natural Distribucion, la

Gestién corporativa

aplicacion del PDP 2004-2006, que concentro el
mayor volumen de empleados implicados (771
empleados), lo que ha supuesto la gestion de 1.080
solicitudes de participacion y se han obtenido 169
promociones del total mencionado. El resto de
promociones se distribuyen entre Gas Natural
Soluciones (cuatro empleados promocionados), Gas
Natural Servicios (dos empleados promocionados),
Gas Natural Informatica (nueve empleados
promocionados) y Gas Natural Comercial (once
empleados promocionados), en las que se ha
aplicado el PDP 2007.

La gestion del talento tiene una posicién
prominente en el Grupo, ya que ocupa un apartado
especifico en el Plan Estratégico 2008-2012 e
integra la participacion de la alta direccion y los
colectivos directivos y de estructura.

En el Grupo Gas Natural los empleados son
considerados como los propietarios del talento y
del valor que aporta para la organizacion. En este
sentido, la compafiia ha definido un sistema de
gestion del talento que permite identificar el

capital humano e intelectual existente y que es la
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Durante 2007, se ha desplegado el proyecto de
Gestion del Talento en todo el Grupo, dirigido, en

una primera fase, a un colectivo de 1545 personas:

directivos, mandos y técnicos cualificados.

En diciembre de 2007, se realizo el primer analisis
de talento de este colectivo. Se utilizé de punto de
partida para trabajar en la elaboracion de planes
individuales de desarrollo por grupos de talento,
gue posteriormente se iran haciendo extensivos a
todos los empleados del Grupo, adaptandolos a las
necesidades y expectativas de cada unoy,
obviamente, dando respuesta a las necesidades

estratégicas del negocio.

La actividad formativa del Grupo Gas Natural se
enmarca en la imparticion de los planes de
formacion que, a principios de afio, se publican en
cada pais para el desarrollo de los programas de
formacion continuada que se planifican para dar
respuesta, de manera efectiva, a la necesidad de
adquirir los conocimientos y habilidades requeridos

para cada puesto de trabajo.

Con los cursos incluidos en el Plan de Formacion
2007 y con todas las actividades adicionales a las
planificadas como consecuencia de proyectos de

formacion especificos, se formaron en todo el

Grupo Gas Natural a 5.763 personas (86% de los
empleados), algunas de los cuales participaron en
mas de una accion formativa, con lo que el nimero
de asistentes fue de 19.193.

Las acciones formativas se realizan utilizando
diferentes modalidades (presencial, a distancia,
online o mixta), con el fin de garantizar una
formacion &gil y adecuada a las necesidades de la
compafifa. Continuando con la progresion que en
los ultimos afios han tenido los cursos online
efectuados a través de la plataforma ACERCA, se
siguié avanzando en esta modalidad de aprendizaje
que permite un facil acceso a la formacion y la

adquisicion de conocimientos de manera flexible.

En el afio 2007, se inicio el proceso de impulsar la
utilizacion de la metodologia online a nivel de todo
el Grupo, lo que ha representado mas del 11% de

las horas de formacion totales.

El esfuerzo realizado a lo largo del afio en las diversas
areas de formacion se ha dirigido, especialmente, a
los cursos relacionados con el ambito de gestion, las
habilidades directivas, los aspectos técnicos de
negocio (gas y electricidad) e idiomas, asi como

sobre las herramientas informaticas destinadas a

optimizar la gestion del Grupo.




Los empleados tuvieron la posibilidad de comunicar

sus necesidades y valorar la eficacia de los
diferentes cursos a través de la pagina de
“Formacion” que existe en NaturalNet. Ademas,
disponen, de manera accesible, de informacion
sobre la formacion solicitada, asi como de los

cursos ya realizados.

Indicadores de formacioén del
Grupo Gas Natural. 2007
(horas de formacién por empleado)

Argentina 31
Brasil 39
Colombia 25
Espafa 48
Francia 49
Italia 41
Marruecos 27
México 19
Puerto Rico 54

Para integrar a los empleados en la dindmica del
Grupo, el Plan de Comunicacién Interna se
convierte en una herramienta de consulta para
todas las personas que lo integran, ya que informa
sobre los canales y vias de comunicacion que los

trabajadores pueden utilizar.

Asimismo, el Grupo pone a disposicién de los
empleados diversos mecanismos para expresar su
opinion de manera efectiva. En el marco de la intranet
se incluye el “Canal de opinion del empleado’; un
espacio interactivo en el que los integrantes de la
plantilla pueden hacer llegar sus opiniones,
sugerencias, comentarios e inquietudes sobre temas
relacionados con su actividad o la de la compaiiia.
Durante 2007, se recibieron un total de 242 opiniones,
a las que hay que sumar las 166 sugerencias recibidas

a través del canal tematico de NaturalNet.

Gestion corporativa

En la mayoria de los paises donde opera el Grupo,
las unidades de Comunicacion Interna, a través de
su correo genérico, informan a los empleados de
hechos y acciones que afectan a la compaifiia,
anticipando campafias y acciones relevantes, y a su
vez, son el canal de comunicacion en el que se

reciben opiniones, peticiones y comentarios.

Por otro lado, el Grupo Consultivo de Comunicacién
Interna, formado por directivos pertenecientes a
diferentes areas y representativos en sus diferentes
ambitos de actuacion, continud celebrando reuniones
en las que se recogen comentarios e inquietudes de
la plantilla. Asimismo, se retine periédicamente y
realiza encuestas donde se valoran elementos
béasicos de percepcion interna y las acciones
especificas que se han puesto en marcha.

A lo largo de 2007, se incorporaron nuevas
propuestas surgidas a raiz del Plan de Reduccién
de Gastos en las principales direcciones de la
compaiia. Las propuestas implantadas generaron
un ahorro de 3,6 millones de euros, con una
estimacion de ahorro anual de 4,9 millones de
euros, e impulsaron una fuerte implicacion del

personal en el desarrollo de dicho plan.

Durante el ejercicio pasado, el Plan de Acogida se
renovo, actualiz6 y se puso en comuin con el resto
de paises donde opera el Grupo, para su
implantacion en Espafia durante 2008. En este
contexto se han realizado las primeras consultas a
nivel internacional, con el fin de avanzar en la

homogeneizacién del procedimiento.

Por otro lado, se lanzé la nueva “Ficha del empleado’
que sustituye al “Autoservicio del empleado” de
NaturalNet, adaptando los contenidos a los paises y
traduciendo los materiales a todos los idiomas del
Grupo. La nueva ficha presenta una imagen
mejorada, nuevas funcionalidades y optimiza la

gestion de datos.
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Para la comunicacion del Plan Estratégico 2008-
2012 se realizaron diferentes acciones, entre las
que destacan la sesion presencial de presentacion
para directivos y mandos, y la implantacién en
NaturalNet de un nuevo espacio para que todos los
empleados puedan conocer en profundidad el Plan

Estratégico del Grupo Gas Natural.

En 2007, los empleados del Grupo Gas Natural
utilizaron el Procedimiento de Consulta y
Notificacion en 22 ocasiones. Las comunicaciones
recibidas procedieron de Argentina, Brasil,
Colombia, Espafia y México.

Tanto la Comision del Cédigo de Conducta como

las unidades implicadas han trabajado para prestar

el mejor servicio a los empleados, aclarando
dudas y colaborando en la resolucion de las
notificaciones comunicadas. Ademas, durante
2007, se pusieron también en marcha numerosas
acciones destinadas a mejorar el conocimiento y
cumplimiento del cédigo, tanto en la organizacion
como en proveedores y empresas colaboradoras
de la compafiia.

Hay que destacar, que las actividades de difusion y
cumplimiento del Cédigo de Conducta desarrolladas
por el Grupo Gas Natural han sido reconocidas
entre las méas avanzadas del mundo por el Dow
Jones Sustainability Index, indice selectivo de
referencia para compafiias avanzadas en
responsabilidad corporativa.

Distribucién de la plantilla por paises. 2007

® 522
. ® 579

Argentina

Brasil ‘ 619 @

Colombia ‘

Espafia .

Francia . o

Italia 359

Marruecos

México .

Puerto Rico .

Total: 6.699 ® 3.818
Datos de formacién
Indicadores de formaciéon del Grupo Gas Natural 2007 2006
Horas de formacién por empleado 40,62 41,11
Total de horas lectivas 272.130 274.858
Inversion en formacién anual (euros) 3.397.500 3.193.605
Inversién en formacion por persona (euros) 507,17 477,66
Participantes 5.763 5.741
Asistentes 19.193 19.649
N° de cursos online realizados (Espafia) 345 440

Usuarios de formacion online sobre el total de la plantilla (Espafia) (%) 36,88 43,70




Medio ambiente

A lo largo de 2007, el Grupo Gas Natural renovo sus
compromisos medioambientales y de contribucion
a mitigar los efectos del cambio climatico con
nuevas y diversas iniciativas orientadas a satisfacer
la creciente demanda energética de la sociedad,
velando por la maxima proteccion del entorno.

Para lograr estos objetivos, la compafiia destind
méas de 32 millones de euros para mantener un
control riguroso de todas sus actividades y
operaciones de exploracion, almacenamiento,
transporte, distribucién de gas y generacion de
electricidad, ademés de otras asociadas a sus
instalaciones y centros de trabajo.

Gestion corporativa

De acuerdo a las directrices del Protocolo de
Kioto, el Grupo Gas Natural afianz6 su
compromiso de reduccién de emisiones de gases
de efecto invernadero. En este sentido, continud
su plan integral de renovacion de canalizaciones
con materiales de Ultima generacion, hasta la
eliminacion de aquellos considerados obsoletos.
En Espafia, en los ultimos cinco afios, estas
actuaciones han supuesto una disminucion del
43% en las emisiones de CH, por unidad de

longitud de red.

En el &mbito internacional, durante el ejercicio de
2007, se promovieron pruebas de campo en
Latinoamérica, con la finalidad de mejorar y
actualizar el método de calculo empleado en la
determinacién de las emisiones de metano a la
atmosfera, teniendo en cuenta las singularidades y
caracteristicas de las redes y las presiones de
suministro de cada uno de los paises donde el
Grupo Gas Natural esta presente.

Asimismo, se puso de manifiesto la actual apuesta
del Grupo Gas Natural por la generacion eléctrica
utilizando el gas natural como energia primaria,
mediante la aplicacién de tecnologias menos

emisoras de gases de efecto invernadero como son

las centrales de ciclo combinado o las plantas de
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cogeneracion. Estas tecnologias de generacion y su

portafolio de parques edlicos han hecho posible que,
en 2007, el Grupo Gas Natural evitara la emision a la
atmosfera de 761509 toneladas de CO,.

Ademas de utilizar las mejores tecnologias
disponibles y reducir las emisiones asociadas a sus
procesos y actividades, el Grupo Gas Natural
promovi6 activamente la utilizacién de gas natural en
sustitucién de combustibles contaminantes.
Siguiendo esta linea de actuacion, en 2007, evit6 la
emision a la atmdsfera de 222.702 toneladas de CO,,

contribuyendo asi a la mejora de la calidad del aire.

El gas natural es una alternativa valida y disponible
para reducir las emisiones contaminantes
producidas por el trafico rodado. Para facilitar su
uso, se puso en marcha en Badalona (Barcelona)
una nueva planta de suministro de gas natural
comprimido (GNC) para uso vehicular a partir de
gas natural licuado (GNL), y asi impulsar su

desarrollo como carburante limpio en automocion.

En relacion con este compromiso de reducir el nivel
de emision de gases de efecto invernadero, el
Grupo Gas Natural cuenta con diversos proyectos
integrados en el programa de Mecanismos de
Desarrollo Limpio (MDL) para su implantacion en
Latinoamérica. A finales de 2007, el Grupo Gas

Natural tenfa en desarrollo diez proyectos de MDL,

en diferentes fases de ejecucion, y 99.382
derechos de emisién reconocidos por la ONU por

sus iniciativas Sombrilla y Quimvale.

Respecto al compromiso del Grupo Gas Natural de
racionalizar el consumo energético de sus
actividades, durante 2007, se consolid6 todavia més
su objetivo de busqueda de elevada eficiencia en
sus procesos. En este sentido, se han conseguido
rendimientos globales, en las actividades de
exploracion y del sistema de transporte y

distribucion de gas, proximos al 100%.

La apuesta permanente por las mejores tecnologias
disponibles para generacion de electricidad con gas
natural y las fuentes de energia renovables permitio
que el rendimiento energético del Grupo Gas
Natural alcanzara en 2007, el 56,28%.

En la actualidad, el Grupo Gas Natural es uno de los
principales operadores de ciclo combinado del mundo,
con 6.474 MW de potencia instalada. En diciembre de
2007, se formalizé la compra de 2.233 MW en México,
gue operaran comercialmente en 2008. Adicionalmente,
cuenta con 380 MW de potencia instalada en régimen
especial, distribuidos en 21 parques edlicos.

El Grupo Gas Natural es sensible a las inquietudes
de la sociedad en favor del ahorro energético y de

la potenciacion y uso progresivo de energias



renovables. En linea con esta politica, a lo largo de
2007, se llevaron a cabo diferentes actuaciones,
entre las que destacan las relacionadas con el
desarrollo tecnologico del hidrégeno, el
perfeccionamiento de soluciones de poligeneracién
de alta eficiencia para el sector terciario a través de
instalaciones de generacion distribuida mediante
microturbina, y la puesta en marcha de proyectos
para obtener frio mediante sistemas de absorcién
de doble efecto a partir de energia solar.

Ademas de estas iniciativas, se pusieron en marcha
distintas actuaciones dirigidas a reducir el consumo
de energia en los centros de trabajo, mediante la
difusion de buenas préacticas de ahorro energético, la
instalacion de sistemas de deteccién de presencia
para encendido y apagado de luminarias y graduacion
de intensidad, la sustitucién de maquinas de
climatizacion por otras de mayor eficiencia energética
y la incorporacion de instalaciones de sistemas solar-

fotovoltaico para el alumbrado basico.

Durante 2007, el Grupo Gas Natural abord6 también
con éxito su compromiso de identificar y minimizar
otros impactos ambientales producidos por sus
actividades, tiene especial cuidado en realizar todas
sus actividades con el maximo respeto por el entorno.
Consecuencia de ello, es su intensa actividad en la
realizacion de estudios de impacto ambiental y planes
de vigilancia ambiental que garanticen el
cumplimiento de medidas preventivas y minimicen los
posibles impactos en los proyectos y procesos que no
estén sujetos a una Evaluacion de Impacto Ambiental
(EIA). Asimismo, el Grupo particip6 activamente en
diferentes iniciativas orientadas a la mejora de la
biodiversidad, como reforestaciones, recuperacion de
flora y fauna en situacion de vulnerabilidad y
actuaciones arqueoldgicas.

Para ello, se introdujeron sucesivas e importantes
mejoras en el control de la informacién sobre los
residuos en las actividades de exploracion,
distribucion, centrales de ciclo combinado, plantas de
cogeneracion, parques eoélicos y centros de trabajo,
potenciando, a la vez, la valorizacion de determinados
tipos de residuos como abono para uso agricola.

Gestion corporativa

También, se llevaron a cabo actuaciones para
racionalizar el consumo de agua y favorecer su
reutilizacion en todos los procesos, especialmente
en aquellas actividades mas consumidoras de este
recurso natural. El Grupo Gas Natural mantuvo en
2007, el mismo ratio de consumo de agua por
unidad de generacion eléctrica que en los Gltimos
cinco afos. Adicionalmente, la compafiia
contribuy6 a la preservacion de la biodiversidad en
Puerto Rico gracias a la potabilizaciéon de agua

para uso sanitario.

Mediante sucesivas y diversas iniciativas, el Grupo
Gas Natural también consigui6 reducir el uso de
papel como soporte documental en mas de un 7%
respecto del afio anterior.

Los compromisos ambientales del Grupo Gas
Natural no sélo tienen repercusion en las empresas
que lo integran, sino que su alcance se hace
extensivo también a todos los grupos de interés de

la cadena de valor de la compafiia.

En este sentido, en las relaciones con contratistas

0 empresas colaboradoras externas, los empleados

~
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del Grupo transmiten los principios que emanan de Q
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su politica de gestion ambiental, y exigen el 2
o - - <
cumplimiento de los procedimientos y requisitos o
£

ambientales que pudieran ser de aplicacion. 2
c

El Grupo involucra también a sus clientes en el uso 33

responsable de la energia, a través de la realizacion
de actividades de patrocinio y campafias y jornadas
medioambientales de formacion y divulgacién para
incrementar la sensibilizacion en el respeto al

medio ambiente.

Finalmente, destacar que siguio realizando
aportaciones al Community Development Carbon
Fund, un fondo dependiente del Banco Mundial que
trabaja en proyectos vinculados con el desarrollo de
procesos productivos, la educacién y la salud de los
paises méas desfavorecidos, y en el Spanish Carbon
Fund, promovido por el Ministerio Espafiol de
Medio Ambiente. Ademas, el Grupo Gas Natural

participa en el Multilateral Carbon Credit Fund.
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Desarrollo del biogas

Durante 2007, el Grupo Gas Natural, en colaboracién
con la compafifa GRS Valtech perteneciente al Grupo
Veolia, fue el adjudicatario del desarrollo del
proyecto para llevar a cabo el tratamiento y
aprovechamiento energético del biogas producido
en el Relleno Sanitario Dofia Juana de Bogota
(Colombia), uno de los mayores vertederos
controlados de Latinoamérica, con 2 millones de
toneladas de residuos anuales depositados. Ademas
de mejorar las condiciones ambientales en la zona
del vertedero, se ha previsto aprovechar el biogas
capturado para tratarlo como fuente de energia
renovable y distribuirlo a través de una red
independiente de suministro a las industrias
cercanas. Ello permitira la sustitucién del carbén
utilizado en la actualidad, contribuir a una mejora
sustancial de la calidad del aire y de la economia de
las localidades vecinas a estas industrias, asi como

al desarrollo sostenible de la capital colombiana.

Este proyecto, que evitara la emisién de mas de
15 millones de toneladas de CO, a la atmosfera,
se disefi6 de forma que cumpla la totalidad de los
requisitos de la ONU en relaciéon a los mecanismos
de desarrollo limpio del Protocolo de Kioto, y
permitira obtener una cantidad significativa de

certificados de reduccién de emisiones.

Desarrollo de la cogeneracion

Con objeto de fomentar y facilitar la implantacion de
proyectos de cogeneracion, durante 2007, se
desarroll6 el disefio de una herramienta informatica
que permite realizar balances energéticos teniendo en
cuenta los diferentes perfiles de consumo. Esta
herramienta, desarrollada con la participacion del

Laboratorio de Investigacién en Tecnologias de la

Combustion (LITEC), tiene como objetivo facilitar al

usuario el disefio de instalaciones energéticamente
eficientes. Aparte de la obtencion de resultados de
balance energético, el programa también incluye un
madulo que permite realizar los andlisis econémicos

necesarios para completar el estudio de viabilidad.

Asimismo, el Grupo Gas Natural colabora junto con
otras entidades, centros de investigacion y
universidades, en el proyecto del Centro para el
Desarrollo Tecnoldgico Industrial (CENIT) “La ciudad
ecotecnoldgica. Industrializacion en base acero para un
habitat urbano mas sostenible’ orientado hacia las
necesidades de las personas en el marco del desarrollo
sostenible. Un aspecto a destacar del proyecto es la
contribucion a la sostenibilidad energética y mejora del
medio ambiente urbano mediante un nuevo modelo de
construccion residencial energéticamente eficiente y
autosostenible, siendo uno de los objetivos técnicos
especificos el desarrollo de sistemas de poligeneracion
(térmica y eléctrica) basados en energias renovables,
compatibles e integrables en los componentes y
unidades constructivas. En este proyecto, el Grupo Gas
Natural lidera la tarea sobre generacién distribuida,
investigacion y desarrollo de instalaciones de
cogeneracion adecuadas para la ciudad, cuyo objetivo
es desarrollar y estandarizar instalaciones de
cogeneracion o trigeneracion en edificios o complejos
de grandes dimensiones, en especial del sector
terciario (hoteles, parques empresariales y complejos

comerciales) y la microgeneracion para edificios.

Desarrollo de la
refrigeracion solar

A lo largo de 2007, se continué con el desarrollo de
proyectos de produccioén de frio a partir de energia

solar. Se construyé una planta piloto de refrigeraciéon



solar basada en un campo de captadores solares de
concentracion, con una enfriadora por ciclo de
absorcion BrLi/H,O de doble efecto. Esta instalacion,
gue se encuentra situada en la azotea del edificio de
la Escuela Superior de Ingenieros de Sevilla, se ha
convertido en una instalacion de referencia para
profesionales, prescriptores energéticos y para las
propias administraciones, sobre la viabilidad técnica
de este tipo de aplicaciones. Asimismo, se desarrollo
la primera version de una herramienta informatica de
libre distribucién y facil uso para el calculo y
dimensionado de instalaciones de refrigeracion solar.
El proyecto cuenta con una subvencion de la
Corporacion Tecnolégica de Andalucia y con la
colaboracién técnica de la Asociacion de Investigacion
y Cooperacion Industrial de Andalucia (AICIA).

Desarrollo de “gn auto”

Durante el ejercicio de 2007, se finaliz6 y puso en
marcha en Espafia una nueva estacion de servicio
de gas natural comprimido (GNC) a partir de gas
natural licuado (GNL) del Grupo Gas Natural,
ubicada en las instalaciones de sus Servicios

Técnicos en la localidad de Badalona (Barcelona).

Gestion corporativa

Se trata de una innovadora instalacion que evita los
costes de compresion del gas y que se compone
de dos partes: la primera se asemeja a una planta
tipica de regasificacion de GNL y, la segunda, a una
estacion de servicio de GNC. Esta previsto que
esta planta dé servicio a toda la flota de vehiculos
de gas de la delegacion de Catalufia norte, y se
complemente con la estacion ya existente en los

Servicios Técnicos de Catalufia sur.

Otra de las nuevas aplicaciones en la que se trabaj6
para ampliar las posibilidades de uso del gas natural
como combustible para el transporte, se ha
centrado en los vehiculos de handling del
aeropuerto de Barajas (Madrid). Enmarcado en el
proyecto PROFIT del Ministerio de Industria,
Turismo y Comercio para la reduccion de emisiones
en instalaciones aeroportuarias, se desarrollaron
distintos tipos de vehiculos de gas natural, que
ayudaron a cumplir los objetivos medioambientales
fijados por AENA para dicho aeropuerto, unas
soluciones que podran ser exportadas a

instalaciones similares.

También se esta trabajando en el desarrollo de
soluciones e implantacién real del GNL como

combustible para la propulsion de barcos de

pesca, proyecto impulsado por el Centro
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Tecnolégico de Puerto Celeiro, en Viveiro (Lugo), y
financiado por la Consellerfa de Pesca de la Xunta
de Galicia y por el Ministerio de Educacion y
Ciencia. Esta iniciativa pretende demostrar que
también en el sector pesquero el gas natural

aporta ventajas respecto al gasoil.

Produccion y aplicaciones
del hidrégeno

En el ejercicio de 2007, se puso en marcha una
instalacién experimental de produccion y
almacenamiento de hidrégeno. Esta instalacion,
pionera en la Europa continental, se encuentra en
el Parque Edlico Sotavento (entre las provincias de
A Corufia 'y Lugo) y produce hidrégeno a partir de la
energia eléctrica excedentaria del parque. Con esta
instalacion, el Grupo Gas Natural, conjuntamente
con la Xunta de Galicia y la Fundacién Sotavento
Galicia, desarrolla un proyecto innovador que tiene
como finalidad estudiar la idoneidad del hidrégeno
como medio de almacenamiento de energia en

forma gaseosa.

Asimismo, se puso en servicio un sistema de
poligeneracién en la sede de la compafiia en
Barcelona, donde el elemento generador es una
pila de combustible de carbonatos fundidos. Se
trata de la primera aplicacion de este tipo en
Espafia y una de las primeras experiencias a nivel
mundial, que permitira la produccion de 230 kW,
de energia eléctrica y el aprovechamiento de casi
200 kW, para cubrir necesidades de climatizacion
y calefaccién, todo ello con un rendimiento

préximo al 80%.

Hay que destacar que el Grupo Gas Natural ha sido
elegido por el Centro para el Desarrollo Tecnol6gico
Industrial (CDT) como coordinador del proyecto
“CENIT SPHERA! consorcio de 17 empresas y mas
de 30 centros de investigacion, que tiene como
objetivo profundizar en las técnicas de produccion,
transporte, almacenamiento y uso del hidrégeno. El
proyecto tiene una duracion de cuatro afios y un

presupuesto de mas de 25 millones de euros.

Lectura de contadores
domeésticos

El sistema de telemedida, o sistema Automatic
Metering Management (AMM), permite la
obtencidén y gestion remota de los datos asociados
al consumo de gas mediante la instalacion de
sensores en los contadores y envio de informacién
via radio a los sistemas de informacion corporativos

del Grupo Gas Natural.

Para impulsar su implantacion, durante 2007, se
inicié la ejecucion de un proyecto de instalacion de
un sistema AMM para la telelectura de contadores
domésticos, siendo el Grupo Gas Natural la primera
empresa gasista europea que toma esta iniciativa.
El proyecto consiste en instalar unos 10.000 puntos
de suministro en diferentes ciudades con diversas
tecnologias AMM en fase precomercial. En la
actualidad, 5.600 puntos de consumo en Tarragona
se estan facturando automaticamente con unos
resultados de fiabilidad y precision plenamente
satisfactorios, y se acaba de finalizar la instalacién
en 4.600 puntos de suministro de la poblacién de
Lorca (Murcia) con una nueva tecnologia, Zegbee,
donde se espera realizar en breve la primera

facturacion automatica.

El uso masivo de esta tecnologia permitira mejorar
la calidad del servicio prestado a nuestros clientes,
eliminando posibles errores de lectura y
facturacion, asi como disponer de informacién que
permitira gestionar mejor los sistemas de

distribucion.



Calidad

A lo largo del afio 2007, manteniendo como marco
de referencia el Plan Estratégico de Calidad iniciado
en 2004, el Grupo Gas Natural continu6 trabajando
en diferentes proyectos y acciones de mejora
enmarcados dentro de las siguientes cuatro lineas

de trabajo definidas en dicho plan:

Profundizar en la orientacion
al cliente y en la calidad en el
servicio

Entre las principales mejoras destacaron:

- En el Servicio de Atencion de Urgencias en
Espafia, se realizaron varios proyectos de mejora
durante 2007 en los distintos servicios técnicos,
cuyo objetivo era reducir los tiempos de
respuesta en la llegada de los técnicos. Esto ha
supuesto una mejora significativa en la calidad

del servicio.

Gestion corporativa

- En Italia, en relacion al proceso de facturacién, se
implementaron mejoras en el sistema SAP IS-U
que ayudaron, en gran medida, a mejorar la
calidad del servicio dentro del propio proceso con
respecto a 2006, reduciendo tanto el tiempo de
envio de facturas como los errores en las
mismas. Igualmente, en relacion a la atencion
telefénica, se ha llevado a cabo una mejora
continua en la formacién de operadores en la
utilizacion del SAP, lo que ha supuesto una
disminucién en los errores y una mayor eficacia

en la atencion.

Alinear a la organizacion con
los objetivos de calidad

El Grupo Gas Natural continu6 incorporando
objetivos de calidad en el Sistema de Direccion
por Objetivos (DPO) de Recursos Humanos. En
concreto, la calidad de la atencion personalizada
en los centros del gas se incluy6 entre los
objetivos de los delegados comerciales de la
Direccion de Negocios Minoristas de Espafia, con
el fin de potenciar el compromiso de las

personas en la mejora continua del servicio

en dichos centros.
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La compafiia continu6 impulsando la cultura de
cliente-proveedor interno de los distintos servicios
no destinados a un cliente final, a través de
distintos estudios de percepcion. Entre ellos,
destacan el trato en el servicio help desk de
atencion a usuarios de sistemas de informacion, asi
como los servicios de vigilancia de la salud y de

prevencion de riesgos laborales.

Asimismo, en el marco del Plan de Formacién 2007,
se potenciaron acciones formativas, dirigidas a la
sensibilizacion de personas del Grupo en Espafia,
sobre la importancia de la orientacion a la gestion por
procesos para potenciar la mejora continua de los

servicios y productos que se ofrecen a los clientes.

Implicar a los proveedores de

servicios en el compromiso de
calidad del Grupo Gas Natural
con los clientes

El Grupo Gas Natural integré en sus procesos
principales y continué extendiendo la implantacion
del Modelo Q, un proyecto que permite a la
compafifa evaluar la calidad de sus proveedores y
colaboradores, de forma cuantitativa, para mejorar
el proceso de seleccion. El proveedor tiene
visibilidad en Internet, a través del Portal del
Proveedor, del nivel de calidad que esta
proporcionando, lo que permite una total
transparencia y su comparacion con el exigido a

cada proveedor por el Grupo Gas Natural.

A lo largo del afio, se potencié el compromiso de los
colaboradores de la red de atencion de centros en
Espafia, mediante la incorporacion de acuerdos de
niveles de servicio relativos a calidad en los
contratos. Esto permitié6 movilizar a dichos
colaboradores en los objetivos del Grupo Gas Natural

y mejorar significativamente la calidad del servicio.

Asimismo, la compaiiia dio un fuerte impulso
formativo, dirigido a potenciar las capacidades y la

orientacion al servicio de las personas que

trabajan en la red de centros del gas, y de los

técnicos que atienden las operaciones a clientes

domésticos en Espafia.

Potenciar la gestion de la
calidad en el Grupo

También durante el ejercicio de 2007, el Grupo Gas
Natural continu6 potenciando la gestion de la
calidad dentro del marco de integracion que

proporciona la gestién por procesos:

- Se avanzo la certificacion del sistema de gestion
de generacion, dentro de la Direccion General de

Negocios Mayoristas.

- Se amplié el Sistema de Calidad Certificado en
las empresas distribuidoras y comercializadoras
del Grupo Gas Natural en Espafa. Ademas, se
obtuvo la certificacion de calidad y medio
ambiente en Gas Natural Comercial, y la
ampliacion del alcance en Gas Natural Servicios.
En el ambito internacional, se incorporaron
nuevas sedes y centros de trabajo a la

certificacion de calidad en Italia.

En lo relativo a los procesos de autoevaluacion,
siguiendo el Modelo de Excelencia EFQM, se
realizé su despliegue en la Direccion General de
Negocios Regulados y en Metragaz (Marruecos),
sirviendo en ambos casos para desarrollar el
respectivo plan integrado de mejora que lleva el
nombre de LICEO (Liderazago, Innovacion,
Cambio/Calidad/Crecimiento, Eficiencia/Eficacia,
Oportunidad).



Compromiso con
la sociedad

El compromiso con la sociedad es consustancial
al modelo de negocio del Grupo Gas Natural, de
cuya declaracion de Mision, Vision y Valores

forma parte.

La compafiia lleva a la practica su compromiso

social a través de:

- La generacién de conocimiento, de capacidad de
gestion y de innovacion, que redunda en beneficio

del conjunto de la sociedad.

- La aportacién de parte del excedente generado a
accion social, de un modo acorde tanto con la
estrategia de la compafiia como con las

necesidades locales.

En 2007, el Grupo Gas Natural destind méas de
16 millones de euros a inversioén social, o que

supone un crecimiento de mas del 24% respecto

a 2006. El numero de acciones desarrolladas
fue de 308.

Gestion corporativa

El Grupo distribuye sus programas de inversion
social en tres grandes categorias: social, cultural y
medioambiental. En términos porcentuales, la
accion social es la que recibié una mayor atencion
por parte de la compafiia en 2007, con algo mas del

57% del presupuesto total.

En todos sus ambitos de operacion, el Grupo Gas
Natural desarrolla una intensa labor de cooperacién
con instituciones y asociaciones dedicadas a la
proteccion de los derechos humanos, a la
preservacion del entorno y al desarrollo social. Esta
colaboracion se refuerza mediante un didlogo
abierto con los gobiernos y administraciones de los
distintos paises, para velar por el alineamiento de
las iniciativas sociales de la compafiia con las

impulsadas por los poderes publicos.
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Compromisos y acciones

Compromiso 1. Contribuir al desarrollo local de las comunidades en las que opera el Grupo Gas Natural.

Acciones propuestas 2007

Resultados 2007

Acciones planeadas 2008

Lanzamiento de la nueva carpeta didactica y
reforma del apartado educativo online.

Entrega de ejemplares a los centros
educativos y revision de los
contenidos online. ([

Presentacion de la carpeta didactica en las
comunidades auténomas y desarrollo de
nuevo contenido online relacionado

con la innovacion tecnolégica.

Nuevas acciones de patrocinio de actividades

de interés social y cultural en los municipios
con centrales de ciclo combinado del Grupo.

Seguimiento de los acuerdos
suscritos y desarrollo de nuevos
proyectos. o

Establecimiento de un sistema de
medicion del impacto de los proyectos de
patrocinio y obtencién de la certificacion
London Benchmarking Group.

Lanzamiento de un plan de actuacion
cultural y social en Argelia.

Integracion en el Observatorio
Mediterraneo de la Energia y desarrollo
de un seminario auspiciado por

la Fundacién Gas Natural.

Participacion en GNL16 Argelia 2009.

Fomento de proyectos de cooperacion
al desarrollo.

Compromiso 2. Colaborar y mantener un dialogo constante con las asociaciones para el impulso de la

sociedad.

Acciones propuestas 2007

Resultados 2007

Acciones planeadas 2008

Extender la firma de convenios de
colaboracion a la Confederacion de
Consumidores y Usuarios (CECU) y a la
Organizacion de Consumidores y Usuarios
de Catalufia (OCUC).

Firma del convenio de colaboracién con la
OCUC y colaboracion en el Congreso
Latinoamericano de Consumo,
organizado por la CECU. ([ J

Publicacién de la “Guia del gas”;
conjuntamente con organizaciones con las
que el Grupo mantiene convenios de
colaboracion.

Fomentar el compromiso y participacion de
las areas de negocio en asociaciones que
impulsen la responsabilidad corporativa en
los diferentes grupos de interés.

El Grupo es miembro del Comité
Ejecutivo de la Asociacion Espafiola

del Pacto Mundial de Naciones

Unidas (ASEPAM). ([ J

Organizacion de seminarios sobre
responsabilidad corporativa para
proveedores.

Participacion en el grupo de trabajo sobre
proveedores de ASEPAM para la publicacion
de una guia préctica.

Presentacion de la camparia Objetivos
del Milenio en Latinoamérica.

Presentacion de la campafia en colaboracion
con IARSE (Argentina) y en la reunién
funcional de la Direccién General
Internacional. [ )

Desarrollo de proyectos de cooperacion
al desarrollo en México.

Compromiso 3. Establecer canales de comunicacién transparentes que sean capaces de dar respuesta a

las necesidades de los ciudadanos.

Acciones propuestas 2007

Resultados 2007

Acciones planeadas 2008

Revision del contenido sobre medio
ambiente en el apartado online de
“Responsabilidad corporativa’ (*)

Ampliar el nimero de direcciones asesoradas,

en funcién de las necesidades detectadas a
través de las valoraciones externas del
Informe de Responsabilidad Corporativa.

Actualizacion del “Manual de gestién de la
comunicacion en situaciones de crisis” para
adaptarlo a la nueva organizacion del Grupo.

Lanzamiento del nuevo apartado de
Medio Ambiente y Calidad. o

Desarrollo de 16 asesoramientos internos
en materia de responsabilidad
corporativa a nueve direcciones
diferentes. o

Publicacién de informes de Responsabilidad
Corporativa en Argentina,
Colombia y México. ([

Mejora de la informaci6n disponible en el
apartado online de “Responsabilidad
corporativa’’

Incorporacion de los resultados de Rep Trak
en la metodologia de los asesoramientos.

Lanzamiento del primer Informe de
Responsabilidad Corporativa en Brasil.

(*) Esta accion ha sido modificada respecto a lo publicado el afio anterior, debido a un error en la
compilacién de la documentacion aparecida en el Informe de Responsabilidad Corporativa 2006.

Grado de cumplimiento: alto ® medio

bajo ®



El Grupo Gas Natural desarrolla iniciativas
enmarcadas en los Objetivos del Milenio y los
Principios del Pacto Mundial de Naciones Unidas,
con la vocacion de ser un actor positivo en el
desarrollo de las sociedades donde opera. La
compafia desarrolla una intensa labor de accién
social orientada a mejorar la calidad de vida de

colectivos desfavorecidos.

El Grupo realiza también un importante esfuerzo de
promocion de la cultura y la educacion, ya que la
educacion primaria universal es un derecho
recogido en la Declaracion Universal de Derechos
Humanos, y que la ensefianza desempefia también
un papel fundamental en la promocién de la
igualdad entre géneros. Por ambas razones, la
compafiia destina buena parte de sus esfuerzos a la
formacion de los mas jovenes, apoyando iniciativas

de indole cultural y educacional.

También asuntos como los efectos de cambio
climatico y el desarrollo sostenible recibieron una
atencion prioritaria en 2007. Cabe resaltar que las
actividades de la Fundacién Gas Natural han ido
especializandose paulatinamente hacia ambas

materias.

Gestién corporativa

El Grupo Gas Natural plantea sus programas de
inversion social como complemento a una sélida
estrategia de desarrollo del negocio. Asimismo,
cuenta con herramientas que le permiten medir el
impacto de las acciones sobre la compafiia y, en
particular, su reputacion. En 2007, la compaiiia
incorporé el modelo London Benchmarking Group
(LBG), para la medicion del impacto en la
comunidad de sus iniciativas sociales. El uso de
esta metodologia permite tener una vision
completa de la inversion social y facilita la
comparacion de los resultados con los obtenidos

por otras entidades.

Apoyo a la educacioén

Durante el curso escolar 2006-2007, el Grupo
continu6 colaborando en la educacion de los
jévenes con el programa “El gas natural y el
medio ambiente’’ Por su parte, la actividad online
“El gas natural, la energia del siglo XXI’; cont6 con
la participacion de 278 grupos de escolares. Con
iniciativas como las anteriores, el Grupo pretende
transmitir valores como el del desarrollo

sostenible, asi como difundir la cultura del uso

racional de la energia.
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El programa educativo presencial lleg6 a 70.192
alumnos en todos los paises en los que el Grupo
esta presente, que recibieron conferencias
impartidas por reconocidos especialistas en
medio ambiente.

En Argentina, Brasil, Colombia y México se
mantuvieron los programas educativos impulsados
bajo el nombre “El gas en la escuela’; que dan a
conocer las ventajas medioambientales del gas
natural y que educan para su correcto uso.
Asimismo, se difundié entre el profesorado
material pedagogico para reforzar su labor docente

en materia de desarrollo sostenible.

Las actividades anteriores se ven
complementadas por otras iniciativas de
sensibilizacion ambiental. Asi, en 2007, se
conmemoraron los quince afios de apoyo de la
compaifia al programa de televisién “El medi
ambient” de TV3 de Catalufia, que forma e
informa acerca de la importancia de la proteccion

del entorno natural.

Para mas informacion se puede acceder a las

“Actividades educativas™ de la pagina web del

Grupo Gas Natural (www.gasnatural.com).

Salud e investigacion

El Grupo Gas Natural es, desde 2007, miembro
fundador de la Corporacién Tecnolégica de
Andalucia, una muestra mas de la vocacion de la
compafiia de estar a la vanguardia de la I1+D+i. La
corporacién tiene encomendada la gestion del
Centro Tecnolégico Avanzado de Energias
Renovables (CTAER). Se trata de un proyecto con
una inversion inicial de 62,2 millones de euros y
que, por primera vez en Espafia, abordara de forma
coordinada la investigacion sobre energia solar,
ellica y biomasa. La iniciativa cuenta con la
colaboracion de las principales compafiias del
sector, de las universidades de Almerfa, Cadiz y
Jaén, de la Agencia Andaluza de la Energia y del
Centro de Investigaciones Energéticas
Medioambientales y Tecnoldgicas (CIEMAT).

La compafiia entiende el apoyo a la investigacién
como una parte fundamental de su compromiso de
contribuir a la mejora de la calidad de vida de los
enfermos y de sus familiares. Asi, fue uno de los
fundadores del Centro Nacional de Investigaciones
Cardiovasculares (CNIC), al que continué apoyando
en 2007. En el marco del mismo proyecto, en

alianza con el Ministerio de Sanidad y otras trece




compaiiias espafiolas, contribuy6 a la constitucion

de la Fundacion ProCNIC, para la investigacion de
enfermedades cardiovasculares.

Accion social orientada a
colectivos desfavorecidos

La politica de asignacién de recursos a programas
sociales se centra en aquellos proyectos que
generan un mayor valor para la sociedad a través de
la atencion a los colectivos méas desfavorecidos.
Esta implicacion refuerza el compromiso adoptado
por el Grupo Gas Natural de integrarse, de manera
positiva, en cada comunidad y pais donde esta

presente.

En este compromiso se enmarcan los convenios de
colaboracién en materia de integracion laboral con
organizaciones como la Fundacion Adecco y
Femarec, en Espafia. En el marco de esta
colaboracién, el Grupo también contraté servicios
de organizaciones en cuyas plantillas profesionales
se incluyen personas con discapacidad fisica o
psiquica. En este sentido, la compafiia se convirtio
en el primer cliente de regalos promocionales de
Fundosa Galenas, empresa que tiene como fin
cumplir con el objetivo de la Fundaciéon ONCE: la
integracion laboral de dichas personas

discapacitadas.

Asimismo, la compafiia formaliz, en 2007, un
convenio con el Ayuntamiento de Barcelona y la
Universitat Politecnica de Catalunya para estudiar
las medidas necesarias para garantizar la
accesibilidad en zonas donde se realizan obras de

servicios.

Gestion corporativa

Voluntariado corporativo

En Argentina, la compafiia continu6 su programa
de voluntariado corporativo, iniciado en 2002 con
el apoyo de la Fundacién Gas Natural. Los
voluntarios, en funcion de su interés, tienen a su
disposicién una oferta de programas a los que
sumarse. Los beneficiarios son nifios, jovenes y
adultos de familias en riesgo de exclusién, que
disponen de escasos recursos y que tienen

necesidades basicas no cubiertas.

Por su parte, también la filial del Grupo en México
impulsé sus actividades de voluntariado corporativo
en 2007 Su particularidad es que no sélo los
empleados sino también sus familias participan en
actividades sociales, lo que contribuye a fortalecer
su vinculo con la compafifa y con la sociedad
circundante.

Los empleados forman parte importante del
objetivo de responsabilidad corporativa del Grupo
Gas Natural, contribuyendo con su esfuerzo y en
linea con los valores corporativos, a hacer realidad
el compromiso de la compafia con el desarrollo

sostenible.

Promocién de la cultura
musical

Parte de las acciones de patrocinio cultural del
Grupo Gas Natural se orientan al fomento de la

musica clasica.

Por ello, la compafiia colaboro, en 2007, en
diferentes iniciativas con la Orquesta Sinfénica de
Barcelona y Nacional de Catalufia, en Girona,

Lleida y Tarragona.

Asimismo, la actividad en este ambito se plasmé
en el patrocinio de temporadas y ciclos musicales
en diferentes ciudades. El Grupo colaboré con el
Gran Teatre del Liceu y el Palau de la Musica
Catalana (Barcelona), y el Auditorio Nacional y el

Teatro Real (Madrid), entre otras entidades.
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También estuvo presente en el Festival
Internacional de Santander, en el Festival de Jazz
de Pontevedra y en el Festival Internacional

La Porta Ferrada (Girona).

Para ampliar la informacién se puede acceder al
apartado de “Patrocinio y accién social” del sitio
web corporativo del Grupo Gas Natural

(www.gasnatural.com).

Fomento de la riqueza cultural

El Grupo Gas Natural tiene entre sus objetivos
fundamentales difundir la riqueza y el valor del
patrimonio cultural. Con este propdésito, edita
anualmente un libro sobre el legado natural y
cultural de los lugares donde desarrolla su
actividad. En 2007 edit6 el libro “Sicilia. Patrimonio
cultural y natural’y del que se distribuyeron en total

26.000 ejemplares, editados en seis idiomas.

Cabe destacar también el apoyo a Expo Zaragoza
2008, que se formalizaba en 2007 y que supone
una aportacion de 4 millones de euros para la
celebracién de este certamen dedicado al agua
como elemento indispensable para la vida. El Grupo
Gas Natural patrocinara uno de los eventos de la

muestra, que lleva por titulo “Agua para la vida”

Compromiso institucional

El Grupo Gas Natural participa en organizaciones
sectoriales y empresariales nacionales e
internacionales. Su colaboracién en instituciones de
este tipo hace posible que la compafiia continte a
la vanguardia del conocimiento sectorial y le
permite ser identificada como referente en sus
distintos ambitos de actuacién. En 2007, el Grupo
Gas Natural destin6 cerca de 200.000 euros a la

colaboracién con organizaciones de esta naturaleza.

El Grupo Gas Natural sigui6 colaborando con la

Camara de Comercio Internacional (ICC) para
impulsar la responsabilidad corporativa mediante
participacion en el grupo de trabajo Environment &
Energy Commission de esta institucion. Asimismo,
el Grupo mantuvo también su participacion en el
grupo de trabajo Business in Society del IESE-
Universidad de Navarra.

La compafiia también particip6é activamente en el
trabajo de los foros de relaciones con el inversor y
comunicacion corporativa de The Conference
Board, asociacion empresarial internacional de

referencia.

En Espania, el Grupo Gas Natural forma parte del
Foro de Reputacion Corporativa (fRC), organizacion
cuyas empresas miembro adnan esfuerzos para
promover el analisis y divulgacion de tendencias,
herramientas y modelos en materia de gestion de
la reputacion. Para méas informacién sobre la labor
del fRC se puede consultar su web

(www.reputacioncorporativa.org).

La compafiia continué colaborando con la
Asociacion Espafiola del Pacto Mundial (ASEPAM),
de cuyo Comité Ejecutivo entr6 a formar parte
como vocal. La organizacion pretende apoyar,
promover y difundir la incorporacion de los diez
Principios del Pacto Mundial de Naciones Unidas en
los modelos de gestion y gobierno de las
empresas. El Grupo Gas Natural apoya también el
trabajo de ASEPAM con la participacion en su grupo

de trabajo de proveedores.

El Grupo mantiene su colaboracion con la Catedra
Ethos de la Universidad Ramon Llull, que tiene
como misién difundir y potenciar la ética en el

ambito profesional y organizativo.



También en 2007, la compafiia empez6 a trabajar
con la Fundacién Codespa, organizacion que
promueve proyectos de desarrollo social en

Latinoamérica.

Asimismo, colabora con instituciones relacionadas
con el sector de la energia, tanto de &mbito
internacional como con aquellas radicadas en los
paises donde opera. Participa, entre otras, en el
Club Espafiol de la Energia, en Eurogas, en la
Union Internacional del Gas, en la Asociacion
Técnica Europea de la Industria del Gas y en el
Observatoire Méditerranéen de I'Energie. También
cabe destacar la presencia de la compafiia en las
comisiones de responsabilidad social de la CEOE y
de Fomento del Trabajo.

En 2008, esta prevista la participacion de 50
directivos del Grupo Gas Natural en el XIX World
Petroleum Congress, que se celebrara en Espafia,
y donde los responsables de la compafia
expondran sus puntos de vista sobre el futuro del

sector de la energia.

Para ampliar esta informacion se puede acceder al
apartado de “Responsabilidad corporativa’; en el
sitio web del Grupo Gas Natural

(www.gasnatural.com).

Gestion corporativa

Compromiso con los
consumidores

Gas Natural Servicios esta adherida a los sistemas
arbitrales de consumo de distintas comunidades
autonomas espariolas. Se trata de mecanismos que
permiten resolver las reclamaciones de los usuarios

de forma imparcial, gratuita y rapida.

A lo largo de 2007, destacé la adhesion de la
companiia a los sistemas arbitrales de las
comunidades de Cantabria, Castilla-La Mancha,
Madrid y Navarra, siendo la primera gran
compania de servicios que toma esta iniciativa en
las comunidades auténomas espafiolas

mencionadas.

Tras la adhesidn, el Grupo Gas Natural ofrece a las
juntas arbitrales de consumo formar a sus
empleados en temas relacionados con el sector
del gas natural, posibilitando un mayor
conocimiento del sector, su legislacion y sus

particularidades técnicas.

Esta iniciativa de la compafiia supone una muestra
maéas de su compromiso con los clientes, a los que

presta el mejor servicio desde las premisas de la

cercania, la transparencia y la confianza.
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Relacion con los medios
de comunicacion

La comunicacion del Grupo Gas Natural tiene
como objetivo cubrir las expectativas de
informacion de todos los ciudadanos, facilitindoles
el acceso a la misma y ofreciéndoles canales que
les permitan el didlogo con la compafiia. El Grupo
mantiene una relacién estrecha con los medios de
comunicacion y tiene abiertas vias de contacto
que, a través de su sitio web, permiten a los
grupos de interés entrar en contacto con las

instancias apropiadas de la compafiia.

Tal como recoge su documento de Misién, Visién y
Valores, el Grupo Gas Natural esta comprometido

con la transparencia informativa.

La estrategia de relacion con los medios de
comunicacién responde a la voluntad del Grupo de
atender a sus necesidades informativas y de
estructurar la informacion sobre la compafiia que se

pone a disposicion del mercado.

Para ello, coordina su comunicacién corporativa con
la de todas las filiales, asegurando la coherencia de
los mensajes y proporcionando las debidas
garantias en la informacién ofrecida a los mercados
sobre el servicio, la estrategia, la operativa y las

finanzas de la compafiia.

El Grupo hizo publicas un total de 332 notas
informativas en 2007. El 62% de las cuales fueron
corporativas o hicieron referencia a las actividades
en Espafia, mientras que el 38% restante

correspondio a las filiales internacionales.

Asimismo, el Grupo ofrecié 153 ruedas de prensa
durante 2007. El 66% tuvo lugar en Espania,
mientras que el 34% restante fueron convocadas

por las filiales internacionales.

Tal y como corresponde a una compafiia de sus
dimensiones, la presencia del Grupo Gas Natural en
los medios es constante. A lo largo de 2007, segln
el informe preparado por Acceso Group,
aparecieron 391 informaciones sobre la compafiia
en televisién y 6.279 en prensa escrita. Estas cifras
indican un promedio de 1,07 y 17,2 apariciones

diarias, respectivamente, en uno y otro medio.



En este apartado cabe destacar la implicacion de la
compafifa en la campafia de la ONU “2015: Un
mundo mejor para Joana’; que fue presentada en
enero de 2007 por el Foro de Reputacion
Corporativa (fRC), del que forma parte la compaifiia,
y supone la mayor alianza intersectorial de
empresas multinacionales para la promocion y
apoyo al cumplimiento de los Objetivos de
Desarrollo del Milenio.

La campafia, que tiene por objeto difundir estos
objetivos, da a conocer los avances y las iniciativas
emprendidas por las empresas que dan impulso al
proyecto. Esta protagonizada por una nifia de nueve
afios, que representa a los millones de nifios que
llegaran a la mayoria de edad en 2015, cuando se
hara balance de los objetivos conseguidos. Durante
2007, el sitio web, eje central de dicha campafia,
recibi6é 56.149 visitas.

En el marco de la campafa, el Grupo Gas Natural
desarrollé acciones para sensibilizar y difundir los
Objetivos del Milenio entre todos los grupos de
interés de la compaiifa, difundiéndolos entre los
empleados a través de las revistas internas, de la
intranet o de soportes graficos en los edificios,
entre otros. Ademas colabora con la cesion de
espacios publicitarios en medios externos para la
difusion de la campafia.

Adicionalmente, cabe destacar que el Grupo esta
desarrollando diversos proyectos que inciden en
los Objetivos de Desarrollo del Milenio y de los
gue se da cuenta en el apartado de anexos. Para
mas informacién se puede visitar la web

(http://2015unmundomejorparajoana.com).

La Fundacion Gas Natural

La Fundacion Gas Natural ha ido consolidando en
los Gltimos afios sus lineas de actividad
nacionales e internacionales, siempre desde
cuestiones relacionadas con la sensibilizacion y
educacién ambiental y la lucha contra los efectos

del cambio climatico.
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La Fundacién continu6 con su enfoque basado en la
organizacion de seminarios y edicion de
publicaciones. Asimismo, amplié su presencia en
las diferentes comunidades auténomas espafiolas
donde opera el Grupo.

Para alcanzar sus objetivos en Espafa y en el resto
de paises, la Fundacion cuenta con la colaboracion
de las distintas empresas distribuidoras gasistas
integradas en el Grupo Gas Natural.

A lo largo de 2007, continuaron los trabajos de la
Fundacién encaminados a hacer realidad el Museo
del Gas. Las acciones se centraron en la fase inicial
del discurso museistico, asi como en el disefio
arquitectonico del futuro edificio que lo albergara.

Todas las acciones desarrolladas durante 2007, son
descritas en la Memoria de Actividades de la
Fundacion Gas Natural. Asimismo, en la pagina web
corporativa del Grupo (www.gasnatural.com), puede
encontrarse informacion actualizada sobre las

actividades y publicaciones de la Fundacion.

Seminarios de gestion medioambiental

~
o
La Fundacién Gas Natural organizé, durante 2007, Q
19 actos publicos de sensibilizacion e
. . ) . <
medioambiental en doce comunidades auténomas ©
£
espafiolas. Todos ellos fueron desarrollados con la 2
., . . =
colaboracion de las autoridades correspondientes,
47

y contaron con la participacion de expertos
nacionales e internacionales.
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Los asuntos abordados en las jornadas publicas
tuvieron que ver, entre otros temas, con la
relacion entre energia y medio ambiente, con el
cambio climatico y el transporte, la obtencion de
energia a partir de residuos, la eficiencia
energética, nuevos vectores energéticos como el
hidrégeno y las alternativas energéticas que

ofrece el uso del gas natural.

Convenios de colaboraciéon
Durante el ejercicio de 2007, continuaron
ejecutandose los convenios de colaboracién

formalizados por la Fundacion con las autoridades de

medio ambiente de distintas comunidades espafolas.

También se firmd un nuevo convenio con el Gobierno
de las Islas Baleares. Asimismo, se acordaron

trabajos de investigacion con diversas instituciones.

Publicaciones de informacion
medioambiental

En 2007, la Fundacion edité cuatro libros y dos
cuadernos sobre temas relacionados con el medio
ambiente y una ficha de educaciéon medioambiental.
Estas publicaciones forman parte de los medios
utilizados por la Fundacién para cumplir con uno de
sus cometidos primordiales: aumentar la
sensibilizacion de la sociedad hacia la proteccion

del entorno.

FEl WY S

La Fundacién inicié, ademas, una nueva linea de
publicaciones denominada “Serie pedagdégica’; que
estan destinadas a estudiantes de secundaria y
tratan sobre la contaminacién atmosférica, sus

causas y sus efectos.

Centro de Formacion de la Energia
Durante 2007, se desarrollaron 17 programas con
distintos contenidos, que dieron lugar a 253
cursos en los que participaron 3.132 alumnos y
gue sumaron, en su conjunto, 48.486 horas de
formacion impartidas en nueve comunidades
auténomas espafiolas. Los cursos estan
relacionados con actividades propias de la

compaiiia y del sector de la energia en general.

Museo y Centro de Historia del Gas

El Museo y Centro de Historia del Gas tiene como
objetivo preservar el patrimonio cultural del sector,
difundiendo la historia de este combustible y su
incidencia técnica y social. A lo largo de 2007, el
Centro de Historia del Gas realiz6 un importante
esfuerzo para la catalogacion y traslado de
documentacion, consecuencia del traslado de la
sede social del Grupo Gas Natural. Asimismo, se
desarrollaron los proyectos y acuerdos iniciales para
la futura instalacién de un Museo del Gas en

Sabadell (Barcelona).




También se desarrollaron varios proyectos de

investigacion sobre las materias anteriores, en
colaboracién con relevantes instituciones

académicas.

Actividades internacionales de la
Fundacion Gas Natural

En Argentina, se siguié avanzando en el “Programa
Primera Exportacion’ iniciado en 2001, que ayuda a
las Pymes argentinas a reforzar su capacidad
exportadora. Desde su inicio, ha asesorado a mas
de 5.100 empresas y formado a més de 14.000
profesionales. Durante 2007, el sitio web del
“Programa Primera Exportacion”
(www.primeraexportacion.com.ar) recibio alrededor

de 200.000 visitas, tres veces mas que en 2006.

En Colombia, el programa “Pequefios cientificos”
de apoyo al aprendizaje de ciencias y la ciudadania
en la escuela, se siguié desarrollado en el marco de
un convenio establecido entre la Fundacion Gas
Natural, la Secretaria de Educacion Distrital y la
Universidad de los Andes.

Durante el afio 2007, la Fundacién ha seguido
apoyando al programa “UNETE’] programa iniciado
en México en 2006 y cuyo objetivo es contribuir a
elevar el nivel educativo de los nifios en este pais,
incorporando los beneficios de las tecnologias de la
informacion y la comunicacion a la ensefianza

primaria y secundaria de todo el pais.

En Brasil, la Fundacién inici6é sus actividades en
2007 con la puesta en marcha, en colaboracién con
la ONG Viva Rio, de un Centro de Capacitacion
Profesional en Rio de Janeiro. El centro conté con
la asistencia de 110 alumnos, de los cuales més de
un 20% seran contratados por empresas de la filial

del Grupo en aquel pais.
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Asimismo, la Fundacion cuenta en Brasil con la
iniciativa ““Espacio crianga esperanca’; que funciona
desde 2005, y que es reconocido
internacionalmente como un modelo en la atencion
a niflos, adolescentes, jovenes y a sus familias. El
proyecto esta coordinado por CEG, empresa del
Grupo Gas Natural en Brasil y administrada a través
de la ONG Viva Rio. Adicionalmente, el proyecto
cuenta con el apoyo de la UNESCO y de TV Globo,
cadena de television brasilefia.

Desde su puesta en marcha, 310 jovenes y
proveedores han recibido instruccion en este
centro. Las clases, gratuitas y centradas en el
sector del gas y en la construccion civil, son
impartidas por el Servicio Nacional de Aprendizaje

Industrial.

La Fundacién también pertenece al Consejo del
“Institut Princesse Lalla Meryem pour enfants
autistes’; en Tanger. En 2007, celebrd un seminario
en colaboracion con la Fundacion Congost-
Autisme, que tuvo como objetivo debatir el mejor
modo de actuar en beneficio de los nifios

afectados por esta enfermedad.

También organiz6 en Argelia un seminario sobre
“Las nuevas tecnologias de la informacién y la
comunicacion (TIC) y los nuevos instrumentos de
gestion empresarial’; con el objetivo de contribuir
a la modernizacion del tejido empresarial argelino,

y que contd con la asistencia de 120 personas.
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Gestion econdmico-
financiera

Durante el ejercicio de 2007, se potencio en Espafia
la utilizacién de la factura electrénica con mas de
140 proveedores, representando un volumen anual
de 45.000 facturas. Se inici6 también el proyecto
de migracion de la plataforma tecnolodgica de
factura electronica que permitira en el ejercicio de
2008 notables mejoras, entre las que destaca la
adopcion de la version 3.1 del estandar de factura
de los ministerios de Industria, Turismo y Comercio

y de Economia y Hacienda.

En el ambito fiscal, se inicié el envio telematico de
las declaraciones mensuales y trimestrales de IRPF

e IVA para las sociedades espariolas.

Por lo que respecta al nuevo Marco Integrado de
Control Interno en el Grupo Gas Natural, se
publico el Procedimiento General de Control
Interno de la compafiia, cuyo objetivo es
desarrollar los objetivos y directrices de control
interno que aseguren la adecuada autorizacién,
restriccion, integridad y exactitud de las
operaciones economico-financieras, utilizando
como metodologia de referencia la Sarbanes-Oxley
Act. Asimismo, continué la implantacion de dicho
proyecto en Argentina, Brasil, Colombia y México,

con los mismos criterios que en Espafia.

Con la aprobacion, a finales de 2007, de la nueva
normativa contable en Espafa, de obligatoria
aplicacion para los ejercicios iniciados a partir del
1 de enero de 2008, el Grupo llevé a cabo un plan
de transicion para su adaptacién a la nueva
normativa contable que incluye, entre otros
aspectos, el andlisis de diferencias de criterios y
normas contables, la seleccion de los criterios y
normas contables a aplicar en la transicion, y la
evaluacion de las necesarias modificaciones en los
procedimientos y sistemas de informacion
economico-financieros para adaptarlos a los

nuevos requisitos.

Por otro lado, se automatizé el analisis del fondo

de maniobra no financiero, tanto a nivel
consolidado como societario. Esta automatizacion
garantiza una mayor fiabilidad de los datos, al estar
integrado en el Modelo de Gestion Econémico-
Financiero del Grupo Gas Natural, y permite una
mayor agilidad en el andlisis para la toma de

decisiones en el ambito financiero.

Igualmente, se efectu6 una primera evaluacion
del impacto de la implantacién del Single Euro
Payments Area (SEPA), en colaboracion con todas
las areas implicadas, y se inici6 el seguimiento de

sus efectos.

Desde la Direccion General Econémico-Financiera
se consolidod, durante 2007, el Sistema de Medicién
de la Calidad Crediticia. Dicho sistema se ampara
en la construccion e integracion en la gestion de
modelos que permiten medir la solvencia financiera
de las contrapartes comerciales. A partir de dicha
medicion es posible conocer el perfil de riesgo de

la cartera comercial en su conjunto.

Este sistema de medicion permite fijar limites
objetivos en funcién de la solvencia de la
contraparte, y desarrollar modelos de pricing que
hagan posible optimizar la eficiencia en la toma de
decisiones de indole comercial bajo la 6ptica del
binomio riesgo-rentabilidad.

En el &mbito de Control de Gestidn se desarrolld,
dentro del sistema de reporting integrado a través
del Cuadro de Mando Corporativo, el Cuadro de
Mando del Negocio Regulado. Ademas se incorpord
un nuevo informe, denominado Informe de
Operaciones, que recoge las magnitudes operativas
relevantes de todos los negocios para su

seguimiento mensual. También se extendio la



implantacion para todos los negocios del Grupo del
sistema de seguimiento de inversiones, que
permite agilizar su proceso de analisis, aprobacion y

seguimiento.

En el ejercicio de 2007 se implanto el Modelo de
Gestion Econémico-Financiero en diversas
sociedades edlicas y de cogeneracion. El modelo
incorpora cambios en la organizacion, los procesos
y los sistemas, respetando los criterios locales en
el ambito legal, fiscal y regulatorio, y permitiendo a
la vez mantener una vision comudn con los criterios
del Grupo. Para las sociedades transitoriamente no
integradas en el modelo, se puso en marcha una
nueva aplicacion, Informacion General DGEF, para
recopilar la informacion de caracter econémico-
financiero. Adicionalmente, se procedi6 a la
reordenacion societaria de las sociedades

participadas en ltalia.

Las actuaciones del Grupo Gas Natural en 2007
permitieron crear valor para el accionista. Su
cotizacién en bolsa cerr6 el ejercicio en 40,02
euros, lo que representd una ganancia superior al
33% respecto al afo anterior, ademas de recibir un
dividendo correspondiente al resultado de 2006 de

0,94 euros por accion. El volumen efectivo

negociado fue de 15.649 millones de euros, con un

Gestién corporativa

aumento del 95% sobre el volumen negociado en

el afio anterior.

El Grupo desarrollé diversos canales orientados a
facilitar una informacion homogénea a los
inversores institucionales y minoristas, bajo los
principios de igualdad de trato y difusion
simultadnea. De esta manera se da respuesta al
compromiso, asumido por el Grupo en su politica
de responsabilidad corporativa, de dedicar especial

atencioén a los accionistas minoritarios.

Por ultimo, el Grupo continu6 con el programa de
comunicacion con analistas e inversores,
fortaleciendo la relaciébn con ambos colectivos y
facilitando, con la mayor transparencia, la
informaciéon econémico-financiera que les permita
el seguimiento del proyecto empresarial del
Grupo. En este sentido, se mantuvieron reuniones
con cerca de 150 inversores y de 40 analistas en
distintas ciudades, tanto europeas como
norteamericanas. Por Ultimo, la presentacion del
Plan Estratégico 2008-2012, que se realizé en el
mes de noviembre de 2007 en la nueva sede
social, fue una excelente oportunidad para dar a
conocer a la comunidad inversora las principales
lineas de actuacion y objetivos del Grupo en

dicho horizonte.
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Auditoria
interna

El Grupo Gas Natural desarrolla la actividad de
auditoria interna como una funcién de valoracion
independiente y objetiva. La Direccion de Auditoria
Interna depende directamente de la Comision de
Auditoria y Control, reportando a su vez al presidente y

consejero delegado de Gas Natural spc.

Su mision es la de garantizar la supervision y
evaluacion continua de la eficacia del Sistema de
Control Interno en todos los &mbitos del Grupo Gas
Natural, aportando un enfoque sistematico y
riguroso para el seguimiento y mejora de los
procesos y para la evaluacion de los riesgos y
controles operacionales asociados a los mismos.
Todo ello orientado hacia el cumplimiento de los
objetivos estratégicos del Grupo Gas Natural, asi
como a la asistencia a la Comision de Auditoria y
Control y a la alta direccion del Grupo Gas Natural
en el cumplimiento de sus funciones en materia de
gestion, control y gobierno corporativo.

De acuerdo con lo recomendado en el Informe COSO
(Commitee of Sponsoring Organizations of the
Treadway Commission), el Sistema de Control Interno
en el Grupo Gas Natural se estableci6 como un
proceso que lleva a cabo el Consejo de
Administracion, la alta direccién y el resto de personal
de la organizacioén, con objeto de proporcionar un
grado razonable de confianza en la consecucion de

objetivos en los siguientes ambitos o categorias:

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

- Cumplimiento de las leyes y normas aplicables.

El Plan Estratégico de Auditoria de Procesos y los

planes de Auditoria Interna anuales se elaboran
considerando principalmente el Plan Estratégico del
Grupo, las areas de riesgo incluidas en el Mapa de
Riesgos Corporativo del Grupo, la valoracion de los
riesgos operacionales de cada uno de los procesos
(mapas de Riesgos Operacionales), los resultados de
las auditorias de afios anteriores y las propuestas de

la alta direccién.

La Direccion de Auditorfa Interna estableci6 una
metodologia de valoracion de los riesgos
operacionales alineada con las mejores practicas de
gobierno corporativo, basada en el Marco Conceptual
del Informe COSO y tomando como punto de partida
la tipologia de los riesgos definidos en el Mapa de
Riesgos Corporativo de Gas Natural spc.

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

control de los riesgos del Grupo.

Los proyectos de auditoria interna se desarrollan a
través de la intranet corporativa de Auditoria
Interna (Audita). Esta herramienta informatica tiene
por objeto mejorar la eficacia y eficiencia del
desarrollo de la funcién de auditoria interna en
todos los ambitos geograficos y de negocio del
Grupo Gas Natural. Asimismo, cabe sefialar que la
funcion se desarrolla de acuerdo con las normas

internacionales para la Practica de Auditoria Interna



y que parte de los auditores internos son o estan
en proceso de obtencion del Certified Internal
Auditor (CIA), Gnica certificacion reconocida
mundialmente que avala la excelencia en la
prestacion de servicios de auditoria interna.

El desarrollo de la funcién de auditoria interna en el
Grupo esta orientada a la mejora continua en la
prestacion de estos servicios, mediante la aplicacion
de politicas basadas en la gestién y medicién de su
calidad y en potenciar la creacion de un equipo
humano cualificado, fomentando la rotacion interna, la
formacion, la evaluacién continuada y el desarrollo
profesional dentro del Grupo.

El Plan de Auditoria Interna del Grupo Gas Natural
para el afio 2007, fue aprobado por la Comision de
Auditoria y Control en su reunién celebrada el 26 de
enero de 2007.

En cumplimiento del plan, durante el periodo
comprendido entre el 1 de enero de 2007 y 29 de
febrero de 2008 (fecha de formulacién de las
Cuentas Anuales), los responsables de Auditoria
Interna participaron en nueve reuniones de la
Comisién de Auditoria y Control para presentar el
grado de ejecucion del Plan de Auditoria Interna, asi
como las principales conclusiones, evaluaciones de
controles y riesgos y recomendaciones incluidas en
los informes de Auditoria Interna.

Las funciones de la Comision de Auditoria y Control y
sus principales actividades durante el ejercicio de
2007, se incluyen en el Informe Anual de Actividades
de la Comision de Auditoria y Control, que forma parte
de la documentacion a presentar por el Consejo de
Administraciéon de Gas Natural spe. s.A. en la Junta
General de Accionistas. También esta disponible a
través de la pagina web del Grupo Gas Natural

(www.gasnatural.com).

Gestion corporativa

Las funciones y actividades realizadas por la Comision
de Auditoria y Control de Gas Natural sbc y la
Direccion de Auditoria Interna dan cumplimiento a las
exigencias y recomendaciones de buen gobierno
corporativo recogidas en la legislacion actual y en el
Caodigo Unificado de Recomendaciones sobre Buen
Gobierno Corporativo de las Sociedades Cotizadas, de
19 de mayo de 2006, publicado por la Comision
Nacional del Mercado de Valores (Cédigo Conthe).

Los principales procesos revisados por la Direccion de

Auditoria Interna durante 2007, fueron los siguientes:

» Procesos de negocio:
- Generacion y aprovisionamiento.
- Construccion de sistemas de distribucion.
- Comercializacion.

- Captacion y puesta en servicio.

= Procesos de soporte:
- Revision de controles informaticos.
- Compras y contratacion de servicios.
- Revision del sistema de control interno en la
elaboracion de los estados financieros.

~
Asimismo, dada la posicién organizativa de §
independencia y ambito de actuacion transversal de la g
funcion de auditoria interna, desde su direccion se :
lideré o participé en otros proyectos de colaboracion, g
investigacion o asesoria. En este sentido, la Direccion =

583

de Auditoria Interna preside la Comision del Cédigo de
Conducta, encargada de fomentar la difusion,
conocimiento y cumplimiento del Codigo de Conducta
del Grupo Gas Natural, en todos sus ambitos, y de
gestionar las comunicaciones recibidas a través de los
diferentes canales de comunicacion creados para que
todos los empleados del Grupo puedan realizar
consultas o notificar incumplimientos del citado
codigo, que seran tramitadas directamente a través de
la Comision de Auditoria y Control.

|

=
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Analisis econémico
consolidado

El Grupo Gas Natural obtuvo un beneficio neto
consolidado de 959 millones de euros en el
ejercicio 2007, con un crecimiento del 12,3%

respecto al del afio anterior.

El importe neto de la cifra de negocios en el
ejercicio de 2007, ascendi6 a 10.093 millones
de euros y registré un descenso del 2,5%
respecto a 2006, provocado fundamentalmente,
por el descenso de los precios de la electricidad
en Espafia y al comportamiento del doélar

respecto al euro.

El resultado operativo bruto (Ebitda) en el ejercicio
de 2007 alcanzo6 los 2.277 millones de euros, con
un aumento del 19% respecto al del afio anterior.
La actividad de distribucién en su conjunto
(Espafia, Latinoamérica e Italia) represent6 un
58,1% del Ebitda del Grupo Gas Natural. La mayor
contribucién correspondio a la distribucién regulada

en Espafa, con un 37,9%.

La actividad de comercializacion mayorista y
minorista de gas, que ademas engloba la
comercializacion minorista de otros productos y
servicios en Espafia, alcanzé un Ebitda de 446
millones de euros en 2007, frente a los 220
millones de euros en el afio anterior. A pesar del
contexto de creciente volatilidad del escenario
energeético y del dolar, la gestion global del riesgo
de la cartera comercial contribuy6 a la consecucion

de dichos resultados.

La actividad de la compafiia en el negocio de
electricidad en su conjunto (Espafia y Puerto Rico)
represento el 14,9% del Ebitda consolidado. En
Espafia, alcanz6 un Ebitda de 279 millones de euros,
un 7,9% superior, condicionado por el entorno de

precios bajos del pool en el conjunto del afio.

Por otra parte, las dotaciones a amortizaciones y a

provisiones aumentaron un 9,8% y un 3,4%,
respectivamente, de forma que el beneficio
operativo se situ6 en 2007 en 1.567 millones de

euros, un 24,1% superior al del afio anterior.

El resultado financiero neto del periodo 2007 fue de
224 millones de euros, frente a los 267 millones de
euros en el afio anterior. Este mejor resultado se
debid, fundamentalmente, a la disminucion de la
deuda media, que refleja la capacidad de
autofinanciacion creciente en los negocios en su
conjunto, asi como por el menor coste financiero
medio del Grupo Gas Natural, a pesar de las
turbulencias en los mercados monetarios durante el

ejercicio de 2007.

Los resultados de la enajenacion de activos no
corrientes correspondientes a 2007 alcanzaron los 64
millones de euros, frente a los 230 millones de euros
en el afio anterior, y se debieron, fundamentalmente, a
la enajenacion durante el presente ejercicio de la
participacion del 9,4% que se mantenia en Naturgas
Energia. Los resultados del afio anterior
correspondieron, fundamentalmente, a la enajenacion
de un 7,8% de la participacién en Enagas y a la venta

de la participacion en Gas Natural de Alava.

Situacion financiera

La adquisicion de activos de generacion en México,
que la compafiia realizé en diciembre de 2007, dio
lugar a un aumento de la deuda neta total
consolidada en el cuarto trimestre de 2007, situando
la deuda financiera neta, a fin de 2007, en 3.686
millones de euros. De ello resulta un ratio de
endeudamiento del 36,5% y una cobertura

financiera de 10,1 veces.



La evolucion de los tipos de cambio de cierre de

2007, con respecto al cierre de 2006, de la deuda
en moneda no euro (principalmente dolar y peso

mexicano), llevé a una disminucion de la deuda

neta de 47 millones de euros en el afio.

Vencimiento de la deuda bruta
(a 31 de diciembre de 2007)

1.640,4
1.004
I 716 718.,4
2008 2009 2010 Post. 2010

El 45,5% de la deuda financiera bruta esté a tipo
de interés fijo y el 54,5% restante, a tipo variable.
El 24,6% de la deuda financiera bruta tiene
vencimiento a corto plazo y el 75,4% restante, a

largo plazo.

Anéalisis econémico

En cuanto a la distribucion de vencimientos de la
deuda, el 40,5% de la deuda financiera bruta del
Grupo Gas Natural tiene vencimiento posterior al
ano 2010.

Inversiones

Las inversiones totales ascienden a 2.323 millones
de euros, cifra un 99,6% superior a la registrada en
el afio anterior, de los que 1148 millones de euros
correspondieron a inversiones materiales, un 8,6%
mas respecto a 2006, debido fundamentalmente a
las inversiones en distribucion de gas en Espafia 'y

a las inversiones en generacion eléctrica.

Las inversiones financieras en 2007 incluyen el
aumento de participacion en las sociedades filiales
en Argentina, la adquisicién del 100% de Eastern
Espafia, la adquisicion del Grupo Italmeco en Italia
y la adquisicion de las sociedades mexicanas cuyos
activos estan compuestos por cinco centrales de
ciclo combinado y un gasoducto, mientras que en
2006 incluian la adquisicion del 100% de
Petroleum Oil & Gas Espafia.
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Los activos adquiridos en México fueron la central
de Anéhuac (Rio Bravo 1), de 495 MW de
potencia; la central de Lomas del Real (Rio Bravo
I11), de 495 MW, la central Vallehermoso (Rio
Bravo 1V), de 500 MW; y la central Electricidad
Aguila de Altamira (Altamira 1), de 495 MW,
situadas en el estado de Tamaulipas, al noroeste
de México, asi como el gasoducto de 54 km de
longitud que suministra a estas cuatro
instalaciones; y la central de Saltillo, de 248 MW,
situada en el estado de Coahuila, también al

noroeste del pais.

La valoracion de la operacion fue de 1.448 millones
de ddlares y obtuvo la aprobacién de los
reguladores mexicanos y del Comité de
Privatizaciones de Francia, dandose por cerrada la

operacion el pasado 27 de diciembre de 2007.

Inversiones materiales por actividad. 2007 (%)

Distribucion
Espafa
Latinoamérica .
Italia
Electricidad
Espafa
Puerto Rico
Gas 28,6%
Up & midstream
Mayorista y minorista

Resto

4,8%

0,7% ® 13%

10,3% @ 39 204




El Grupo Gas Natural destin6 el 39,2% de sus

inversiones materiales a la actividad de distribucion
de gas en Espafa, materializada en la puesta en
servicio de 3.065 km de nueva red, con un
crecimiento del 7,2%, lo que permite continuar con
el elevado ritmo de captacion de nuevos puntos de
suministro, a pesar de la ralentizacion en el

segmento de nueva edificacion.

El 28,6% de las inversiones materiales en el
periodo corresponde a la actividad de electricidad
en Espafia, principalmente, a los desarrollos de

ciclos combinados.

La inversion en up & midstream reflejo la
adquisicion del 50% de un nuevo buque metanero,
el Sestao-Knutsen, de 138.000 m® de capacidad,
los desarrollos en Gassi Chergui (Argelia) y la
actividad de Petroleum Oil & Gas Espafa.

Evolucion del pay-outy dividendo por accién

18,3%
18,3%

47,3% 49,5% 50,2%

2003 2004 2005

© Dividendo (euro/accién).
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Patrimonio

La Junta General Ordinaria de Accionistas,
celebrada el 16 de mayo de 2007, acordd un
aumento del 16,7% en el dividendo y abonar un
total de 0,98 euros por accién con cargo a los

resultados del ejercicio de 2006.

Con fecha de 29 de febrero de 2008, se elevé al
Consejo de Administracion la propuesta de
distribucion de resultados del ejercicio 2007, que
debera ser aprobada por la Junta General de

Accionistas, a celebrar en los proximos meses.

La propuesta representara aumentar el pay-out en
el rango del 52-55% en el afio 2008.

Al cierre de 2007, el patrimonio del Grupo Gas
Natural alcanzé los 6.427 millones de euros, con
un crecimiento del 7,2% en los Gltimos doce
meses. De este patrimonio, es atribuible al Grupo
Gas Natural la cifra de 6.070 millones de euros,
con un incremento del 7,4%. De esta forma, la
rentabilidad sobre los fondos propios medios

alcanzé el 16,4%.

16,7%

51,4% *) 52-55%

2006 2007 Objetivo 2008

(*) Dividendo a cuenta de 0,43 euros pagado el 8 de enero de 2008.
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Informacion
bursatil

Tras varios afios de enorme estabilidad de las
cotizaciones, el aflo 2007 se ha caracterizado por la
alta volatilidad registrada en todas las plazas
bursatiles provocada por la crisis de las hipotecas
subprime o de alto riesgo. Ademas, los mercados
de valores se han tenido que enfrentar con una
fuerte caida del délar y con el alza de los precios de
las materias primas, principalmente del petréleo.

En cuanto a la bolsa espafiola, el ejercicio de 2007
ha sido el quinto afio consecutivo de alza 'y se ha
caracterizado por un récord histérico en cuanto a
volimenes de contratacion, por la elevada
capitalizacion de renta variable, por la fuerte
actividad corporativa y por un nimero considerable
de las OPV realizadas. Todo ello la ha situado en el
segundo lugar de las bolsas europeas por

revalorizacion.

El Ibex 35, principal indice de la bolsa espafiola,
cerr6 el afio a 15.182,3 puntos con un incremento
del 7,3% respecto al ejercicio de 2006, marcando un
méaximo anual de 16.040,4 el dia 9 de noviembre y

un minimo anual de 13.519,1 el dia 14 de marzo.

Por su parte, las acciones del Grupo Gas Natural
cerraron el ejercicio a 40,02 euros, con una ganancia
del 33,4%. El maximo anual se registro el 16 de
mayo a 45,76 euros y el minimo anual, el 19 de

enero, a 29 euros.

Durante el afio 2007, se negociaron un total de 406,7
millones de acciones, un 32% superior al del ejercicio
anterior. Del total de acciones negociadas, un 78% lo
fueron dentro del horario del mercado continuo, si
bien de este porcentaje, un 17% fue contratado a
través de las llamadas operaciones de bloque. El
22% restante se negocio a través de operaciones
especiales. La media diaria de titulos negociados fue
de 1,4 millones.

El volumen efectivo negociado supuso 15.648
millones de euros, con una media diaria de
negociaciéon de 55,1 millones de euros, lo que
supone un incremento del 95% sobre el afio
anterior. Como resultado de estos elevados niveles
de contratacion, el Grupo Gas Natural se situo
como el 14° valor mas contratado del mercado
continuo en el afio 2007.

La capitalizacion bursatil de la compaiiia, a 31 de
diciembre de 2007, fue de 17.919 millones de euros,
situandose en el 13° lugar en el Ibex 35 con una
ponderacién del 2,04%. De acuerdo con la normativa
bursatil, su participacion en dicho indice fue del 60%

de su capitalizacion.

En este sentido, en 2007, el Grupo Gas Natural
mantuvo su presencia en los indices selectivos de
inversion socialmente responsable de mayor
reputacion internacional. La compafifa mantuvo su
presencia en Dow Jones Sustainability World Index,
incrementando su calificacion alrededor de un 5%

respecto al afio anterior.

Asimismo, cabe resaltar la presencia del Grupo Gas
Natural en el KLD Climate Change 100 Index, que
reconoce a aquellas compafias mejor posicionadas
en materia de cambio climatico. El Grupo también
forma parte del ECPI Ethical Index Euro y del

universo de inversion ética de Triodos Bank.

Las acciones de Gas Natural Ban, la distribuidora
del Grupo Gas Natural en Argentina, cerraron el
ejercicio a 2,53 pesos, con una subida del 37,5%.
El maximo y minimo anual fue de 2,81 pesos y
1,70 pesos, respectivamente. El nimero de
acciones negociadas durante el afio 2007 fue de
8,1 millones de titulos. Asimismo, el indice Merval,
representativo de la Bolsa de Buenos Aires, cerro

con una ganancia del 2,9%.

Segun la informacién obtenida en la Gltima Junta
General de Accionistas celebrada el 16 de mayo de
2007, el nimero de accionistas de Gas Natural sbg, se

estima por encima de los 30.000.



Anéalisis econémico

Cotizacion de Gas Natural spc. Cierre mensual en euros
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© Gas Natural sbpc @) Ibex 35

Estructura accionarial de Gas Natural spc. 2007 .
5% @ o
3% @ 6%

Grupo “la Caixa” (*) 1% @
Grupo Repsol YPF
Grupo Suez (*)

Caixa d'Estalvis de Catalunya

Institucionales en Espafia
Institucionales en el extranjero

Minorista en Espafia
® 31% 33%

(%) Holding de Infraestructuras y Servicios Urbanos S.A. (HISUSA) es una compaiiia participada en un 51% por el Grupo Suez y en un 49% por el Grupo
"la Caixa". HISUSA es titular del 5,03% del Grupo Gas Natural, porcentaje que se ha incluido en la participacion del Grupo Suez. A efectos econémicos,
la participacion del Grupo “la Caixa", teniendo en cuenta la titularidad de HISUSA, es de 35,53%.
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Analisis de resultados por actividades

Distribucidon
Espana

La distribuciéon de gas en Espafia incluye la
actividad retribuida de distribucion de gas, el
suministro de gas a tarifa, los servicios de accesos
de terceros a la red (ATR) y el transporte
secundario, asi como las actividades no retribuidas
de distribucién (alquiler de contadores, acometidas

a clientes, etc.) en Espafia.

El importe neto de la cifra de negocios de la
actividad de distribucién de gas en Espafia alcanzé
los 2.116 millones de euros, con un ligero descenso
del 1,7% respecto a la del afio anterior, debido a
una menor actividad de ventas de gas a tarifa
motivada por el traspaso de volimenes de gas

natural al mercado liberalizado.

El Ebitda se situ6 en 863 millones de euros, con
un aumento del 6,3% respecto a 2006, en linea
con el aumento de la retribucion regulada para el

ejercicio de 2007.

Distribucion Espafa. Principales magnitudes

2007 2006 %

Ventas actividad de gas (GWh) 271.058 258.758 4,8
Venta de gas a tarifa 38.288 44.660 (14,3)
Residencial 26.343 21.367 23,3
Industrial 11.945 21.148 (43,5)
Eléctricas 2.145 -

ATR 232.770 214.098 8,7
Red de distribucién (km) 45.429 42.364 72
Incremento de puntos de suministro, en miles 246 301 (18,3)
Puntos de suministro, en miles (a 31/12) 5.681 5.435 4.5




Las ventas de la actividad regulada de gas en
Espafia, que agrupa el suministro de gas a tarifa 'y
los servicios de ATR, tanto de distribucién de gas
como de transporte secundario, ascendieron a
271.058 GWh, con un aumento del 4,8% respecto
a las del afio anterior. A pesar de las suaves
temperaturas invernales de 2007 respecto a las
del afo anterior, las ventas de gas en el mercado
residencial a tarifa aumentaron un 23,3%, debido
al incremento en el nimero de nuevos clientes a

tarifa gracias a los nuevos puntos de suministro.

Por otro lado, continué el traspaso de la mayoria
de los clientes industriales al mercado
liberalizado. Actualmente, el mercado de gas
alcanza un grado de apertura (ventas de gas en el
mercado liberalizado vs. mercado total) del
88,6%, frente a un 86,1% en 2006.

Los servicios de distribucién y transporte
secundario para ATR aumentaron en un 8,7%

y alcanzaron los 232.770 GWh, de los que
105.847 GWh correspondieron a servicios
realizados para terceros y el resto, 126.923 GWh,
para la comercializacion del Grupo Gas Natural
como principal operador también en el mercado

liberalizado de gas.

La red de distribucién del Grupo Gas Natural se
incrementé en 3.065 km durante 2007 y a 31 de
diciembre alcanz6 los 45.429 km, lo que supone
un crecimiento interanual del 7,2%. Durante el
afio 2007 inici6 el suministro en 63 nuevos

municipios.

Analisis de resultados por actividades

Asimismo, el Grupo Gas Natural mantuvo

elevados ritmos de crecimiento en el nimero de
puntos de suministro, y en los uGltimos doce
meses aumentd en 246.000 nuevos puntos. A 31
de diciembre de 2007, la cifra de puntos de
suministro de la red de distribucion de la
compaiiia alcanzé los 5.681.000, con un

crecimiento del 4,5%.
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Distribucidn
Latinoamérica

Durante 2007, se consolidd el continuo
crecimiento de los resultados de la actividad de
distribucion de gas en Latinoamérica, donde el
Grupo Gas Natural esta presente en Argentina,

Brasil, Colombia y México.

El importe neto de la cifra de negocios alcanzé los
1.766 millones de euros, lo que supone un
crecimiento del 13,4% gracias a la aportacion de
Brasil, con 853 millones de euros, y de México,
con 431 millones de euros.

El Ebitda alcanzé los 425 millones de euros, con un
incremento del 10,1% respecto al registrado en el
afio anterior. Sin considerar las variaciones del tipo

de cambio, el crecimiento del Ebitda fue del 10,9%.

Las ventas de la actividad de gas en Latinoamérica,

que agrupa las ventas de gas y los servicios de
ATR, ascendieron a 179.314 GWh, un 4,4% mas
respecto a 2006.

La red de distribucion se increment6 en 1.396 km
en 2007 y alcanzo6 los 59.555 km a 31 de
diciembre de 2007, lo que supone un crecimiento

interanual del 2,4%.

La cifra de puntos de suministro de distribucion de
gas alcanzo los 5.077.000 a 31 de diciembre de 2007
El Grupo Gas Natural mantuvo elevadas tasas de

crecimiento, con un incremento de 170.000 puntos

Distribuciéon Latinoamérica. Principales magnitudes

2007 2006 %

Ventas actividad de gas (GWh) 179.314 171.750 4,4
Venta de gas a tarifa 115.367 106.849 8
ATR 63.947 64.901 (1,5)
Red de distribucion (km) 59.555 58.159 2,4
Incremento de puntos de suministro, en miles 170 150 13,3
Puntos de suministro, en miles (a 31/12) 5.077 4.907 3,5

Distribucién Latinoamérica. Principales magnitudes por paises. 2007

Argentina Brasil Colombia México Total
Ventas actividad de gas (GWh) 74.055 46.253 15.664 43.342 179.314
Incremento vs. 31/12/2006 (%) 7 2,2 15,5 (0,9) 4.4
Red de distribucién (km) 21.855 5.635 16.555 15.510 59.555
Incremento vs. 31/12/2006 (km) 369 248 498 281 1396
Puntos de suministro, en miles (a 31/12) 1355 773 1816 1133 5.077
Incremento vs. 31/12/2006, en miles 33 20 104 13 170
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Ebitda en Latinoamérica por paises (millones de euros). 2007

1218 @

Argentina
Brasil

Colombia

México

de suministro en los Ultimos doce meses, pese a las
dificultades coyunturales de competitividad en los
mercados convencionales en Brasil y México y al

elevado nivel de saturacion alcanzado en Colombia.

En relacién con las actividades desarrolladas por el
Grupo Gas Natural en Latinoamérica durante 2007,
destacan los siguientes aspectos:

- En Argentina, el Ente Nacional Regulador del Gas
(ENARGAS) publicé los cuadros tarifarios que
permiten instrumentalizar la aplicacion del Acta
Acuerdo suscrita por Gas Natural Ban y el Gobierno
argentino. El incremento del 33% del margen de
distribucioén se aplica a los mercados doméstico,
comercial e industrial. Este incremento de tarifas,
que se registrd en las ventas de gas de
Gas Natural Ban desde el 1 de noviembre de 2005,
debe considerarse como parte de una Revision
Tarifaria Integral (RTI), cuya siguiente fase de
negociacion ya se ha iniciado. Las ventas del periodo
se sitlan un 7% por encima del afio anterior, debido
a las temperaturas anormalmente frias del invierno

en comparacion con el ejercicio anterior.

En Brasil, las ventas del ejercicio 2007 se situaron
ligeramente por encima del afio anterior,
destacando el crecimiento del 13,6% de las ventas
de gas para vehiculos. Ello fue compensado, en
parte, por el descenso de las ventas para

generacion eléctrica del 5,7%, por inconvenientes

® 784

@ 1842

en el suministro de gas por mantenimiento de la

infraestructura de transporte de Petrobras.

En Colombia, se incremento la base de clientes
en un 6,1% respecto al afio 2006, debido
principalmente al desarrollo del mercado de nueva
edificacion en Bogota, asi como a la gasificacion
de la zona de Cundiboyaca. Las ventas
aumentaron un 15,5% respecto al afio anterior,
basado en mayores ventas a industrias y por el
mayor desarrollo del mercado de gas natural
comprimido, situdndose las ventas en este
mercado en 2.721 GWh, con un incremento del

46,5% respecto al ejercicio anterior.

En México, durante el afio 2007, el aumento de
puntos de suministro fue del 22,6% respecto al
afo anterior, pasando de 10.600 a 13.000
clientes, debido al mayor desarrollo comercial en
la Ciudad de México. Asimismo, las ventas de la
actividad de gas del ejercicio se situaron
ligeramente por debajo del afio anterior, debido al
descenso de las ventas de ATR por la suspension
parcial del suministro de gas en la zona de Bajios,
debido a incidencias en los gasoductos del
productor (PEMEX) en el segundo semestre del
afio. Esto se vio compensado por el mayor
consumo en los mercados doméstico/comercial
(5% superior al del afio 2006), debido a las bajas
temperaturas registradas durante el primer
trimestre de 2007.
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Distribucidn
Italia

Las operaciones de distribucién de gas en lItalia
representaron una contribucion al Ebitda de
35 millones de euros, con un aumento del 15,9%

respecto al afio anterior.

Distribucién lItalia. Principales magnitudes

2007 2006 %

Ventas actividad de gas (GWh) 2.800 2.448 14,4
Venta de gas a tarifa 2.635 2.347 12,3
ATR 165 101 63,4
Red de distribucién (km) 4.775 4.012 19,0
Puntos de suministro, en miles (a 31/12) 357 320 11,6

La actividad de distribucion de gas alcanzé los
2.800 GWh, con un aumento del 14,4% respecto a
2006, debido fundamentalmente a un incremento
del 11,6% de los puntos de suministro y a una
mayor demanda de gas en el cuarto trimestre, que
ascendi6 a 386 GWh, como consecuencia de las
temperaturas en el Ultimo trimestre, que fueron
significativamente inferiores a las del mismo

trimestre del afio anterior.

Las operaciones de expansion dieron lugar a un
aumento de la red de distribucién en 254 km, y a
un crecimiento de 37.000 nuevos puntos de

suministro en términos interanuales.

En septiembre de 2007 y tras la adquisicion del
grupo gasista Italmeco por 32 millones de euros, el
Grupo Gas Natural amplié su area de distribucion
en el pais a 31 nuevos municipios de las regiones
de Basilicata, Calabria, Campania y Lazio. Finalizado
el proceso de toma de control, con fecha de 17 de
diciembre de 2007, se agregé al perimetro de
consolidacion por integracion global, 1o que supuso
una incorporacion de 8.930 puntos de suministro de

distribucion de gas y de 509 km de red.

Con esta operacion, la compafiia cuenta ya con
presencia en 178 municipios de ocho regiones del

centro y sur de ltalia.



Electricidad
Espana

Este apartado incluye las actividades de
generacion de electricidad en Espafia (ciclos
combinados, parques edlicos y cogeneracion),

trading y comercializacion eléctrica.

Electricidad Espafia. Principales magnitudes

Anélisis de resultados por actividades

2007 2006 %
Capacidad de generacion eléctrica (MW) 3.980 3.169 25,6
Ciclos combinados 3.600 2.800 28,6
Edlica 363 347 4,6
Cogeneracién 17 22 (22,7)
Energia eléctrica producida (GWh) 16.975 17.831 (4,8)
Ciclos combinados 16.096 16.987 (5,2)
Edlica 779 694 12,2
Cogeneracion 100 150 (33,3)
Electricidad contratada (GWh/afio) 6.239 210
Ventas de electricidad (GWh) 2.214 2.761 (19,8)
Residencial 736 1931 (61,9)
Industrial 1.478 830 78,1
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Analisis de resultados por actividades

El Ebitda de la actividad eléctrica en Espafa en 2007
se elevd a 279 millones de euros, un 79% superior a
las cifras del afio anterior, a pesar de los menores
precios del pool, debido a la optimizacion de la
participacién del Grupo Gas Natural en los diferentes
negocios eléctricos de generacion de electricidad de
Espafia, de trading y de comercializacion eléctrica. Asi,
el importe neto de la cifra de negocios de la actividad

de electricidad alcanzé los 1.127 millones de euros.

En 2007, la energia generada y vendida,
fundamentalmente al mercado mayorista, alcanzé
los 16.975 GWh, un 4,8% inferior a la de 2006,
debido en gran parte al escenario desfavorable de

los precios del pool.

La generacion de electricidad con ciclos
combinados ascendi6 a 16.096 GWh en 2007. La
cuota acumulada del Grupo Gas Natural en
generacion de electricidad en régimen ordinario se
situé en el 7,5% en 2007.

La cartera de clientes eléctricos a 31 de diciembre
de 2007 era de 6.239 GWh/afio, con tendencia al
alza 'y con un precio medio de venta superior al del
afio anterior. El incremento neto de cartera fue de
6.029 GWh/afo.

La produccion con ciclos combinados del Grupo Gas
Natural representé el 30% de la produccién nacional
con esta tecnologia, un 23% mas que el afio anterior,
lo que junto a un suministro de gas mas eficiente,

refuerza su posicionamiento en este sector.

El parque generador del Grupo Gas Natural cuenta
con 3.600 MW operativos en instalaciones de
generacion eléctrica con ciclos combinados, ya
que incorporo en 2007 la central de ciclo
combinado La Plana del Vent (Tarragona), con

800 MW. Ademas, tiene en fase de construccion
400 MW en Malaga y otros 800 MW en el Puerto
de Barcelona, en tramitacion avanzada de
permisos. Asimismo, recientemente el Grupo Gas
Natural y el Ayuntamiento de Lantar6n (Alava) han
firmado un convenio para la construccién de un
ciclo combinado de 800 MW en dicha localidad.

Durante 2007, el Grupo Gas Natural generé 779 GWh
edlicos, una produccion del 12,2% superior a la del

afio anterior, gracias al incremento de la potencia
instalada. El funcionamiento del parque edlico del
Grupo, de 2.243 horas, fue superior a la media
nacional, que alcanzé las 2.104 horas.

La compafiia puso en marcha el afio pasado tres
instalaciones edlicas con un total de 31 MW,

16 MW atribuibles, correspondientes a la
ampliacion de los parques de Munilla (La Rioja) y
San Esteban Egastiaga y San Esteban Caraquidoya
(Navarra), con 5 MW, 3 MW y 75 MW atribuibles,
respectivamente. De este modo, el Grupo Gas
Natural se afianza como uno de los principales
agentes del sector, con 737 MW en explotacion y
900 MW en desarrollo. Su cuota se sitla en el
2,4% del mercado eolico espafiol, que alcanzé una
potencia instalada de 15.145 MW en 2007.

En cuanto a la cogeneracion, las ventas de
electricidad del Grupo Gas Natural ascendieron a

99 GWh, a partir de una potencia atribuible de

17 MW durante el afio 2007. A final de afo se
encontraban en estado avanzado de construccion
dos nuevas plantas, con una potencia total instalada
de 22 MW, en Almazan (Soria), con 15 MW, y Cinca
Medio (Huesca), con 7 MW.



Electricidad
Puerto Rico

El Grupo Gas Natural estd presente en Puerto Rico
desde octubre de 2003, cuando adquirié el 47,5%
de la empresa EcoEléctrica, ademas del derecho
exclusivo sobre la entrada de gas natural en la isla
y un contrato de operacién, mantenimiento y
gestion de combustibles.

Las instalaciones de EcoEléctrica constan de una
planta de regasificacion, compuesta por dos
vaporizadores de 114.000 m*hora cada uno, un
tanque de GNL de 160.000 m®y una central de
ciclo combinado de 540 MW de potencia, que
produce entre un 15% y un 17% de toda la energia
eléctrica que se consume en la isla.

El Ebitda de las actividades en Puerto Rico fue de
59 millones de euros en 2007 (86,7 millones de

dolares en moneda local).

Anélisis de resultados por actividades

Las ventas de generacion eléctrica de EcoEléctrica
en 2007 fueron de 3.450 GWh (la energia atribuible
al Grupo Gas Natural es de 1.725 GWh), con un
crecimiento del 2,5% y un factor de carga del
77,7%, ligeramente superior al 75,7% que se

registro en el afio anterior.

En mayo de 2007, el Grupo Gas Natural firmé un
contrato con la autoridad eléctrica de Puerto Rico
(PREPA) para proporcionar, a partir de 2008,
servicios de regasificacion por un volumen de 0,7
bcm/afio que serd destinado a generar electricidad
en la central eléctrica de Aguirre, cuya
transformacion a gas natural se realizara en los
préximos meses.

Electricidad Puerto Rico (millones de euros)

2007 2006 %
Importe neto de la cifra de negocios 1441 158,7 (9,2)
Aprovisionamientos (72,0) (80,8) (20,9)
Gastos de personal, neto (3,3) (3,1) 6,5
Otros gastos/ingresos (9,9) (12,2) (18,9)
Ebitda 58,9 62,6 (5,9)
Dotacién a la amortizacion (17,4) (18,2) (4,4)
Dotacién a provisiones 0,3) 0,1

Beneficios de explotacion

412 445 (7.4)
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Analisis de resultados por actividades

Up &
midstream

Las actividades en el ambito de upstream &
midstream incluyen el desarrollo de los proyectos
integrados de GNL, la explotacion, desarrollo y
produccién de hidrocarburos, la gestion del
transporte maritimo y la operacion del gasoducto
Magreb-Europa.

El importe neto de la cifra de negocios de las
actividades de upstream & midstream alcanzé los
259 millones de euros. El Ebitda de 2007 fue de
158 millones de euros, un 13,1% inferior al del
afio anterior, debido fundamentalmente a una
menor actividad en el transporte de gas por

gasoducto, a una menor utilizacion de la flota de

Up & midstream. Principales magnitudes

buques metaneros en el afio en curso (91,2% en
2007 frente al 96,5% de 2006) y a un tipo de
cambio del délar desfavorable que afecta a las
actividades de EMPL.

La actividad de transporte de gas desarrollada en
Marruecos, a través de las sociedades EMPL y
Metragaz, represent6 un volumen total de
124.150 GWh, con un descenso del 4,1%. De
esta cifra, 96.056 GWh fueron transportados para
el Grupo Gas Natural a través de la sociedad
Sagane y 28.094 GWh para Portugal y Marruecos.
El descenso de los volumenes transportados se
debe basicamente a la caida de la demanda por la

benignidad de las temperaturas invernales.

2007 2006 %

Transporte de gas-EMPL (GWh) 124.150 129.499 (4,1)
Portugal-Marruecos 28.094 28.838 (2,6)
Grupo Gas Natural 96.056 100.661 (4,6)




Dentro de los proyectos del Grupo Gas Natural,

continuaron las actividades de construccién de los

almacenamientos subterraneos, exploracion y
produccién en Marismas (Huelva), y con

Repsol YPF, contintdan los proyectos de
exploracién en Gassi Chergui (Argelia), donde se
ha iniciado la perforacion del primer pozo, el
proyecto de Tanger-Larache (Marruecos) y el

proyecto de exploracion en Malaga.

El Grupo Gas Natural y Repsol YPF, en consorcio
con otras empresas, firmaron un acuerdo de
accionistas con el objetivo de llevar a cabo los
primeros trabajos para desarrollar un proyecto
integrado de gas en Angola. Inicialmente, se
evaluaron las reservas de gas, para
posteriormente acometer las inversiones
necesarias para desarrollarlas y, en su caso,

exportarlas en forma de GNL.

Los proyectos del Grupo Gas Natural para la
construccion de dos plantas de regasificacion en
Italia (Trieste y Taranto) continuaron avanzando en
la tramitacién para la aprobacién de los diferentes

permisos, tanto a nivel regional como nacional.

El 30 de noviembre de 2007, el armador Knutsen
OAS Shipping entregé al Grupo Gas Natural y

Repsol YPF un nuevo metanero, el Sestao-Knutsen,

que se incorpor6 a la flota de Stream, la sociedad
conjunta dedicada al transporte y comercializacién
de GNL. El fletamento del buque se realizé a
través de un contrato de time-charter, con una
duracion de 25 afios, ampliable por periodos
consecutivos de cinco afios, y representa una

inversion conjunta de 161 millones de euros.

Analisis de resultados por actividades

El buque Sestao-Knutsen se incorpora a la actual
flota de once metaneros que gestiona Stream. A
lo largo de 2009, la flota se ampliara con un
nuevo buque de Knutsen, ya en operacion, de
138.000 m® de capacidad, y en 2010, con otros
cuatro nuevos metaneros, tres encargados
también a Knutsen OAS y uno a la naviera Elcano.
Stream, en el ejercicio 2007, gestion6 un volumen
de GNL de la cartera de contratos de los socios
de 15 bcm, procedentes de Trinidad y Tobago,
Nigeria, Qatar y Libia.

Ademads, durante el pasado ejercicio, Stream, con
el fin de optimizar la oferta de GNL de Repsol YPF
y del Grupo Gas Natural de acuerdo con la

demanda a la que hacen frente en cada momento
en sus respectivos mercados, realizd operaciones
de compra y venta de 33 cargamentos de GNL en
el corto plazo (menos de un afio), por un volumen

total superior a 2 bcm.
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Analisis de resultados por actividades

Mayorista
y minorista

Este epigrafe agrupa las actividades de
aprovisionamiento y comercializacion, tanto en
Espafia como en el exterior, y la comercializacion
minorista en Espafia, ademas de las actividades de
comercializacion de gas en el mercado liberalizado,
el aprovisionamiento de gas para otros
distribuidores o comercializadores de gas y la
comercializacion de otros productos y servicios

relacionados con la comercializacion minorista.

El importe neto de la cifra de negocios de la
actividad de suministro de gas alcanzé los 6.037
millones de euros, un 4,9% menos respecto al afio
anterior. Este descenso se debid,
fundamentalmente, a la bajada de los volumenes
comercializados en Europa y al menor tipo de
cambio dolar/euro, si bien, en el cuarto trimestre
de 2007, experimentd un aumento del 10,8%,
fundamentalmente por las mayores ventas de gas

para generacion de electricidad.

El Ebitda de la actividad de suministro de gas
mayorista y minorista fue de 446 millones de
euros en 2007, frente a 220 millones de euros del
afio anterior. Como consecuencia de las medidas
adoptadas para favorecer la liberalizacion, asi
como de la politica comercial seguida por el Grupo
Gas Natural, la evolucion del Ebitda siguié la senda
de crecimiento gracias a la optimizacion de la
cartera de contratos de gas en el mercado
liberalizado, asi como al incremento de la
eficiencia derivado de la gestion del riesgo de la
cartera de commodities y del tipo de cambio
asociados a la cartera comercial.

El aprovisionamiento y comercializacion total del
Grupo Gas Natural fue de 292.730 GWh, con un
descenso del 0,6%, de los que 245.566 GWh
tuvieron como destino el mercado espafiol y los
47164 GWh restantes, los mercados

internacionales.

Mayorista y minorista. Principales magnitudes

2007 2006 %

Suministro de gas (GWh) 292.730 294.451 (0,6)
Espafia 245.566 251.410 (2,3)
Mercado espariol regulado 45.024 58.678 (23,3)
Mercado espafiol liberalizado 200.542 192.732 4,1
Comercializacién Grupo Gas Natural (%) 167.389 160.624 4,2
Aprovisionamiento a terceros 33.153 32.108 3,3

Resto 47.164 43.041 9,6
Aprovisionamiento 40.708 31.476 29,3
Comercializacién Europa 6.456 11565 (44,2)
Contratos multiproducto (a 31/12) 1.904.663 2.137.135 (10,9)
Contratos por cliente (a 31/12) 1,37 1,43 (4,2)

(*) No incluye operaciones de intercambio con empresas energéticas.



En cuanto al mercado liberalizado, las ventas
fueron de 200.542 GWh, con un aumento del 4,1%

respecto a las del afio anterior. EI menor consumo
de gas para la generacion de electricidad en el
conjunto del afio, debido a la alta hidraulicidad,
afect6 al crecimiento de esta magnitud. De estas
ventas, 167.389 GWh fueron comercializados a
clientes finales por el Grupo Gas Natural,
destinandose principalmente al mercado industrial,
ademas del suministro a ciclos combinados y al
mercado residencial. Por otro lado, el
aprovisionamiento al mercado liberalizado de otras
comercializadoras de gas alcanzé los 33.153 GWh,

con un aumento del 3,3%.

El Grupo Gas Natural y General Motors Espafia
firmaron un acuerdo de colaboracién para impulsar
el desarrollo en Espafia del uso del gas natural
comprimido, tanto en el sector publico como
privado. En virtud del acuerdo, General Motors
Espafia se comprometia a ofertar su gama de
vehiculos de gas natural en condiciones de precio y
financiacion atractivas frente al diésel y con plazos
ajustados a la demanda. La compafiia realizara
estudios sobre la ubicacion de los surtidores
publicos en estaciones de servicios existentes o
en nuevos emplazamientos, aportara los medios
técnicos e inversiones para la explotacion y
mantenimiento de estas instalaciones, y

suministrara el gas natural que se consuma.

Anélisis de resultados por actividades

Asimismo, el Grupo Gas Natural lanz6 una nueva
linea de negocio, gnSolar, para impulsar el uso
conjunto de la energia solar y el gas natural en los
edificios residenciales y del sector terciario, y firmé
un acuerdo de colaboracién con el proveedor de
sistemas solares Schiico International KG, para
fomentar el desarrollo de la energia solar térmica
utilizando el gas natural como energia de apoyo
para la produccion de agua caliente sanitaria en los
edificios residenciales. Por otro lado, el Grupo y
APPLUS+ firmaron un acuerdo de colaboracion
para certificar los procesos de disefio, instalacién y
operacion de las instalaciones solares que

promueve la compaiiia energética.

En cuanto a la actividad multiproducto del Grupo
Gas Natural, el abandono temporal y selectivo de la
comercializacion residencial de electricidad en los
ultimos meses dio lugar a una disminucion del
namero de contratos que, unido al continuo
aumento de la base de clientes, resulta en una
reduccion del ratio de contratos por cliente. No
obstante, la compafiia contaba con 1.532.000
contratos de mantenimiento con sus clientes a 31
de diciembre de 2007
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Cuentas Anuales. Balance

Balances de situaciéon consolidados (en millones de euros)

Activos 31.12.07 31.12.06
Inmovilizado material (Nota 5) 9.705 8.106
Fondo de comercio (Nota 6) 541 441
Otros activos intangibles (Nota 6) 1095 1188
Inversiones contabilizadas por el método de la participacion (Nota 7) 38 34
Activos financieros disponibles para la venta (Nota 8) 298 368
Instrumentos financieros derivados (Nota 18) 33 20
Otros activos financieros no corrientes (Nota 9) 388 138
Activos por impuestos diferidos (Nota 23) 274 255
Activos no corrientes 12.372 10.550
Existencias (Nota 10) 462 440
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar (Nota 11) 2.367 2.130
Otros activos financieros corrientes (Nota 9) 54 95
Instrumentos financieros derivados (Nota 18) 11 10
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes (Nota 12) 152 127
Activos mantenidos para la venta 2 3
Activos corrientes 3.048 2.805
Total activos 15.420 13.355
Patrimonio y pasivos

Capital social (Nota 13) 448 448
Reservas ajustes por valoracion (Nota 13) 152 162
Ganancias acumuladas y otras reservas (Nota 13) 5.483 4.988
Diferencias de cambio (Nota 13) (13) 54
Patrimonio atribuible a los accionistas de la sociedad 6.070 5.652
Intereses minoritarios 357 344
Total patrimonio 6.427 5.996
Ingresos diferidos (Nota 14) 543 478
Provisiones (Nota 15) 378 367
Provisiones por obligaciones con el personal (Nota 16) 87 78
Deuda financiera (Nota 17) 3.029 2.510
Instrumentos financieros derivados (Nota 18) 46 82
Otros pasivos no corrientes (Nota 20) 599 435
Pasivos por impuestos diferidos (Nota 23) 495 471
Pasivos no corrientes 5.177 4.421
Provisiones (Nota 15) 65 8
Deuda financiera (Nota 17) 977 628
Instrumentos financieros derivados (Nota 18) 64 46
Otros pasivos corrientes (Nota 21) 390 325
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar (Nota 22) 2.150 1.848
Pasivos por impuestos sobre las ganancias corrientes 170 83
Pasivos corrientes 3.816 2.938
Total patrimonio y pasivos 15.420 13.355

Las notas 1 a 39 son parte integrante de estas Cuentas Anuales Consolidadas.



Cuentas Anuales. Cuenta de Pérdidas y Ganancias

Cuentas de Pérdidas y Ganancias (en millones de euros)

2007 2006
Importe neto de la cifra de negocio (Nota 24) 10.093 10.348
Otros ingresos (Nota 25) 81 124
Aprovisionamientos (Nota 26) (6.747) (7.418)
Gastos de personal (Nota 27) (308) (277)
Dotacién a la amortizacion (Notas 5 y 6) (651) (592)
Otros gastos de explotacién (Nota 28) (901) (922)
Beneficio de explotacion 1.567 1.263
Resultado financiero neto (Nota 29) (224) (267)
Participacién en el resultado de las asociadas (Nota 8) 8 5
Resultado de la enajenacion de activos no corrientes (Nota 30) 64 230
Beneficio antes de impuestos 1.415 1.231
Impuesto sobre las ganancias (Nota 23) (359) (302)
Beneficio del ejercicio 1.056 929
Atribuible a
Intereses minoritarios 97 74
Accionistas de la sociedad dominante 959 855
1.056 929
Beneficio en euros por accién basico y diluido atribuible a los accionistas (Nota 13) 2,14 1,91

Las notas 1 a 39 son parte integrante de estas Cuentas Anuales Consolidadas.
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Cuentas Anuales. Estados de ingresos y gastos reconocidos consolidados

Estados de ingresos y gastos reconocidos consolidados (en millones de euros)

2007 2006
Resultado neto reconocido directamente en patrimonio (79) (229)
En reservas ajustes por valoracion (10) (152)
Activos financieros disponibles para la venta (23) (151)
Ajustes por valoracion (Nota 8) 51 46
Transferencia al resultado por desinversiones (80) (230)
Efecto fiscal (Nota 23) 6 33
Coberturas de flujos de efectivo 13 (1)
Ajustes por valoracion (62) (82)
Transferencia al resultado 82 80
Efecto fiscal (Nota 23) 7) 1
En ganancias acumuladas y otras reservas 1 (2)
Pérdidas y ganancias actuariales (Nota 16) 1 (2)
En diferencias de cambio (70) (75)
Variacién en las diferencias de cambio (75) (86)
Efecto fiscal 5 11
Beneficio del ejercicio 1.056 929
Total ingresos y gastos reconocidos en el ejercicio 977 700
Atribuible a
Intereses minoritarios 94 56
Accionistas de la sociedad dominante 883 644

Las notas 1 a 39 son parte integrante de estas Cuentas Anuales Consolidadas.



Cuentas Anuales. Estados de flujos de efectivo consolidados

Estados de flujos de efectivo consolidados (en millones de euros)

2007 2006
Flujos de efectivo de actividades de explotacién
Efectivo generado por las operaciones (Nota 31) 2.430 2.147
Intereses pagados (222) (308)
Provisiones pagadas (51) (34)
Impuestos pagados (328) (351)
Efectivo neto generado por actividades de explotacion 1.829 1.454
Flujos de efectivo de actividades de inversion
Adquisicion de dependientes neta del efectivo adquirido (1.015) (35)
Adquisiciones de inmovilizado material y activos intangibles (1.135) (1.159)
Inversiones en otros activos (26) (11)
Ingresos de enajenacién de participaciones 125 319
Ingresos de enajenaciones de otros activos 51 39
Ingresos diferidos recibidos 76 95
Dividendos cobrados 17 18
Intereses cobrados 18 24
Efectivo neto utilizado en actividades de inversiéon (1.889) (710)
Flujos de efectivo de actividades financieras
Deuda financiera recibida 1270 370
Deuda financiera cancelada (540) (821)
Dividendos pagados a accionistas de la sociedad (439) (376)
Dividendos pagados a intereses minoritarios (82) (75)
Variacién de financiaciéon de otros pasivos (112) 111
Efectivo neto recibido por actividades de financiacion 97 (791)
Efecto de tipos de cambio sobre efectivo y otros medios liquidos equivalentes (12) 27)
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes al efectivo al principio del ejercicio 127 201
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes al efectivo al final del ejercicio 152 127
Variacion de efectivo y otros medios liquidos equivalentes 25 (74)

Las notas 1 a 39 son parte integrante de estas Cuentas Anuales Consolidadas.
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Memoria de las Cuentas
Anuales Consolidadas de
Gas Natural del ejercicio 2007

Nota 1. Informacién general

Gas Natural spg, s.A. es una sociedad andnima constituida en 1843 y que tiene su domicilio social en Plaga del
Gas, numero 1, de Barcelona.

Gas Natural spg, s.A. y sus filiales (en adelante, GAS NATURAL) es un grupo que tiene por objeto principal el
suministro, transporte, distribucién y comercializacion de gas natural, asi como las actividades de exploracion y
desarrollo, aprovisionamiento, regasificacion, licuefaccion y almacenamiento de gas natural y la generacion y

comercializacién de electricidad.

GAS NATURAL opera principalmente en Espafia y fuera del territorio espafiol, especialmente en Latinoamérica,
Puerto Rico, Italia, Francia y Africa.

Las acciones de Gas Natural sbg, s.A. estan admitidas a cotizacion en las cuatro bolsas espafiolas, cotizan en el
mercado continuo y forman parte del Ibex 35. Las acciones de la participada Gas Natural BaN, s.A. cotizan en la
Bolsa de Buenos Aires (Argentina).

Las compafiias que componen GAS NATURAL cierran su ejercicio el 31 de diciembre.

Las Cuentas Anuales de Gas Natural sbg, s.A. y las Cuentas Anuales Consolidadas de GAS NATURAL
correspondientes al ejercicio 2006 fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas celebrada el 16 de
mayo de 2007.

Las Cuentas Anuales Consolidadas correspondientes al ejercicio de 2007, que han sido formuladas por el
Consejo de Administracion con fecha 29 de febrero de 2008, se someteran, al igual que las de las sociedades
participadas, a la aprobacion de las respectivas Juntas Generales de Accionistas, estimandose que seran

aprobadas sin ninguna modificacion.

Las cifras contenidas en estas cuentas anuales consolidadas se muestran en millones de euros, excepto por
las cifras de resultado por accién, que se expresan en euros por accién, acciones emitidas, que se muestran
en millones de acciones, y salvo lo indicado expresamente en otra unidad.

Nota 2. Resumen de las principales politicas contables

2.1 Bases de presentacion

Las Cuentas Anuales Consolidadas de GAS NATURAL del ejercicio de 2007 han sido preparadas de acuerdo
con lo establecido en las Normas Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por la Union Europea
(NIIFUE), de conformidad con el Reglamento (CE) n° 1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo.
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Las Cuentas Anuales Consolidadas muestran la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacion
financiera consolidada de GAS NATURAL a 31 de diciembre de 2007, y de los resultados consolidados de sus
operaciones, de los cambios en el estado consolidado de ingresos y gastos reconocidos y de los flujos de

efectivo consolidados, que se han producido en GAS NATURAL en el ejercicio terminado en dicha fecha.

Las Cuentas Anuales Consolidadas del ejercicio de 2007 de GAS NATURAL han sido preparadas a partir de los
registros de contabilidad mantenidos por Gas Natural spg, s.A. y el resto de sociedades integradas en el Grupo.
Cada sociedad prepara sus cuentas anuales siguiendo los principios y criterios contables en vigor en el pais en
el que realiza las operaciones, por lo que en el proceso de consolidacion se han introducido los ajustes y
reclasificaciones necesarios para homogeneizar entre si tales principios y criterios para adecuarlos a las NIIF
UE. Asimismo, se modifican las politicas contables de las sociedades consolidadas, cuando es necesario, para

asegurar su uniformidad con las politicas contables adoptadas por GAS NATURAL.

Las politicas que se indican a continuacion se han aplicado uniformemente a los ejercicios que se presentan.

2.2 Consolidacion

a) Dependientes

Se consideran sociedades dependientes aquellas sobre las que GAS NATURAL tiene poder para dirigir las
politicas financieras y operativas, lo que generalmente viene acompafado de una participacion superior a la

mitad de los derechos de voto ejercitables.

Las dependientes se consolidan por el método de integracion global a partir de la fecha en que se transfiere el
control a GAS NATURAL.

En el proceso de consolidacién, se eliminan las transacciones, los saldos y las ganancias no realizadas entre
sociedades de GAS NATURAL. Las pérdidas no realizadas también se eliminan, a menos que la transaccién

proporcione evidencia de una pérdida por deterioro del activo transferido.

La participacion de los accionistas minoritarios en el patrimonio y en los resultados de las sociedades
dependientes se presenta de forma detallada bajo la denominacién de intereses minoritarios en el Balance de
situacion y en beneficio atribuible a intereses minoritarios en la cuenta de resultados. En el caso de
adquisiciones de intereses minoritarios, el sobreprecio pagado respecto al valor neto contable se reconoce

como fondo de comercio.

b) Negocios conjuntos

Se entiende por negocios conjuntos aquellos en los que existen acuerdos contractuales en virtud de los cuales
dos 0 méas sociedades participan en sociedades, realizan operaciones o mantienen activos de forma tal que
cualquier decision estratégica, tanto financiera como operativa, esté sometida al consentimiento unanime de

los participes.

Las participaciones en negocios conjuntos se integran por el método de consolidacion proporcional de forma
que la agregacion de saldos y las posteriores eliminaciones tienen lugar sélo en la proporcién de la
participacion de GAS NATURAL.

Los activos y pasivos asignados a las operaciones conjuntas y los activos que se controlan conjuntamente se

presentan en el Balance de situacion consolidado clasificados de acuerdo con su naturaleza especifica. De la
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misma forma, los ingresos y gastos con origen en negocios conjuntos se presentan en la Cuenta de Pérdidas y
Ganancias Consolidadas de acuerdo a su propia naturaleza.

c) Asociadas

Asociadas son todas las entidades sobre las que GAS NATURAL ejerce influencia significativa pero no tiene
control que, generalmente, viene acompafiado por una participacion de entre un 20% y un 50% de los
derechos de voto.

Las inversiones en asociadas se contabilizan por el método de la participacion. La participacion en las pérdidas
0 ganancias posteriores a la adquisicion de las asociadas se reconoce en la cuenta de resultados, y su
participacién en los movimientos patrimoniales posteriores a la adquisicién se reconoce en reservas. Los

resultados no realizados con las asociadas se eliminan en funcion del porcentaje de participacion en éstas.

d) Perimetro de consolidacion
En el anexo se incluyen las sociedades participadas directa e indirectamente por GAS NATURAL que han sido
incluidas en el perimetro de consolidacion.

Las principales variaciones en el perimetro de consolidacion producidas en el ejercicio de 2007 han sido las
siguientes (Nota 32):

En el mes de febrero, se ha adquirido el 100% del capital social de la sociedad Eastern Espafa, S.A.U,
sociedad dedicada a la investigacion y explotacion de hidrocarburos y transporte, almacenamiento,
depuracién y venta de los productos extraidos.

En el mes de febrero, se ha producido la venta del 24% de la participacion en el capital de la sociedad
Burgalesa de Generacién Edlica, S.A.

En el mes de junio, se ha adquirido el 28% de la participacién en el capital de las sociedades Invergas, S.A.,
Gas Natural sbc, Argentina, s.A., Natural Energy, S.A. y Natural Servicios, S.A., por lo que la participacion
indirecta en Gas Natural BAN, s.A. pasa a ser del 70%.

En el mes de septiembre, se adquiere la participacion del 80% en la sociedad Tratamiento Cinca Medio, S.L.,
sociedad dedicada al desarrollo, construccién y explotacion de una planta de cogeneracion e integrada en el
perimetro de consolidacion por integracién global.

En el mes de octubre, se constituye con una aportacion del 51% al capital de la sociedad Gas Natural Vehicular

del Norte, Asociacién en Participacion, integrada al perimetro de consolidacion por integracion proporcional.

Se han incorporado al perimetro de consolidacion por integracion global las sociedades constituidas Gas
Natural West Africa, s.L., Gas Natural Wind Canarias, s.L., Gas Natural Wind, s.L., Gas Natural Wind 2, s.L., Gas
Natural Wind 3, s.L., Gas Natural Wind 4, s.L., Gas Natural Wind 5, s.L., Gas Natural Wind 6, s.L. y Gas Natural
Energy Canarias, s.L., todas ellas participadas al 100%.

Se han incorporado al perimetro de consolidacion por integracion proporcional las sociedades Energias
Edlicas de Lanzarote, S.L. (50%), Energias Edlicas de Fuerteventura, S.L. (50%) y la sociedad Alas Capital &
Gas Natural, S.A. (40%).
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- A fecha de 27 de diciembre, se ha adquirido el 100% de participacion en las sociedades Central de Andhuac,
S.A. de C.V, Central Lomas del Real, S.A. de C.V., Central Valle Hermoso, S.A. de C.V., Central Saltillo, S.A. de
C.V., Electricidad Aguila de Altamira, Gasoducto del Rio, S.A. de C.V., Compafiia Mexicana de Gerencia y
Operacion, S.A. de C.V. y Controladora del Golfo, S.A. de C.V.

- Se han incorporado al perimetro de consolidacién las sociedades de distribucion de gas en lItalia, adquiridas
en el mes de diciembre, ITAL.ME.CO, S.R.L., Calgas, S.c.a.r.l y Mecogas, S.r.l., participadas al 100%.

- Se han excluido del perimetro de consolidacion por liquidacion las sociedades Agrupacion Energética C.S.U.
Bellvitge, A.I.E. e Iradia Climatizacién, A.l.E.

Por otro lado, en el ejercicio de 2007, se realizaron las siguientes operaciones societarias entre empresas del
Grupo:

- En el mes de junio, se ha producido la fusion por absorcion de las sociedades Petroleum Oil & Gas, S. AUy
Eastern Espafia, S.A.U.

- En el mes de julio, se produce la fusiéon por absorcion de las sociedades Gas Natural Informatica, s.A. y Portal

Gas Natural, s.A.

- En el mes de diciembre, se ha producido la fusion por absorcion de las sociedades S.C.M., S.r.L. y Nettis
Gestioni, S.r.L. en Gas Natural Distribuzione Italia, S.p.A.

Las principales variaciones en el perimetro de consolidaciéon producidas en el ejercicio 2006 fueron las
siguientes (Nota 32):
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- En el mes de marzo, se adquirio el 100% del capital social de la sociedad Petroleum Oil & Gas Espania, S.A., §
. . . o L . . <
sociedad dedicada a la investigacion y explotacién de hidrocarburos y el transporte, almacenamiento, ®

=

depuracion y venta de los productos extraidos. 2

c

- En el mes de junio, se adquirié a la empresa consolidada por el método de la participacion, Kromschroeder, S.A., 87

su participacion del 38,5% en el capital de Natural Energy, S.A., por lo que el porcentaje de participacion del
Grupo en esta sociedad paso a ser del 72%.

En el mes de julio, se adquirié una participacion adicional del 40% en el capital de la sociedad UTE La
Energia-SPA, alcanzando el porcentaje de participacion el 100%.

Se incorporaron al perimetro de consolidacién por integracion global las sociedades constituidas en el
ejercicio Lantarén Energia, S.L. y Gas Natural Comercial spg, s.L., ambas con una participacion en su capital
del 100% vy la sociedad El Andalus LNG, SPA con una participacion del 32% por integracién proporcional.

En el mes de noviembre, se realizé la venta del 10% de la participacion en el capital de la sociedad
Gas Natural de Alava, s.A.
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Por otro lado, durante el ejercicio 2006, en el proceso de reestructuracion de las participaciones en ltalia, se
realizaron las siguientes operaciones:

- La sociedad Nettis Impianti S.p.A pas6 a denominarse Gas Natural Distribuzione S.p.A, y la sociedad Gas
Natural Servizi e Logistica S.p.A pas6 a denominarse Gas Natural Italia, S.p.A.

- En el mes de julio, se realiz6 la fusion por absorcion de las sociedades italianas Nettis Gas Plus S.p.Ay
S.C.M. Gas Plus S.p.A por Gas Natural Vendita Italia, S.p.A.

2.3 Transacciones en moneda extranjera

Las partidas incluidas en las Cuentas Anuales Consolidadas de cada una de las entidades de GAS NATURAL
se valoran utilizando la moneda del entorno econémico principal en que la entidad opera (moneda funcional).
Las Cuentas Anuales Consolidadas se presentan en euros, que es la moneda funcional y de presentacién de
GAS NATURAL.

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

monetarios denominados en moneda extranjera se reconocen en la cuenta de resultados.
Los resultados y la situacion financiera de todas las entidades de GAS NATURAL (ninguna de las cuales tiene la
moneda de una economia hiperinflacionaria) que tienen una moneda funcional diferente de la moneda de

presentacion se convierten a la moneda de presentacion como sigue:

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

- Los ingresos y gastos de cada cuenta de resultados se convierten a los tipos de cambio medios mensuales.

- Todas las diferencias de cambio resultantes se reconocen como un componente separado del patrimonio
neto (diferencias de cambio).

Los ajustes al fondo de comercio y al valor razonable que surgen en la adquisicion de una entidad extranjera se
tratan como activos y pasivos de la entidad extranjera y se convierten al tipo de cambio de cierre.

Los tipos de cambio respecto del euro de las principales divisas de las sociedades de GAS NATURAL a 31 de
diciembre de 2007 y 2006 han sido:

31 de diciembre de 2007 31 de diciembre de 2006
Tipo de cierre Tipo medio acumulado Tipo de cierre Tipo medio acumulado
Délar estadounidense 1,472 1,370 1,317 1,255
Peso argentino 4,606 4,244 4,006 3,833
Real brasilefio 2,608 2,664 2,816 2,729
Peso mejicano 16,052 14,973 14,223 13,797

Peso colombiano 2.965,93 2.842,33 2.948,38 2.962,95
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2.4 Informacioén financiera por segmentos
Un segmento de negocio (segmento principal de GAS NATURAL) es un grupo de activos y operaciones que
suministran productos o servicios sujetos a riesgos y rendimientos diferentes a los de otros segmentos de

negocio.

Un segmento geografico es el que proporciona productos o servicios en un entorno econémico concreto
sujeto a riesgos y rendimientos diferentes a los de otros segmentos que operan en otros entornos

econdémicos.

2.5 Inmovilizado material

a) Coste

Los bienes comprendidos en el inmovilizado material se valoran al precio de adquisicion o al coste de
produccién.

Forman parte del inmovilizado material los costes financieros correspondientes a la financiacion de los
proyectos de instalaciones técnicas cuyo periodo de construccion supera el afio, hasta la preparacion del activo
para su uso.

Los costes de renovacion, ampliacion o mejora son incorporados al activo como mayor valor del bien

exclusivamente cuando suponen un aumento de su capacidad, productividad o prolongacién de su vida util.

Los costes de reparaciones importantes se activan y se amortizan durante la vida Gtil estimada de los mismos
(generalmente, de uno y medio a seis afios), mientras que los gastos recurrentes de mantenimiento se
imputan a los resultados del periodo 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 colchén), 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 minimizacion del impacto medioambiental y la proteccién y mejora del

medio ambiente, se contabilizan como mayor valor del inmovilizado.

Los beneficios y pérdidas en ventas son determinadas por comparacion del precio de venta con los valores
contables y son registrados en la cuenta de resultados.
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b) Amortizacion
Los activos se amortizan linealmente, durante su vida util estimada, o en caso de ser menor, durante la

duracion de la concesion (Nota 6). Las vidas Utiles estimadas son:

Afios de vida atil estimada

Construcciones 33-50
Buques criogénicos para el transporte de gas natural licuado 25-30
Instalaciones técnicas (red de distribucion y transporte de gas) 20-40
Instalaciones técnicas (plantas de ciclo combinado) 25
Instalaciones técnicas (parques de generacion edlica) 20
Otras instalaciones técnicas y maquinaria 8-20
Utiles y herramientas 3
Mobiliario y enseres 10
Equipos informaticos 4
Elementos de transporte 6

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

balance.

Cuando el valor contable de un activo es superior a su importe recuperable estimado o cuando ya no es Uutil,
debido, por ejemplo, a desplazamientos en la red de distribucion, su valor se reduce de forma inmediata hasta
su importe recuperable (Nota 2.7).

c) Operaciones de exploracion y produccion de hidrocarburos
GAS NATURAL registra las operaciones de exploracién de hidrocarburos de acuerdo con el método de

exploracion con éxito, cuyo tratamiento es el siguiente:

- Costes de exploracion
Los costes de exploracion (gastos de geologia y geofisica, costes asociados al mantenimiento de las reservas
no probadas y otros costes relacionados), excluyendo los costes de perforacion, se cargan a resultados en el

momento en que se producen.

Si no se encuentran reservas probadas que justifiquen su desarrollo comercial, los costes de perforacién
inicialmente capitalizados son cargados en resultados. Sin embargo si, como consecuencia de los sondeos de
exploracion, se encuentran reservas probadas, los costes son traspasados a inversiones en zonas con

reservas.

- Inversiones en zonas con reservas

Los costes de adquisicion de nuevos intereses en zonas con reservas, los costes de desarrollo para extraccion,
tratamiento y almacenaje de gas, asi como el valor actual estimado de los costes de abandono, se capitalizan y
se amortizan a lo largo de la vida comercial estimada del yacimiento en funcion de la relacién existente entre la

produccion del afio 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.
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2.6 Activos intangibles

a) Fondo de comercio

El fondo de comercio representa el exceso del coste de adquisicion sobre el valor razonable de la participacién
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 o controladas
conjuntamente se incluye en activos intangibles y el relacionado con adquisiciones de asociadas se incluye en
inversiones contabilizadas aplicando el método de la participacion.

El fondo de comercio que se deriva de las adquisiciones realizadas antes del 1 de enero de 2004 se registra
por el importe reconocido como tal en las Cuentas Anuales Consolidadas a 31 de diciembre de 2003,

preparadas bajo los principios contables espafioles.

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 a su valor de coste menos las pérdidas por deterioro acumuladas.

b) Concesiones y otros derechos de uso

Las concesiones y otros derechos de uso se refieren a la autorizacién administrativa para la distribucion y
transporte de gas natural. Se valoran a su coste de adquisicion si se adquieren directamente a un organismo
publico o similar, o al valor de los flujos de efectivo descontados a obtener de la concesién correspondiente en

caso de adquirirse como parte de una combinacién de negocios.

Las concesiones y otros derechos de uso se amortizan linealmente en el periodo de duracion de los mismos,
salvo en el caso del gasoducto Magreb-Europa, que se basa en el volumen de gas transportado durante la vida
del derecho de uso.

~
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c) Aplicaciones informaticas Q
Los costes directamente relacionados con la produccion de programas informaticos que sea probable que El
- L . . . . <

vayan a generar beneficios econémicos superiores a los costes se reconocen como activos intangibles. Los ©
=

costes directos incluyen los gastos del personal que desarrolla los programas informaticos. o
c

Los costes de aplicaciones informaticas reconocidos como activos se amortizan linealmente en un periodo de 91

cuatro afios desde la entrada en explotacién de la aplicacién.

d) Gastos de investigacion

Los gastos de investigacién se reconocen como un gasto cuando se incurren.

e) Otros activos intangibles

En otros activos intangibles principalmente se incluyen los siguientes conceptos:

- El coste de la adquisicion de los derechos de regasificacion en exclusiva en las instalaciones de EcoEléctrica
L.P, Ltd. en Puerto Rico, que se amortiza linealmente hasta la fecha de extincion de los derechos (2025).

- Los proyectos de desarrollo de nuevos parques de generacion edlica ain no puestos en funcionamiento
adquiridos en la combinacién de negocio de 2005 de Dersa, que se amortizaran linealmente durante su vida
atil (20 afios).
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- Los derechos de emisién recibidos sin contraprestacion se valoran por su valor nominal y los adquiridos al
coste de adquisicion. En caso de que GAS NATURAL no tenga los derechos suficientes para cumplir sus
cuotas de emision, se registra en provisiones el déficit valorado al coste de adquisicion para derechos
comprados y al valor razonable para los derechos pendientes de compra en la fecha de presentacion de los
estados financieros.

No existen activos intangibles con una vida til indefinida distintos del fondo de comercio.

2.7 Pérdidas por deterioro de valor de los activos

Los activos se revisan, para pérdidas por deterioro, siempre que alglin suceso o cambio en las circunstancias indique
que el importe contabilizado puede no ser recuperable. Adicionalmente, se revisa anualmente para los fondos de
comercio. A tal efecto, los activos y fondos de comercio se asignan a Unidades Generadoras de Efectivo (UGE). Cada
UGE representa la inversién de GAS NATURAL para cada segmento de negocio en cada pais en que opera.

Se reconoce en resultados una pérdida por deterioro por la diferencia entre el valor neto contable del activo y
el importe recuperable. El importe recuperable es el mayor entre el valor razonable de un activo menos los
costes para la venta o su valor de uso. A efectos de evaluar las pérdidas por deterioro del valor, los activos se
agrupan al nivel mas bajo para el que hay flujos de efectivo identificables por separado. Al evaluar el valor de

uso, los futuros flujos de efectivo estimados se calculan a su valor actual.

Los célculos del valor recuperable utilizan proyecciones de flujos de caja basados en presupuestos aprobados
que cubren un periodo de cinco afios basados en resultados pasados y expectativas para el desarrollo del
mercado. Los aspectos mas sensitivos que se incluyen en las proyecciones utilizadas en todas las UGE son los
precios de compra y venta de gas y/o electricidad, la inflacién, los costes de personal y las inversiones. Los
flujos de caja posteriores al periodo de cinco afios se extrapolan utilizando los tipos de crecimiento estimado
del 0% a 1%. Los tipos de crecimiento no superan el tipo de crecimiento medio a largo plazo para el negocio
en el que opera la UGE. Los tipos de descuento se determinan dependiendo de los datos de mercado y se han
situado en 2007 entre el 5% y 15% para las UGE.

2.8 Activos y pasivos financieros

Inversiones financieras

Las adquisiciones y enajenaciones de inversiones se reconocen en la fecha de negociacion, es decir, la fecha
en que GAS NATURAL se compromete a adquirir o vender el activo, clasificandose a la adquisicién en las

siguientes categorias:

a) Activos financieros a valor razonable con cambios a resultados
Son activos adquiridos con el propoésito de venderlos a corto plazo. Los derivados se consideran en esta
categoria a no ser que estén designados como instrumentos de cobertura.

b) Activos financieros mantenidos hasta el vencimiento
Son activos financieros no derivados con cobros fijos o determinables y vencimiento fijo que GAS NATURAL

tiene la intencién y la capacidad de mantener hasta su vencimiento.

¢) Créditos y cuentas a cobrar
Son activos financieros no derivados con cobros fijos o determinables que no cotizan en un mercado activo, y

sobre los que no hay intencién de negociar a corto plazo. Se incluyen en activos corrientes, excepto para
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vencimientos superiores a doce meses desde la fecha del balance que se clasifican como activos no

corrientes.

Se registran inicialmente a su valor razonable y luego a su coste amortizado, utilizando el método de interés
efectivo.

Se establece una provisién para pérdidas por deterioro de cuentas comerciales a cobrar cuando existe
evidencia objetiva de que no se cobraran todos los importes que se adeudan. El importe de la provisién es la
diferencia entre el importe en libros del activo y el valor presente de los flujos futuros de efectivo estimados,
descontados al tipo de interés efectivo.

d) Activos financieros disponibles para la venta
Son activos financieros no derivados que se designan en esta categoria y se reconocen inicialmente por su

valor razonable.

Las pérdidas y ganancias no realizadas que surgen de cambios en el valor razonable se reconocen en el
patrimonio neto. Cuando se venden o sufren pérdidas por deterioro del valor, los ajustes acumulados en la

reserva por ajustes por valoracion se incluyen en la cuenta de resultados como pérdidas y ganancias.

Los valores razonables de las inversiones que cotizan se basan en el valor de cotizacion. En el caso de
participaciones en sociedades no cotizadas se establece el valor razonable empleando técnicas de valoracién
que incluyen el uso de transacciones libres recientes entre partes interesadas y debidamente informadas,
referidas a otros instrumentos sustancialmente iguales y el andlisis de flujos de efectivo descontados. En caso
de que ninguna técnica mencionada pueda ser utilizada para fijar el valor razonable, se registran las inversiones

a su coste de adquisicion minorado por la pérdida por deterioro, en su caso.

Efectivo y otros medios liquidos equivalentes

El efectivo y otros medios liquidos equivalentes incluyen el efectivo en caja, los depdsitos a la vista en
entidades de crédito y otras inversiones a corto plazo de gran liquidez con un vencimiento original de no mas
de tres meses desde la fecha de su adquisicién.

Deudas financieras

Las deudas financieras se reconocen inicialmente a su valor razonable neto de los costes de la transaccion que
se hubieran incurrido. Cualquier diferencia entre el importe recibido y su valor de amortizaciéon se reconoce en

la cuenta de resultados durante el periodo de amortizacion de la deuda financiera utilizando el método del tipo

de interés efectivo.

Las deudas financieras se clasifican como pasivos corrientes a menos que su vencimiento tenga lugar a mas
de doce meses desde la fecha del balance, o incluyan clausulas de renovacion tacita a ejercicio de GAS
NATURAL.

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar
Los acreedores comerciales y otras cuentas a pagar son pasivos financieros a corto plazo que se valoran a

valor razonable, no devengan explicitamente intereses y se registran por su valor nominal.
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2.9 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.

GAS NATURAL documenta la relacion entre los instrumentos de cobertura y los activos o pasivos objeto de
cobertura al principio de la transaccion, ademas del objetivo de la gestion de riesgos y la estrategia de
cobertura.

Una cobertura se considera altamente eficaz cuando los cambios en el valor razonable o en los flujos de efectivo
de los elementos objeto de cobertura se compensan con el cambio en el valor razonable o en los flujos de efectivo
del instrumento de cobertura con una efectividad comprendida en un rango del 80% al 125%.

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 resultados, 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 resultados.

Los importes acumulados en el patrimonio neto se traspasan a la cuenta de resultados en el ejercicio en que la
partida cubierta afecta a la ganancia o a la pérdida.

¢) 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 resultados.

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.

- 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.

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

medio ponderado.

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

El valor neto realizable es el precio de venta estimado en el curso normal del negocio, menos los costes

variables de venta aplicables.

2.11 Activos mantenidos para la venta

GAS NATURAL clasifica como activos mantenidos para la venta los activos para los cuales en la fecha de cierre
del ejercicio se han iniciado gestiones activas para su venta y se estima que la misma se llevara a cabo dentro

de los doce meses siguientes.

2.12 Capital social

El capital social esta representado por acciones ordinarias.

Los costes de emision de nuevas acciones u opciones, netos de impuestos, se deducen del patrimonio.

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

aprobados.

2.13 Ingresos diferidos

~
o

GAS NATURAL recibe compensaciones por los importes desembolsados para la construccion o adquisicién de Q
. . . . . =
determinadas instalaciones de inmovilizado. E
<

Q

. . . Yo E

Los ingresos diferidos corresponden basicamente a: 2
c

- Subvenciones de capital correspondientes a activos que se valoran por el importe concedido. 95

- Ingresos por acometidas y ramales.

- Ingresos por desplazamiento de red a cargo de terceros.

Los ingresos diferidos se reconocen en resultados de forma sistematica en funcion de la vida util del activo

correspondiente compensando de esta forma el gasto por la dotacion de la amortizacion.

En caso de sustitucion del activo correspondiente, el ingreso diferido por desplazamientos de red a cargo de
terceros, se imputa a resultados por el importe del valor neto contable de los activos sustituidos. El importe
restante del ingreso diferido se reconoce en resultados de forma sistematica en funcion de la vida Gtil del

activo correspondiente.
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2.14 Provisiones

Se reconocen las provisiones cuando GAS NATURAL 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 obligaciéon que de lo contrario; y el importe se ha estimado de forma fiable. No se
reconocen provisiones para pérdidas de explotacion futuras.

Se registran provisiones cuando los costes inevitables de cumplir con las obligaciones que conlleva un contrato
de caracter oneroso exceden a los beneficios que se espera recibir por ellos.

Se valoran las provisiones al valor presente del importe necesario para liquidar la obligacion a la fecha del

balance, segun la mejor estimacion disponible.

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

recepcion.

2.15 Provisiones por obligaciones con el personal

a) Obligaciones por pensiones

Para determinados colectivos, GAS NATURAL tiene reconocidos planes de aportacion definida para la jubilacion
y de prestacién asegurada externamente para los riesgos de fallecimiento e invalidez, que se encuentran
acogidos a la normativa vigente en materia de planes y fondos de pensiones, que cubre los compromisos
adquiridos por la sociedad con el personal activo afectado. Reconocen unos derechos econémicos por
servicios pasados desembolsados totalmente y se compromete a la aportacién de un porcentaje del salario
computable segun el colectivo de procedencia.

Las aportaciones anuales para cubrir los compromisos devengados por cuenta de la entidad respecto a los

planes son contabilizados con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de cada ejercicio.

Para determinados colectivos, existen compromisos de prestacion definida en relaciéon 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 Espafia mediante la formalizacion de
contratos de seguro de primas Unicas conforme al Real Decreto 1588/1999, de 15 de octubre, por el que se

aprueba el Reglamento sobre la instrumentacion 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, junto con ajustes por costes por
servicios pasados. La obligacion por prestaciones definidas se calcula anualmente por actuarios independientes
de acuerdo con el método de la unidad de crédito proyectada. El valor actual de la obligacion se determina
descontando los flujos de efectivo futuros estimados a tipos de interés de bonos denominados en la moneda
en que se pagaran las prestaciones y con plazos de vencimiento similares a los de las correspondientes
obligaciones.

GAS NATURAL se ha acogido a la posibilidad consistente en el reconocimiento integro de las pérdidas y
ganancias actuariales que surgen por cambios en las hipotesis actuariales o por diferencias entre las hipotesis
y la realidad en el periodo en el que ocurren directamente en patrimonio en el epigrafe de “Ganancias

acumuladas y otras reservas”
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Los costes por servicios pasados se reconocen inmediatamente en la cuenta de resultados, a no ser que los
cambios en el plan de pensiones estén condicionados a la continuidad de los empleados en servicio para un
periodo de tiempo especifico (periodo de consolidacién). En este caso, los costes por servicios pasados se

amortizan segin el método lineal durante el periodo de consolidacion.

b) Otras obligaciones posteriores a la jubilacion

Algunas compafiias de GAS NATURAL ofrecen prestaciones posteriores a la jubilacién a sus empleados. El
derecho a este tipo de prestaciones normalmente estéd condicionado a la permanencia del empleado en la
empresa hasta su jubilacion y durante un minimo determinado de afios. Los costes esperados de estas
prestaciones se devengan durante la vida laboral de los empleados de acuerdo con un método contable similar
al de los planes de pensiones de prestaciones definidas. Las pérdidas y ganancias actuariales que surgen de
cambios en las hipotesis actuariales se cargan o abonan en el epigrafe “Ganancias acumuladas y otras

reservas’’

c) 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 jubilacion o cuando el empleado acepta voluntariamente a
cambio de esas prestaciones. GAS NATURAL reconoce estas prestaciones cuando se ha comprometido de
forma demostrable a cesar en su empleo a los trabajadores actuales, de acuerdo con un plan formal detallado

sin posibilidad de retirada, o a proporcionar indemnizaciones por cese.

2.16 Arrendamientos

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. Se reconocen al inicio del
contrato al menor entre el valor razonable del activo y el valor presente 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 obligacién de pago derivada del arrendamiento, neta de la carga financiera, se reconoce como
otros pasivos no corrientes a excepcion de aquellas con un vencimiento inferior a doce meses. La parte de
interés de la carga financiera se imputa a la cuenta de resultados durante el periodo de vigencia del
arrendamiento al objeto de obtener un tipo de interés periédico constante sobre la deuda pendiente de
amortizar a cada periodo. El inmovilizado material adquirido bajo contratos de arrendamiento financiero se
amortiza durante la vida atil del activo.

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 resultados sobre una base lineal durante el periodo de

arrendamiento.

2.17 Impuesto sobre beneficios
El gasto devengado del impuesto sobre beneficios incluye el gasto por el impuesto diferido, el gasto por el
impuesto corriente entendido éste como la cantidad a pagar (o recuperar) relativa al resultado fiscal del

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

Los impuestos diferidos originados por cargos o abonos directos en cuentas de patrimonio se contabilizan

también con cargo o abono a patrimonio.

Los activos por impuestos diferidos se reconocen en la medida en que es probable que vaya a disponerse de

beneficios fiscales futuros con los que poder compensar las diferencias temporales.

2.18 Reconocimiento de ingresos

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

Las ventas se valoran netas de impuestos y descuentos y se eliminan las transacciones entre compafiias de
GAS NATURAL.

En la Nota 3 se describen los aspectos fundamentales de las regulaciones sectoriales que son de aplicacion.

El marco regulatorio del sector del gas natural en Espafia regula un procedimiento de liquidacién para la
redistribucion entre las empresas del sector de la facturacion obtenida por peajes, canones y tarifas netas de
cuotas para destinos especificos, costes de adquisicion de gas y retribucion de la actividad de suministro a
tarifa, de forma que cada empresa perciba la retribucion que le ha sido reconocida por sus actividades
reguladas.

La retribucion de la actividad de distribucion se calcula en funcion de la actualizacion de la retribucion del
ejercicio anterior, del incremento medio de consumidores y de la energia vehiculada segun se establece en la

Orden Ministerial y se ajusta con los datos reales.

La retribucion de la actividad de suministro a tarifa se calcula aplicando las variables y coeficientes de la
formula contenida en la Orden Ministerial que establece la retribucion del ejercicio, teniendo en cuenta la
energia suministrada.

La Orden Ministerial de 28 de octubre de 2002 por la que se regulan los procedimientos de liquidacion,
establece que las desviaciones que se pongan de manifiesto por la aplicacion del procedimiento de
liquidaciones entre los ingresos netos liquidables definitivos y las retribuciones acreditadas cada afio, serén
tenidas en cuenta en el calculo de las tarifas, peajes y canones de los dos afios siguientes. A la fecha de
formulacién de estas cuentas anuales no se han publicado las liquidaciones definitivas de los ejercicios 2003 a
2007, pero si se han tenido en cuenta las desviaciones provisionales de dichos ejercicios al objeto de calcular
las tarifas, peajes y canones de los ejercicios de 2004 a 2008. No se espera que de las liquidaciones definitivas

se deriven diferencias significativas con respecto a las estimaciones realizadas.
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La cifra de ingresos incluye el importe tanto de las ventas de gas a tarifa como de las ventas de gas realizadas
en el mercado liberalizado, ya que tanto el distribuidor a tarifa como el comercializador libre se considera un

agente principal y no un comisionista del suministro realizado.

Los intercambios de gas que, o bien tengan un valor distinto, o bien conlleven costes que producen diferencias

de valor, se incluyen en la cifra de ingresos.

Los contratos de compra o venta de elementos no financieros que se han celebrado y contintian siendo
mantenidos con el objetivo de recibir o entregar dichos elementos de acuerdo con los requerimientos de
utilizacion esperados por la entidad, se registran de acuerdo con sus términos contractuales.

Las ventas de electricidad realizadas en base a las Reglas de Funcionamiento del Mercado de Produccién
Eléctrica que cumplen con el mandato de la Ley 54/1997 de 27 de noviembre, del Sector Eléctrico, se

registran de acuerdo a los consumos reales.

GAS NATURAL mantiene contratos de cesion de capacidad de generacion de energia eléctrica y compra-
venta de energia de sus centrales de ciclo combinado en México y Puerto Rico. De acuerdo a estos
contratos, GAS NATURAL obtiene ingresos fijos por capacidad y operacion de las plantas de ciclo combinado
en el periodo de vigencia de los contratos. Estos ingresos fijos se reconocen de forma lineal en cada

ejercicio del periodo del contrato, con independencia del calendario de facturacion acordado.

Los ingresos por intereses se reconocen usando el método del tipo de interés efectivo.

Los ingresos por dividendos se reconocen cuando se establece el derecho a recibir el cobro.

2.19 Estado de flujos de efectivo
Los estados de flujo de efectivo consolidados han sido elaborados utilizando el método indirecto, y en los
mismos se utilizan las siguientes expresiones con el significado que a continuacion se indica:

a) Actividades de explotacion: actividades que constituyen los ingresos ordinarios del Grupo, asi como otras
actividades que no pueden ser calificadas como de inversién o financiacion.

b) Actividades de inversion: actividades de adquisicidn, enajenacion o disposicién por otros medios de activos a
largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

c¢) Actividades de financiacién: actividades que producen cambios en el tamafio y composicion del patrimonio
neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacion.

2.20 Nuevas normas NIIF-UE e interpretaciones CINIIF
Se han aprobado y publicado nuevas normas contables (NIIFUE) e interpretaciones (CINIIF) con fecha de
entrada en vigor el 1 de enero de 2007 y que han sido adoptados por GAS NATURAL:

a) NIC 1 (Modificacion agosto 2005), “Presentacion de estados financieros-Informacién a revelar sobre el capital’”
b) NIIF 7, “Instrumentos financieros: Informacion a revelar”’
c) CINIIF 7, “Aplicacion del procedimiento de la reexpresion segun la NIC 29-informacion financiera en

economias hiperinflacionarias’
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d) CINIIF 8, “Alcance de la NIIF 2-Pagos basados en acciones”
e) CINIIF 9, “Reevaluacion de derivados implicitos”

f) CINIIF 10, “Informacion financiera intermedia y deterioro de valor”

La adopcidén de estas normas no ha tenido impactos significativos sobre estas cuentas anuales consolidadas.

GAS NATURAL ha elegido no aplicar anticipadamente la NIIF 8, “Segmentos operativos’, que sustituye a la NIC
14 y establece que la informacién por segmentos debe basarse en la informacion interna de gestion.

Del andlisis de las nuevas normas contables e interpretaciones a aplicar a ejercicios que se inicien el 1 de
enero de 2008 o con posterioridad a dicha fechas, GAS NATURAL no espera que su aplicacion tenga efectos
significativos sobre las cuentas anuales consolidadas.

2.21. Estimaciones e hipotesis contables significativas
La preparacién de las cuentas anuales consolidadas requiere la realizacion de estimaciones e hipotesis. Se
relacionan a continuacion las normas de valoracion que requieren una mayor cantidad de estimaciones:

a) Provisiones

Como norma general se registran los pasivos cuando es probable que una obligacién dé lugar a un pago.
GAS NATURAL realiza una estimacion de los importes a liquidar en el futuro, incluyendo los correspondientes a
impuestos sobre ganancias, obligaciones contractuales, litigios pendientes 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.

b) Calculo del gasto por el impuesto sobre ganancias y activos por impuesto diferido

El célculo del gasto por el impuesto sobre ganancias requiere la interpretacion de normativa fiscal en las
jurisdicciones donde opera GAS NATURAL. La determinacién de desenlaces esperados respecto a
controversias y litigios pendientes, requiere la realizacion de estimaciones y juicios significativos.

GAS NATURAL evalla 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.

¢) Reconocimiento de ingresos

Los ingresos 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. El consumo diario estimado se deriva de los perfiles histéricos

de cliente ajustados estacionalmente y demas factores que pueden medirse y que afectan al consumo.

Historicamente, no se ha realizado ningun ajuste material correspondiente a los importes registrados como

ingresos no facturados y no se espera tenerlos en el futuro.

d) Fondo de comercio

El fondo de comercio se somete a pruebas de deterioro anualmente.
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El valor recuperable estimado de las UGE aplicado a las pruebas de deterioro ha sido determinado a partir de
los flujos de efectivo descontados basados en los presupuestos aprobados de GAS NATURAL. La tasa de

descuento utilizada es el coste medio del capital ponderado.

e) Compromisos por pensiones

El calculo del gasto por pensiones y otros gastos de prestaciones posteriores a la jubilacion requiere la
aplicacion de varias hip6tesis como son el rendimiento a largo plazo de los activos del plan, la tasa de
descuento utilizada, y las hipotesis de la cobertura de la seguridad social.

Los cambios futuros en los rendimientos de los activos del plan, las tasas de descuento utilizadas y otros
factores relacionados con los participes de los planes de pensiones y de prestaciones posteriores a la

jubilacién tendran un impacto sobre los pasivos futuros por pensiones.

Nota 3. Marco regulatorio

a) Regulacion del sector del gas natural en Espafia

La regulacion del sector del gas natural en Espafia tiene como marco de referencia la Ley 34/1998, de 7 de
octubre, del Sector de Hidrocarburos.

Esta Ley, en su redaccion original, introdujo la liberalizacion en el mercado de gas natural de acuerdo con la
Directiva Europea 98/30/CE, regulando el régimen juridico de adquisicion, licuefaccion, regasificacion,

transporte, almacenamiento, distribucién y comercializacion de combustibles gaseosos por canalizacién.

Distintas disposiciones legales promulgadas después de la entrada en vigor de la Ley 34/1998 aceleraron el

proceso de liberalizacion, pudiendo destacarse el Real Decreto Ley 6/2000, de 23 de junio, que:

- Designo a Enagas, S.A., como Gestor Técnico del Sistema.

través del gasoducto del Magreb-Europa. También establece que desde el 1 de enero de 2004 el gas natural

de este contrato se ha de aplicar preferentemente al suministro a tarifa.

Fij6 el 1 de enero de 2003 como fecha a partir de la cual ningln sujeto o sujetos pertenecientes a un mismo
grupo de empresas que actien en el sector de gas natural, podra aportar en su conjunto gas natural para su

consumo en Espafia en una cuantia superior al 70% del consumo nacional. A los efectos del célculo de dicho

porcentaje no se consideran los autoconsumos.

Establecié un nuevo régimen retributivo, de tarifas, peajes y canones y de liquidacion.

El Real Decreto 949/2001 regul6 el acceso de terceros a las instalaciones gasistas y establece los criterios con

los que se fijaba el marco econémico integral del sector, tanto para la determinacion de la retribucion y fijacién

Limitd al 35% la participacién accionarial que una misma persona fisica o juridica podia tener en Enagas, S.A.

Establecio una cesiéon temporal a terceros del contrato de gas natural procedente de Argelia y suministrado a
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de tarifas y peajes, como para el proceso de liquidaciones. Los criterios referentes a la retribucion de las
actividades del sistema son:

Asegurar la recuperacion de las inversiones realizadas por los titulares en el periodo de vida util de las
mismas. Para ello, la remuneracion anual incluye la amortizacién del coste reconocido de inversion.

Permitir una razonable rentabilidad de los recursos invertidos.

Determinar el sistema de retribucion de los costes de explotacion, de forma que se incentive una gestién

eficaz y una mejora de la productividad, que debera repercutirse, en parte, a los usuarios y consumidores.

Asimismo, defini6 el sistema de acceso de terceros a la red: los sujetos con derecho de acceso, cdmo 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.

Tanto para las tarifas como para los peajes se establecié una estructura por niveles de presién de suministro y

nivel de consumo del cliente.

El marco econémico se basa en la recaudacion de las retribuciones establecidas para cada actividad del
sistema mediante la aplicacion de los peajes y canones. Puesto que cada uno de los agentes no recauda su
retribucion reconocida, se hace necesario un procedimiento de liquidaciones que reasigne los ingresos del
sistema. Dicho procedimiento de liquidaciones quedd finalmente desarrollado en la Orden 2692/2002 del
Ministerio de Economia, de 28 de octubre de 2002. El agente encargado de llevar a cabo estas liquidaciones
es la Comisién Nacional de la Energia.

El Real Decreto 1434/2002, de 27 de diciembre, regulé las actividades de transporte, distribucion,
comercializacion, suministro y los procedimientos de autorizacién de instalaciones de gas natural, asi como las
relaciones entre las empresas gasistas y los consumidores, tanto en el mercado regulado como en el
liberalizado. Asimismo ha establecido los procedimientos necesarios para el acceso de los clientes
residenciales al mercado libre, asi como los cambios entre comercializadores, haciendo posible, desde el 1 de
enero de 2003, la libre eleccion de suministrador por parte de cualquier consumidor. Por Gltimo, regula el
régimen juridico aplicable a las acometidas, asi como los ingresos a percibir por las mismas.

El Real Decreto 1716/2004, de 23 de julio, por el que se regula la obligacién de mantenimiento de existencias
minimas de seguridad y la diversificacion de abastecimiento de gas natural y establecia, en su redaccion
original, la obligacion de mantener unas existencias minimas de seguridad equivalente a 35 dias de sus ventas
firmes para transportistas, comercializadores y consumidores cualificados que hagan uso del derecho de
acceso. Esta previsién se ha visto modificada por el Real Decreto 1766/2007, que fija las existencias minimas
en 20 dias de las ventas o consumos de caracter firme de los sujetos obligados.

El Real Decreto 942/2005, de 29 de julio, por el que se modifican determinadas disposiciones en materia de
hidrocarburos, agiliz6 el régimen de paso de clientes al mercado libre y regula la realizacion de actividades no

reguladas conexas por las sociedades distribuidoras.

El Real Decreto 919/2006, de 28 de julio, aprueba el reglamento técnico de distribucion y utilizacién de

combustibles gaseosos que, entre otras novedades, eliminé la inspeccién-revision cuatrienal, que paso a ser
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sustituida por una inspeccion quinquenal, que han de realizar las empresas distribuidoras y debiendo abonar su
coste el cliente, introdujo una nueva regulacién para la habilitacién de los instaladores y empresas instaladoras
e impuso a las empresas suministradoras, que no ya a las distribuidoras, la obligacion de remitir a la

administracion competente los informes de emergencia en caso de accidente.

La Ley 12/2007, de 2 de julio, por la que se modifica la Ley 34/1998, completa la liberalizacion iniciada en 1998
y traspone al ordenamiento juridico espafiol la Directiva 2003/55/CE, de 26 de junio de 2003, que derogo la
Directiva 98/30/CE. Los aspectos principales del régimen juridico vigente, tras la publicacion de esta Ley, son
los siguientes:

Desde el 1 de julio de 2008, el gas natural pasa a ser suministrado exclusivamente por los comercializadores,
desaparece el suministro a tarifa, que hasta ahora era realizado por las empresas distribuidoras, y se reconoce
el derecho de los consumidores que no superan un determinado umbral de consumo (3 Gwh, que se reducen a

1 Gwh en 2010), a ser suministrados a un precio maximo que se denomina tarifa de Gltimo recurso.

Garantiza el acceso regulado a la red para comercializadores y consumidores directos en mercado,

desvinculando la propiedad del uso de las infraestructuras gasistas.

- Obliga a la separacion juridica y funcional entre actividades libres y reguladas y a la separacion contable de
las actividades reguladas con el fin de evitar los subsidios cruzados e incrementar la transparencia del calculo
de tarifas, peajes y canones.

Se ordena la creacion la oficina de cambios de suministrador, que sera responsable de la supervisién de los
cambios de suministrador conforme a los principios de transparencia, objetividad e independencia.

~
o
- Se limita la participacién en Enagas, S.A. a un maximo del 5% del capital, el ejercicio de los derechos Q
politicos a un 3% con caracter general, al 1% en el caso de los sujetos que ejercen actividades gasistas y, §
R _— ) o <
en todo caso, la suma de la participacion de los accionistas que ejerzan actividades en el sector del gas no ®
=
puede superar el 40%. 2
c

- La Ley 12/2007 incrementa las funciones de la Comision Nacional de Energia, que absorbi6 en su dia a la 103

antigua Comision Nacional del Sistema Eléctrico.

Obliga a la diversificacion del suministro para incrementar la seguridad de abastecimiento.

Suprime la consideracion de servicio publico para las actividades realizadas en el sector del gas.

El ejercicio de la actividad de distribucion se basa en un régimen de autorizaciones administrativas que
conceden exclusividad al distribuidor sobre su zona y le otorgan preferencia para obtener las autorizaciones
de las zonas limitrofes.

El Real Decreto 1068/2007 regula la puesta en marcha del suministro de Ultimo recurso en el sector del gas
natural y designa a las comercializadoras de dltimo recurso. La Orden ITC 2309/2007 establece el mecanismo
de traspaso de clientes de mercado a tarifa al suministro de Gltimo recurso de gas natural y la Orden
3861/2007 establece la tarifa de Gltimo recurso para 2008 y contempla la celebracién de una subasta para

adquirir el porcentaje de gas destinado a la misma que se determine.
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La Orden 3862/2007 establece el mecanismo de asignacion de la capacidad de los almacenamientos
subterraneos de gas natural y crea un mercado de capacidad, a la vez que modifica la orden de traspaso de

clientes en relacion a la designacion de la empresa comercializadora de Ultimo recurso para Extremadura.

La Orden 3863/2007 establece los peajes y canones asociados al acceso de terceros a las instalaciones
gasistas para el aflo 2008, y actualiza determinados aspectos relativos a la retribucion de las actividades
reguladas del sector gasista.

b) Regulacion del sector del gas natural en Latinoamérica

En Brasil, Colombia y México existen marcos regulatorios y tarifarios estables que definen los procedimientos
y trdmites necesarios para la revision periddica de tarifas y de margenes de distribucion. La revision tarifaria se
lleva a cabo con periodicidad quinquenal mediante la presentacion ante los entes regulatorios correspondientes
de los expedientes tarifarios.

En México, el mercado esta totalmente liberalizado salvo la produccion doméstica de gas, siendo PEMEX el
operador dominante. Brasil también cuenta con un mercado liberalizado, aunque Petrobras cuenta con una
significativa posicion de dominio. En Colombia, las autoridades han fijado como limite a la participacion en el
negocio de la distribucién de gas a un maximo del 30% de los usuarios del pais a partir de 2015. Igualmente, se ha
fijado un limite para la comercializacion del gas natural a usuarios finales hasta un maximo del 25% del mercado
(excluyendo centrales térmicas, instalaciones petroquimicas y usos propios). Ademas, las empresas
transportadoras no podran realizar de manera directa ninguna actividad de produccién, comercializacion o
distribucién (y viceversa). También se limita al 25% la participacion accionarial que las empresas transportadoras
puedan tener en las empresas de produccion, comercializacion o distribucion de gas (y viceversa).

En Argentina, como consecuencia de la crisis de 2001, se produjo una congelacion y pesificacion de las tarifas.
En la actualidad existe un acuerdo que implica una actualizacién tarifaria y el asentamiento de las bases para el
establecimiento de un sistema estable de retribucion de las distribuidoras basado, como en los otros paises,

en la adecuada retribucién de los activos.

El Gobierno aprobé el decreto correspondiente a la actualizacion tarifaria con vistas al establecimiento de un
sistema estable de retribucién de las distribuidoras basado, como en otros paises, en la adecuada retribucion
de los activos y el 9 de abril de 2007 se publicaron por parte del Ente Nacional Regulador del Gas (ENARGAS)

los cuadros tarifarios que permiten instrumentalizar el acuerdo.

En el afio 2004, se resolvieron favorablemente los expedientes tarifarios de Compafiia Distribuidora de Gas do Rio
de Janeiro, S.A. (Ceg, S.A.), en Brasil; de Gas Natural, s.A. Esp, Gases de Barrancabermeja, s.A. Esp, y Gas Natural
de Oriente, s.A. Esk, en Colombia; y Comercializadora de Metrogas, S.A. de C.V., en México. En el primer semestre

de 2005 se resolvieron los expedientes tarifarios de Ceg Rio, S.A. y de Gas Natural Sao Paulo Sul, s.A., en Brasil.

c) Regulacion del sector del gas natural en Italia

Desde el afio 2004, el sector del gas en Italia estd plenamente liberalizado, salvo en Sicilia, que se declaré zona de
desarrollo emergente, y en la que se establecieron protecciones abriendo a la competencia Unicamente aquellos
municipios con mas de 10.000 puntos de suministro. A partir de enero de 2006, se liberalizaron todos los
municipios con mas de 5.000 puntos de suministro. Como consecuencia de lo anterior, en enero de 20086, el
mercado de gas quedé liberalizado en Sicilia para todas las ciudades con méas de 5.000 puntos de suministro.

Existe igualmente una separacion legal obligatoria del operador del sistema de transporte, asi como unas
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limitaciones en los porcentajes maximos de aprovisionamiento y de comercializacion para favorecer la competencia

y la entrada de nuevos operadores.

d) Regulacion del sector de electricidad en Espafia
La regulacion del sector eléctrico en Espafia tiene como marco de referencia la Ley 54/1997, de 27 de

noviembre, del Sector Eléctrico.

En cuanto a la actividad de generacion, se reconoce el derecho a la libre instalacion de plantas generadoras y se
establece una planificacion indicativa que tiene como objeto facilitar la toma de decisiones de inversién por parte
de las empresas. Basa la optimizacién econémica del sistema de produccién en la libore competencia de los

agentes del mercado, dentro del marco de un mercado mayorista organizado de produccion eléctrica.

La retribucion de la actividad no regulada de generacién se hace con base a los precios del mercado de
produccién eléctrica. La Ley 17/2007, de 4 de julio, ha sustituido el pago por garantia de potencia por un
sistema de pagos por capacidad por servicios a medio y largo plazo. Adicionalmente, hasta el Decreto-Ley
712006, se reconocian el derecho de la generacion a percibir unos ingresos para compensar los denominados

costes de transicion a la competencia, existentes al cambiar el sector eléctrico al régimen de competencia.

Las instalaciones de generacion en régimen especial recibieron nueva regulacion a través del Real Decreto
661/2007, de 25 de mayo, por el que se regula la actividad de produccion de energia eléctrica en régimen
especial que derog6 el Real Decreto 436/2004, de 12 de marzo. Establece un nuevo régimen juridico y
econdmico para estas instalaciones, asi como un régimen econdémico transitorio para determinadas
instalaciones. También se aprobd el Real Decreto 616/2007, de 11 de mayo, sobre fomento de la cogeneracion
que transpone la Directiva Europea 2004/8/CE.

~
En cuanto a las actividades de transporte y distribucién se consideran como monopolios naturales, pero las redes §
son puestas a disposicion de sujetos del sistema y consumidores a través del acceso de terceros a la red. g
B
La retribucion de las actividades reguladas del transporte y la distribucién se establece en el Real Decreto g
2819/1998 y contempla el reconocimiento de los costes de inversién de los titulares de las instalaciones en el =
periodo de vida util y de los costes de operacion y mantenimiento, ademas de una rentabilidad razonable de 105

los recursos invertidos. La retribucion del transporte es por instalacion fisica, mientras que la retribucion de la

distribucion se actualiza con el incremento de energia.

El marco econdmico del sector se basa en la recaudacion de las retribuciones establecidas para cada
actividad del sistema mediante la aplicacion de la tarifa integral y tarifas de peaje. Puesto que cada uno de los
agentes no recauda su retribucién reconocida, se hace necesario un procedimiento de liquidaciones que
reasigne los ingresos del sistema, siendo la Comision Nacional de Energia (CNE) la responsable de realizar las
liguidaciones reguladas.

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

La metodologia de tarifa resulta del Real Decreto 1432/2002, de 27 de diciembre. Periédicamente se publica

una Orden Ministerial estableciendo la tarifa eléctrica.
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El Real Decreto Ley 3/2006, que entrd en vigor con fecha 1 de marzo de 20086, introdujo varias medidas para mitigar el
déficit del mercado eléctrico a tarifa mediante la implementacion de un mecanismo donde la electricidad generada y
vendida en el mercado regulado por las sociedades pertenecientes al mismo grupo tendran un precio fijado por el

Gobierno al ser equiparados a contratos bilaterales. Este régimen se suprimio a partir del 1 de enero de 2008.

El Real Decreto Ley 3/2006 también establecié que el precio de la energia eléctrica que percibiran los integrantes
del Mercado Mayorista de Electricidad se minorara en el importe equivalente al valor de los derechos de emision
de gases de efecto invernadero asignados previa y gratuitamente a cada uno de los productores de energia
eléctrica. Esta norma se desarrollé para el afio 2006 por la Orden ITC 3315/2007, de 5 de noviembre, que encargé a
la CNE su aplicacién. GAS NATURAL ha recurrido dicho desarrollo reglamentario y recurrirad la eventual resolucion
de la CNE. El resultado de la aplicacion de esta nueva normativa no ha supuesto para GAS NATURAL el registro de

importes significativos con respecto a las estimaciones realizadas.

El Real Decreto Ley 11/2007 ha extendido este régimen al Plan Nacional de Asignacion de Derechos de
Emisién 2008-2012 (PNA).

A lo largo de 2007 se celebraron subastas, tanto de emisiones primarias de energia a cargo de los generadores
dominantes, como de adquisicién de energia por las distribuidoras para cubrir la energia a tarifa, conforme a la
Orden ITC/400/2007, de 26 de febrero, por la que se regulan los contratos bilaterales que firmen las empresas

distribuidoras para el suministro a tarifa en el territorio peninsular.

La Ley 17/2007, de 4 de julio, por la que se modifica la Ley 54/1997, de 27 de noviembre, del Sector Eléctrico, para
adaptarla a lo dispuesto en la Directiva 2003/54/CE, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2003,
sobre normas comunes para el mercado interior de la electricidad, ha establecido el siguiente calendario:

Las tarifas integrales de alta tension desaparecen el 1 de julio de 2008.

Desde el 1 de enero de 2009 desaparecera el suministro a tarifa, que hasta ahora era realizado por las empresas
distribuidoras, y se reconoce el derecho de los consumidores que no superan un determinado umbral de
consumo a ser suministrados a un precio maximo que se denomina tarifa de Ultima recurso: a partir del 1 de
enero de 2010 se limitaran a los consumos de baja tension y a partir del 1 de enero de 2011 se limitaran a los

consumidores domésticos y las Pymes de menos de 50 kW.

Se ordena la creacion la oficina de cambios de suministrador -conjunta para el gas y la electricidad-, que sera
responsable de la supervision de los cambios de suministrador conforme a los principios de transparencia,

objetividad e independencia.

e) Regulacion del sector de electricidad en Puerto Rico
El sector eléctrico de Puerto Rico esta controlado por la Autoridad de Energia Eléctrica (AEE o PREPA), corporacion
publica integrada verticalmente. PREPA se fund6 en 1941 como una corporacion publica e instrumento de la

Commonwealth de Puerto Rico, como se recoge en el articulo 83 de la legislacion de Puerto Rico.

PREPA se cre6 con la mision de conservar y desarrollar el agua y la generacion de electricidad de Puerto Rico.
Actualmente, genera el 70% de la demanda del pais, posee la totalidad de la transmision y distribucion eléctrica y
es una de las mayores empresas de electricidad de servicio publico en Estados Unidos. PREPA tiene amplios

poderes bajo el articulo 83 y se autorregula en materia de tarifas y estandares de calidad de servicio.
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f) Regulacion del sector de electricidad en México

El sector eléctrico de México esta controlado por la Comisién Reguladora de Energia y abastecido
principalmente por dos empresas publicas: Comision Federal de Electricidad (CFE) y Luz y Fuerza del Centro,
esta Ultima opera en el area metropolitana de la Ciudad de México y la primera en el resto del pais. Las dos
empresas estan verticalmente integradas en generacion, transmision y distribucion.

Desde las modificaciones a la Ley del Servicio Publico de Energia Eléctrica, llevada a cabo en 1992, el sector
privado en la generacion de energia eléctrica en México ha crecido sustancialmente, bajo la figura de productores
externos de energia, autoabastecimiento, cogeneracién, importacion y exportacion. En 1997, la Comision
Reguladora de Energia (CRE) otorgd el primer permiso bajo la modalidad de productor independiente. En 2007
existen 21 permisos otorgados para produccion independiente, con una capacidad autorizada de 11478 MW (un
61% mediante tecnologia de ciclo combinado). Los generadores independientes venden su energia a CFE de
acuerdo con contratos de suministro a largo plazo por la cesién de la capacidad de generacion.

Nota 4. Informacidn financiera por segmentos

a) Formato principal de presentacion de informacion por segmentos: segmentos de negocio
Los segmentos de negocio de GAS NATURAL son:

- Distribucion de gas. La distribucién de gas engloba la actividad de gas regulada, la actividad retribuida de
distribucion de gas y suministro a tarifa, los servicios de acceso de terceros a la red, ademas de las
actividades no reguladas conexas con la distribucién.

La distribucion de gas incluye las ventas a clientes regulados en Espafia, Latinoamérica e Italia a precios
regulados. Los clientes regulados residen en paises donde el mercado del gas natural no ha sido liberalizado,
como es el caso de Latinoamérica, o clientes que residen en paises donde el mercado del gas natural ha

sido liberalizado, pero han optado por permanecer dentro del mercado regulado.

Electricidad. Incluye la generacién de electricidad mediante centrales de ciclo combinado, proyectos de
cogeneracion y de generacion edlica en Espafia, Puerto Rico y México y la comercializacion de electricidad
en Espafia a clientes del mercado liberalizado.

Upstream & Midstream (UP & MID):

Upstream. Incluye la exploracion de gas y las actividades de produccion y transporte de gas desde el
momento de su extraccion hasta su llegada a la planta de licuefaccién y el proceso de licuefacciéon.

Midstream. Incluye las actividades de la cadena de valor de Gas Natural Licuado (GNL) desde su salida de los
paises exportadores (plantas de licuefaccion) hasta los puntos de entrada de los mercados finales (plantas de
regasificacion).

Dichas actividades incluyen el transporte del GNL desde la planta de licuefaccion mediante transporte

maritimo, el proceso de regasificacion y la operacion del gasoducto Magreb-Europa.
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- Mayoristas y Minoristas (M&M). Incluye la comercializacion de gas natural a clientes mayoristas y minoristas

del mercado liberalizado espafiol, ademas del suministro de productos y servicios relacionados con el gas en

Espafia. Asimismo, incluyen las ventas de GNL a mayoristas fuera de Espana.

Los resultados por segmentos para los ejercicios de referencia son los siguientes:

Ajustes de
Distribucion de gas Electricidad M&M UP&MID Otros consolidacion Total
Latino- Puerto
2007 Espafia américa Italia Total Espafia Rico Total
INCN segmentos () 2.116 1766 151 4.033 1127 144 1271 6.037 259 154 (1L661) 10.093
INCN entre (541) - - (541) (87) - (87) (756) (151) (126) 1661
segmentos ()
INCN consolidado (°) 1575 1766 151 3.492 1040 144 1184 5.281 108 28 - 10.093
Ebitda () 863 425 35 1323 279 59 338 446 158 12 - 2.277
Dotacion a la (285) (94) (24) (403) (79) (18) 97) (8) (46) 97) - (651)
amortizacion
Dotacion a provisiones (6) (18) 9) (33) (5) - (5) (10) (6) (5) - (59)
Beneficio de explotacion 572 313 2 887 195 41 236 428 106 (90) - 1567
Resultado financiero neto - - - - - - - - - - (224)
Participacion en el 6 - - 6 2 - 2 - - - - 8
resultado de las asociadas
Resultado enajenacion - - - - - - - - - - - 64
activos no corrientes
Beneficios antes de - - - - - - - - - - 1415
impuestos y minoritarios
Impuesto de sociedades - - - - - - - - - - (359)
Beneficio del ejercicio - - - - - - - - - - 1056
Ajustes de
Distribucion de gas Electricidad M&M UP&MID Otros consolidacion Total
Latino-
2006 Espafia américa Italia Total Espafia P Rico Total
INCN segmentos () 2.154 1557 138 3.849 1348 159 1507 6.346 285 146 (L785) 10.348
INCN entre (541) - (12) (553) (66) - (66) (881) (163) (122) 1785 -
segmentos (*)
INCN consolidado (%) 1613 1557 126 3.296 1282 159 1441 5.465 122 24 - 10.348
Ebitda (") 812 386 30 1228 259 63 322 220 181 (39) - 1912
Dotacion a la (273) (91) (28) (392) (77) (18) (95) (7) (47) (51) - (592)
amortizacion
Dotacion a provisiones (12) (24) 2) (38) (3) - 3) (16) - - - (57)
Beneficio de explotacion 527 271 - 798 179 45 224 197 134 (90) - 1263
Resultado financiero neto - - - - - - - - - - - (267)
Participacion en el 4 - - 4 1 - 1 - - - - 5
resultado de las asociadas
Resultado enajenacion - - - - - - - - - - - 230
activos no corrientes
Beneficios antes de - - - - - - - - - - - 1231
impuestos y minoritarios
Impuesto de sociedades - - - - - - - - - - - (302)
Beneficio del ejercicio - - - - - - - - - - - 929

(") INCN corresponde al importe neto de la cifra de negocios. El Ebitda se calcula como el Beneficio de explotacién mas la dotacién a la amortizacion y la dotacién de
provisiones operativas.
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incluyendo las altas por combinaciones de negocios, por segmentos son los

siguientes:
Inversiones Inversion/
método de la combinaciones
A 31.12.07 Activos participacion Pasivos de negocio
Distribucion de gas 6.960 32 (1.642) 688
Electricidad 3.842 6 (487) 1.369
Upstream & Midstream 1061 - (121) 159
Mayorista y Minorista 1762 - (1.159) 15
Otros 410 - (463) 71
Total 14.035 38 (3.872) 2.302
Inversiones Inversion/
método de la combinaciones
A 31.12.06 Activos participacion Pasivos de negocio
Distribucion de gas 6.607 27 (1.412) 600
Electricidad 2.532 7 (390) 315
Upstream & Midstream 960 - (78) 163
Mayorista y Minorista 1700 - (1.033) 14
Otros 433 - (425) 70
Total 12.232 34 (3.338) 1.162

Los activos por segmentos consisten principalmente en inmovilizado material, activos intangibles, existencias,

derivados designados como cobertura de transacciones comerciales futuras, clientes, deudores y efectivo y

otros medios liquidos equivalentes. Excluyen los saldos deudores con la Hacienda Publica, los activos

financieros y los derivados para negociacion o cobertura de préstamos. Los activos no considerados ascienden

a 1347 millones de euros a 31 de diciembre de 2007 y a 1.089 millones de euros a 31 de diciembre 2006.

Los pasivos por segmentos consisten en pasivos de explotacion (incluyendo derivados designados como

operaciones de cobertura para transacciones futuras). Excluyen conceptos tales como Hacienda Publica

acreedora, deuda financiera y los derivados de cobertura correspondientes. Los pasivos no considerados

ascienden a 5.121 millones de euros a diciembre de 2007 y a 4.021 millones de euros a diciembre de 2006.

La inversion incluye el inmovilizado material (Nota 5) y los activos intangibles (Nota 6).

b) Formato secundario de presentacion de informacion por segmentos: segmentos geogréaficos

El domicilio de GAS NATURAL, donde reside la operativa principal, esta ubicado en Espafa. Las areas de

operaciones abarcan principalmente el resto de Europa (Italia y Francia), Latinoamérica, Puerto Rico, los

Estados Unidos y el Magreb.
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El importe neto de la cifra de negocio de GAS NATURAL asignado segun el pais de destino se detalla en el

cuadro siguiente:

2007 2006
Espafia 7.160 7538
Resto de Europa 314 494
Latinoamérica 1797 1557
Puerto Rico 144 159
Estados Unidos 590 600
Resto del mundo 88
Total 10.093 10.348

Los activos de GAS NATURAL, que incluyen los activos de explotacién segun descripcion anterior y las

inversiones contabilizadas aplicando el método de la participacién asignados, segun la ubicacion de los mismos

son los siguientes:

A 31.12.07 A 31.12.06
Espafa 9.511 8.794
Resto de Europa 731 526
Latinoamérica 3.169 2.093
Puerto Rico 217 259
Magreb 445 594
Total 14.073 12.266

Las inversiones en activos materiales y otros activos intangibles de GAS NATURAL asignadas segun la

ubicacién de los activos son:

A 31.12.07 A 31.12.06
Espafia 888 812
Resto de Europa 58 72
Latinoamérica 124 120
Puerto Rico 8 8
Magreb 133 102
Total 1.211 1.114




Nota 5. Inmovilizado material
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El movimiento durante los ejercicios 2007 y 2006 en las diferentes cuentas de inmovilizado material y de sus

correspondientes amortizaciones acumuladas y provisiones ha sido el siguiente:

Buques en
régimen
de arren- Instala- Plantas Parques de Explora- Otro  Inmovili-
Terrenosy  damiento ciones de ciclos genera- ciony  Inmovili- zado

construcciones  financiero de gas combinados cion edlica  desarrollo zado  en curso Total
A 1.1.06
Coste bruto 214 352 7712 988 218 462 904  10.850
Fondo de amortizacion (80) 27) (2.813) (120) (36) (223) (3.299)
Valor neto contable 134 325 4.899 868 182 - 239 904 7551
Valor neto contable a 1.1.06 134 325 4.899 868 182 - 239 904 7551
Diferencias de conversién (3) (91) (15) (3) 9) (5) (126)
Combinaciones de negocio 2 46 48
(Nota 32)
Inversion 9 485 21 16 31 30 465 1057
Desinversion 2 (1) - (3)
Dotacion a la amortizacion (3) (12) (362) (63) (17) (3) (33) (493)
Reclasificaciones y otros 21 124 511 144 8 5 (741) 72
Valor neto contable a 31.12.06 158 313 5.054 1.322 325 79 232 623 8.106
A 31.12.06
Coste bruto 220 352 8.164 1492 379 116 486 623  11.832
Fondo de amortizacion (62) (39) (3.110) (170) (54) (37) (254) (3.726)
Valor neto contable 158 313 5.054 1.322 325 79 232 623 8.106
Valor neto contable a 1.1.07 158 313 5.054 1.322 325 79 232 623 8.106
Diferencias de conversion 3) (33) (45) (6) (8) (3) (98)
Combinaciones de negocio 13 56 1015 4 2 1 1091
(Nota 32)
Inversion 18 81 527 55 13 62 26 366 1148
Desinversion 1) (7) (2) (2) (29) (41)
Dotacion a la amortizacion (7) (12) (375) (72) (18) (5) (50) - (539)
Reclasificaciones y otros 3 84 374 25 (62) 140 (526) 38
Valor neto contable a 31.12.07 181 382 5.306 2.647 345 70 313 461 9.705
A 31.12.07
Coste bruto 249 433 8.760 2.873 416 112 594 461  13.898
Fondo de amortizacion (68) (51) (3.454) (226) (71) (42) (281) (4.193)
Valor neto contable 181 382 5.306 2.647 345 70 313 461 9.705
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Los buques criogénicos para el transporte de gas natural licuado han sido adquiridos en virtud de contratos de
arrendamiento financiero (Nota 20). En diciembre de 2007, se ha adquirido un buque de 138.000 m® de
capacidad a través de un contrato de time-charter con una duracion de 25 afos, ampliable por periodos
consecutivos de cinco afios, y que representa una inversion conjunta de 162 millones de euros
correspondiente al valor actual de los pagos comprometidos por Repsol YPF (50%) y GAS NATURAL (50%).

En julio de 2007, se ha iniciado la operacion comercial de la planta de ciclo combinado de Plana del Vent
(Tarragona).

En exploracion y desarrollo se incluye, a 31 de diciembre de 2007, el valor neto contable de inversiones en

zonas con reservas por 32 millones de euros y costes de exploracion por 38 millones de euros.

Los intereses intercalarios activados en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2007 en proyectos de
inmovilizado durante su construccion ascienden a 17 millones de euros (18 millones de euros a 31 de
diciembre de 2006). Los intereses intercalarios en el ejercicio 2007 representan el 8,5% del total de los costes
financieros por endeudamiento neto (7,4% para el ejercicio correspondiente a 31 de diciembre de 2006).

El inmovilizado en curso, a 31 de diciembre de 2007, incluye inversiones realizadas en las plantas de ciclo
combinado en Malaga cuya puesta en marcha se estima para 2009, y en el Puerto de Barcelona cuya puesta
en marcha se estima para el ejercicio de 2010 y ascienden a un total de 298 millones de euros (49 millones de
euros a 31 de diciembre de 2006). A 31 de diciembre de 2006, el inmovilizado en curso recogia 374 millones

de euros correspondientes a la planta de ciclo combinado de Plana del Vent.

GAS NATURAL mantiene, a 31 de diciembre de 2007, compromisos de inversién por 376 millones de euros,
basicamente por la construccién de plantas de generacién eléctrica por ciclos combinados. Asimismo, existe
un compromiso conjuntamente con Repsol YPF, S.A. para contratar un buque criogénico para el transporte de
gas natural licuado con una capacidad de 138.000 m?, cuya entrada esté prevista para el ejercicio de 2009.

Es politica de GAS NATURAL 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 material.



Nota 6. Activos intangibles

El movimiento producido en los ejercicios de 2007 y 2006 en los activos intangibles es el siguiente:
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Concesiones Otro
y otros derechos Aplicaciones inmovilizado Fondo de

de uso informaticas inmaterial Subtotal comercio Total
A 1.1.06
Coste bruto 1244 311 301 1856 456 2.312
Fondo de amortizacion (301) (193) 8) (502) (502)
Valor neto contable 943 118 293 1.354 456 1.810
Valor neto contable a 1.1.06 943 118 293 1.354 456 1.810
Diferencias de conversion (53) (1) - (54) (20) (74)
Combinaciones de negocio y otros (Nota 32) - 2 2
Inversién 3 49 5 57 57
Desinversion (1) - (1) (1)
Dotacion a la amortizacion (52) (38) 9) (99) (99)
Reclasificaciones y otros (1) (68) (69) 3 (66)
Valor neto contable a 31.12.06 841 126 221 1.188 441 1.629
A 31.12.06
Coste bruto 1164 355 241 1760 441 2.201
Fondo de amortizacion (323) (229) (20) (572) (572)
Valor neto contable 841 126 221 1.188 441 1.629
Valor neto contable a 1.1.07 841 126 221 1.188 441 1.629
Diferencias de conversion (16) - (16) (22) (38)
Combinaciones de negocio y otros (Nota 32) - 122 122
Inversion 3 55 5 63 63
Desinversion (1) (1) (1)
Dotacién a la amortizacion (49) (45) (18) (112) (112)
Reclasificaciones y otros (27) (27) (27)
Valor neto contable a 31.12.07 779 136 180 1.095 541 1.636
A 31.12.07
Coste bruto 1126 409 205 1740 541 2.281
Fondo de amortizacion (347) (273) (25) (645) (645)
Valor neto contable 779 136 180 1.095 541 1.636
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En el epigrafe de Concesiones y otros derechos de uso se incluye:

- El derecho de uso del gasoducto Magreb-Europa, mediante el cual GAS NATURAL utiliza en exclusiva el
gasoducto de transporte, y tiene la obligacién de mantener y mejorar, en lo necesario, dicho gasoducto. El
valor neto contable de dicho derecho asciende a 362 millones de euros a 31 de diciembre de 2007 (431

millones de euros a 31 de diciembre de 2006). Este derecho finalizara en 2021 y podra ser renovado.

Acuerdos de concesion mediante los cuales GAS NATURAL opera en la distribucion de gas natural en
Latinoamérica, generalmente con plazos de hasta 30 afios. Estos acuerdos contienen disposiciones para el
uso de vias publicas para el suministro directo de gas a los consumidores finales, asi como para la
construccion y mantenimiento de las instalaciones de gas. Existen también obligaciones de conexion de
acuerdo con la normativa de aplicacion. Al vencimiento de los acuerdos de concesion, existe una obligacion
legal de transmitir la titularidad de la red a cambio de una compensacién apropiada. Cabe destacar los
siguientes acuerdos de concesion:

a) Concesion de distribucion de gas en el area metropolitana de Rio de Janeiro que asciende a 210 millones de
euros a 31 de diciembre de 2007 (208 millones de euros a 31 de diciembre de 2006). La concesion finalizara
en 2027 y podra ser renovada.

b) Concesion de distribucion de gas en el sur del estado de Sao Paulo que asciende a 162 millones de euros a
31 de diciembre de 2007 (157 millones de euros a 31 de diciembre de 2006). La concesién finalizara en
2030 y podra ser renovada.

El epigrafe Otro inmovilizado inmaterial incluye principalmente proyectos en desarrollo para parques de
generacion edlica nuevos y asciende a 81 millones de euros a 31 de diciembre de 2007 (96 millones de euros
a 31 de diciembre de 2006).

Los principales movimientos de fondo de comercio en los ejercicios de 2007 y 2006 se describen en la Nota 32.
En el ejercicio de 2007, se ha adquirido el 28% de participacion en el capital de las sociedades dependientes
Invergas, S.A., Gas Natural spc, Argentina, s.A., Natural Energy, s.A. y Natural Servicios s.A., que ha dado lugar a un
fondo de comercio de 27 millones de euros. En el ejercicio de 2006, no hubo variaciones en el porcentaje de
participacion de dependientes, siendo las realizadas en ejercicios anteriores no significativos.

El fondo de comercio se asigna a las Unidades Generadoras de Efectivo (UGE) de GAS NATURAL identificadas
segun el pais de explotacion y el segmento comercial de negocio. Se presenta a continuacion un resumen por

segmentos de la asignacion del fondo de comercio.

A 31.12.07 A 31.12.06
Distribucién Distribucién
de gas Electricidad Up&Mid Total de gas Electricidad Up&Mid Total
Espafia - 118 2 120 - 118 2 120
Italia 140 - - 140 135 - - 135
Argentina 27 - - 27 - - - -
Puerto Rico - 115 - 115 - 129 - 129
México 30 84 - 114 33 - - 33
Brasil 25 - - 25 24 - - 24

222 317 2 541 192 247 2 441
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Las pruebas de deterioro se han realizado el 31 de diciembre de 2007 y 2006. Del anélisis del deterioro
del fondo de comercio realizado no se dedujo que fuera probable que surgiese ningln deterioro en un

periodo futuro.

Nota 7. Inversiones contabilizadas por el método de la participacion

El movimiento en los ejercicios de 2007 y 2006 de las inversiones contabilizadas por el método de la
participacion es el siguiente:

A 1.1.06 32
Participacion en el resultado del ejercicio 5
Dividendos recibidos 1)
Reclasificaciones (Nota 8) (3)
Otros 1
A 31.12.06 34
Participacion en el resultado del ejercicio 8
Dividendos recibidos (2)
Desinversiones (2)
A 31.12.07 38

En febrero de 2007, se ha vendido la participacion del 24,2% en el capital de Burgalesa de Generacion Edlica, S.A.

Consecuencia del acuerdo de venta de la participacion del 10% en el capital de Gas Natural de Alava, s.A., con
fecha 1 de septiembre de 2006, se dej6 de aplicar el método de la participacion a la inversiéon en dicha

sociedad, reclasificando dicha participacién a activos financieros disponibles para la venta.
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Los datos mas significativos correspondientes a las asociadas, consolidadas por el método de la participacion,

son los siguientes:

Pais Activo Pasivo % participacion
A 31.12.06
Torre Marenostrum, S.L. Espafia 78 58 45,0
Kromschroeder, S.A. Espafia 18 6 42,5
Gas Aragén, S.A. Espafia 117 86 35,0
Enervent, S.A. Espafa 26 22 26,0
Burgalesa Eodlica, S.A. Espafia 10 9 24,2
Sistemas Energéticos La Muela, S.A. Espafia 11 4 20,0
Sistemas Energéticos Mas Garullo, S.A. Espafia 12 8 18,0
A 31.12.07
Torre Marenostrum, S.L. Espafia 78 58 45,0
Kromschroeder, S.A. Espafia 19 6 42,5
Gas Aragoén, S.A. Espafia 123 82 35,0
Enervent, S.A. Espafa 24 18 26,0
Sistemas Energéticos La Muela, S.A. Espafia 11 4 20,0
Sistemas Energéticos Mas Garullo, S.A. Espafia 11 8 18,0

Pais Ingreso Resultado % participacion
2006
Torre Marenostrum, S.L. Espafa 4 - 45,0
Kromschroeder, S.A. Espafia 23 1 42,5
Gas Aragoén, S.A. Espafia 70 9 35,0
Enervent, S.A Espafa 5 2 26,0
Burgalesa Edlica, S.A. Espafia 2 - 24,2
Sistemas Energéticos La Muela, S.A. Espafia 4 2 20,0
Sistemas Energéticos Mas Garullo, S.A. Espafia 3 2 18,0
Gas Natural de Alava, S.A. (%) Espafa 21 - 10,0
2007
Torre Marenostrum, S.L. Espafia 6 - 45,0
Kromschroeder, S.A. Espafia 25 1 42,5
Gas Aragoén, S.A. Espafia 74 17 35,0
Enervent, S.A Espafa 6 2 26,0
Sistemas Energéticos La Muela, S.A. Espafia 4 3 20,0
Sistemas Energéticos Mas Garullo, S.A. Espafia 4 2 18,0

() La cuenta de resultados incluye en la linea de participacion en el resultado de las asociadas el beneficio de Gas Natural de Alava, S.A. hasta el 30 de

agosto de 2006.

A 31 de diciembre de 2007, ninguna de las compafiias asociadas cotiza en Bolsa.

Sistemas Energéticos Mas Garullo, S.A. ha sido consolidada por el método de la participacion a pesar de que el

porcentaje de participacion a 31 de diciembre de 2007 se sitle por debajo del 20%, ya que GAS NATURAL

tiene una representacion significativa en la gestion de esta sociedad.
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Nota 8. Activos financieros disponibles para la venta

El movimiento en los ejercicios de 2007 y 2006 de los activos financieros disponibles para la venta es el siguiente:

A 1.1.06 640
Aumentos 1
Desinversiones (319)
Diferencias de conversién (2)
Reclasificaciones (Nota 7) 3
Ajuste a valor razonable 46
Otros (1)
A 31.12.06 368
Aumentos 4
Desinversiones (124)
Ajuste a valor razonable 51
Otros 1)
A 31.12.07 298

En activos financieros disponibles para la venta se incluyen los siguientes activos:

A 31.12.07 A 31.12.06

Participaciones cotizadas 239 210
Participaciones no cotizadas 31 132
Fondo de inversiéon mobiliaria 28 26
298 368

Durante el ejercicio 2007, se procedi6 a la venta de la participacion del 9,38% en el capital de Naturgas Energia
Grupo, S.A. por 122 millones de euros, que ha generado un beneficio neto de 65 millones de euros, reduciendo las
reservas de ajustes por valoracion.

Durante el ejercicio 2006, se realizd la venta de la participacion del 10% en el capital de Gas Natural de Alava, s.A.
por 9 millones de euros, que generaron un beneficio neto de 6 millones de euros, reduciendo las reservas de

ajustes por valoracion.

Durante el ejercicio 2006, se produjeron desinversiones por el 7,79% de la participacion en el capital de
Enagés, S.A. por 310 millones de euros, que generaron un beneficio neto de 194 millones de euros,
reduciendo las reservas de ajustes por valoracion.

A 31 de diciembre de 2007, la participacion de GAS NATURAL en Enagés, S.A. era del 5% de acuerdo a lo
dispuesto en la Ley 62/2003, de 30 de diciembre, de Medidas Fiscales, Administrativas y de Orden Social, la cual
establece que ninguna persona fisica o juridica podra participar directa o indirectamente en el accionariado de esta
entidad en una proporcion superior al 5% del capital social. De acuerdo con lo establecido en la Ley 12/2007, de

2 de julio, las personas fisicas o juridicas que realicen actividades en sector gasista no podran ejercer derechos
politicos en el Gestor Técnico del Sistema, condicion atribuida a Enagas, S.A., por encima del 1%. Segun el valor de
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cotizacion de Enagés, S.A. a 31 de diciembre de 2007, de 19,99 euros por accion (17,62 euros por accién a 31 de

diciembre de 2006), la valoracion de la participacion asciende a 239 millones de euros (210 millones de euros a

31 de diciembre de 2006).

Nota 9. Otros activos financieros

La composicién de este epigrafe a 31 de diciembre de 2007 y 2006, se muestra a continuacion:

A 31.12.07 A 31.12.06
Imposiciones financieras 202 -
Créditos comerciales 81 74
Fianzas y depdsitos 52 53
Deudores por linealizacién ingresos capacidad 50 4
Otros créditos 3 7
Otros activos financieros no corrientes 388 138
Créditos comerciales 47 89
Otros 7 6
Otros activos financieros corrientes 54 95
Total otros activos financieros 442 233
El desglose por vencimientos a diciembre de 2007 y 2006 es el siguiente:
Vencimientos A 31.12.07 A 31.12.06
Antes de 1 afio 54 95
Entre 1 afio y 5 afios 260 83
Mas de 5 afios 128 55
Total otros activos financieros 442 233

En imposiciones financieras se recogen 150 millones de euros clasificados como activos financieros a valor

razonable con cambios a resultados y 52 millones de euros clasificados como activos financieros mantenidos

hasta el vencimiento, que han devengado un interés del 3,11%, todos ellos con vencimiento en 2009.

Los créditos comerciales incluyen, principalmente, créditos por la venta de instalaciones de calefaccion y gas

financiadas a largo plazo.

Los tipos de interés correspondientes (entre 6,25% y 9% para créditos entre uno a cinco afos) se ajustan a los

tipos de interés del mercado para préstamos de dicha clase y duracion por lo que su valor razonable y su valor

contable no difieren de forma significativa.

En Deudores por linealizacién ingresos capacidad se recogen los ingresos pendientes de facturar reconocidos por

la linealizacién en el periodo de vigencia de los contratos de cesion de capacidad de generacion en México y

Puerto Rico.
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Nota 10. Existencias

El desglose de las existencias es el siguiente:

A 31.12.07 A 31.12.06
Materiales y otras existencias 86 60
Gas natural y gas natural licuado 376 380
Total 462 440

Las existencias de gas natural basicamente incluyen las existencias de gas en los almacenamientos subterraneos,

en plantas y en gasoductos.

Nota 11. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

La composicion de este epigrafe es la siguiente:

A 31.12.07 A 31.12.06
Clientes 2.172 1.969
Cuentas a cobrar de empresas vinculadas () 80 80
Provisién por depreciacién de deudores (175) (153)
Deudores comerciales 2.077 1.896
Otros deudores 139 93
Administraciones publicas 104 116
Ajustes por periodificacion 47 25
Total 2.367 2.130
(*) Grupo Repsol YPF, Grupo Suez en 2007.
El movimiento de la provision por depreciacion de deudores es el siguiente:
A 1.1.06 (129)
Dotacién neta del ejercicio (48)
Bajas 17
Diferencias de conversién y otros 7
A 31.12.06 (153)
Dotacién neta del ejercicio (42)
Bajas 18
Diferencias de conversién y otros 2
A 31.12.07 (175)

Con caracter general, las facturaciones pendientes de cobro no devengan intereses, estando establecido su
vencimiento en un periodo medio de quince dias.
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Nota 12. Efectivo y otros medios liquidos

Efectivo y otros medios liquidos equivalentes al efectivo incluye:

equivalentes

A 31.12.07 A 31.12.06
Tesoreria 55 70
Inversiones a corto plazo (Espafia y resto de Europa) 13 19
Inversiones a corto plazo (Latinoamérica) 84 38
Total 152 127

Las inversiones a corto plazo son muy liquidas (menos de diez dias) y con un tipo de interés efectivo ponderado de

5,9% en diciembre de 2007 (5,5% en diciembre de 2006).

Los tipos de interés efectivos medios ponderados de las inversiones a corto plazo son:

- Espafia: 4% en diciembre 2007 y 4,4% en diciembre 2006.

- Latinoameérica: 6,3% en diciembre 2007 y 7,6% en diciembre 2006.

Nota 13. Patrimonio

La composicién y el movimiento de este epigrafe es la siguiente:

Patrimonio atribuible a los accionistas de la sociedad

Ganancias

Reservas  acumuladas
Capiltal ajustes por y otras Diferencias Intereses Total
social valoracion reservas de cambio Subtotal minoritarios patrimonio
Balance a 1.1.06 448 313 4.539 11 5.411 355 5.766
Dividendo - (403) (403) (66) (469)
Ingresos y gastos reconocidos (151) 852 (57) 644 56 700
Adquisicion de intereses - (1) 1)

minoritarios

Balance a 31.12.06 448 162 4.988 54 5.652 344 5.996
Dividendo - (465) (465) (70) (535)
Ingresos y gastos reconocidos (10) 960 (67) 883 94 977
Adquisicion de intereses minoritarios - (11) (11)
Balance a 31.12. 07 448 152 5.483 (13) 6.070 357 6.427

Capital social

A 31 de diciembre de 2007 y a 31 de diciembre de 2006, el nimero autorizado total de acciones ordinarias es

de 447.776.028 acciones representadas por medio de anotaciones en cuenta con un valor nominal de 1 euro
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por accién. Todas las acciones emitidas estan totalmente desembolsadas y con los mismos derechos politicos
y econémicos.

El Consejo de Administracion de la sociedad, por acuerdo de la Junta General Ordinaria de Accionistas,
celebrada el dia 16 de mayo de 2007, de conformidad con el articulo 153, 1, b) de la Ley de Sociedades
Anénimas, fue autorizado para aumentar el capital social como maximo en 223.888.014 euros dentro del plazo
de cinco afios, mediante desembolso dinerario y en una o varias veces sin necesidad de nueva autorizacion.

Por acuerdo de la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el dia 16 de mayo de 2007, el Consejo de
Administracién fue autorizado para que en un plazo no superior a los 18 meses pudiera adquirir a titulo
oneroso, en una o varias veces, hasta un maximo del 5% del capital social, acciones de la sociedad que estén
totalmente desembolsadas, sin que nunca se supere entre las acciones adquiridas por la sociedad y las que
tuvieran las sociedades dominadas, el expresado porcentaje. El precio minimo y maximo de adquisicion sera el
de cotizacién en el Mercado Continuo de las Bolsas de Valores espafiolas con una oscilacion en mas o en
menos de un 5%.

Asimismo, fue autorizado por acuerdo de la misma Junta General Ordinaria de Accionistas para que, dentro del
plazo de cinco afios, pudiera emitir titulos de renta fija no convertibles en acciones, representativos de una deuda,

bonos, pagarés, obligaciones simples, hipotecarias o garantizadas hasta un total de 2.000 millones de euros.

Durante los ejercicios de 2007 y 2006 no se han realizado transacciones con acciones propias.

La totalidad de las acciones de Gas Natural sbg, s.A. estdn admitidas a cotizacién en las cuatro bolsas oficiales
espafiolas, cotizan en el mercado continuo y forman parte del Ibex 35.

La cotizacion al fin del ejercicio de 2007 de las acciones de Gas Natural sbg, s.A. se situé en 40,02 euros (29,99
euros a 31 de diciembre de 2006). Asimismo, la participada, Gas Natural BAN, s.A. tiene admitidas a cotizacion
en la Bolsa de Buenos Aires (Argentina) 159.514.583 acciones que representan el 49% de su totalidad, cuya
cotizacién a 31 de diciembre de 2007 asciende a 2,53 pesos por accion (1,84 pesos por acciéon a 31 de
diciembre de 2006).

Las participaciones mas relevantes en el capital social de Gas Natural spg, s.A., a 31 de diciembre de 2007, son
las siguientes:

Participacion en el capital social %

Grupo “la Caixa” (") 33,06
Grupo Repsol YPF 30,85
Grupo Suez () 11,30
Caixa d'Estalvis de Catalunya 3,03

(") Holding de Infraestructuras y Servicios Urbanos, S.A. (HISUSA) es una compaiiia participada en un 51% por el Grupo Suez y en un 49% por el Grupo
“la Caixa’; HISUSA es titular del 5,03% de acciones de GAS NATURAL, porcentaje que se ha incluido en la participacién del Grupo Suez. A efectos
econémicos, la participacién del Grupo “la Caixa’; teniendo en cuenta la titularidad de HISUSA, es de 35,53%.

Informe Anual 2007

121



Informe Anual 2007

122

Cuentas Anuales. Memoria

Ganancias acumuladas y otras reservas
El epigrafe de Ganancias acumuladas y otras reservas incluye, entre otras, las siguientes reservas:

A 31.12.07 A 31.12.06
Reserva legal (a) 90 90
Reserva estatutaria (b) 68 68
Reserva de revalorizacion (c) 225 225
Reserva para redenominacién en euros (d) 1 1

a) Reserva legal
Por lo dispuesto en el Texto Refundido de la Ley de Sociedades An6nimas 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.

b) Reserva estatutaria
En virtud de los Estatutos Sociales de Gas Natural spg, 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.

c) Reserva de revalorizacion

La Reserva de revalorizacion puede destinarse a la eliminacion de resultados contables negativos, a la ampliacion
del capital social 0 a reservas de libre disposicion, siempre que la plusvalia monetaria haya sido realizada. Se
entendera realizada la plusvalia en la parte correspondiente a la amortizacion contabilizada o cuando los elementos

patrimoniales actualizados hayan sido transmitidos o dados de baja en los libros de contabilidad.

d) Reserva para redenominacion en euros
De acuerdo a lo dispuesto en la Ley 46/1998 sobre introduccion del euro, se constituyd una reserva disponible
relacionada con la redenominacion a euros de las acciones que constituyen el capital social de la sociedad.

Ganancias por accion
Las ganancias basicas por accion se calculan dividiendo el beneficio atribuible a accionistas de la sociedad
dominante entre el nimero medio ponderado de las acciones ordinarias en circulacién durante el afio.

A 31.12.07 A 31.12.06

Beneficio atribuible a accionistas de la sociedad 959 855

N° medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion (millones) 448 448
Ganancias por accién (en euros)

Basicas 2,14 1,91

Diluidas 2,14 1,91

La sociedad no tiene emisiones de instrumentos financieros que puedan diluir el beneficio por accion.
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Dividendos

El Consejo de Administracion acordé el 24 de noviembre de 2006 distribuir un dividendo a cuenta con cargo a
los resultados del ejercicio de 2006 de 0,37 euros brutos por accién, por importe total de 166 millones de
euros, pagado a partir del 9 de enero de 2007.

La Junta General de Accionistas, celebrada el 16 de mayo de 2007, aprob6 abonar un total de 0,98 euros por
accion con cargo a los resultados del 2006, en consecuencia, el reparto de un dividendo a pagar en julio del
2007 de 273 millones de euros (0,61 euros por accion).

El Consejo de Administracion de Gas Natural spg, s.A. acord6, en su reunién del 30 de noviembre de 2007,
distribuir un dividendo a cuenta con cargo a los resultados del ejercicio de 2007 de 0,43 euros por accion, por

un importe total de 193 millones de euros pagado a partir del dia 8 de enero de 2008.

Con fecha 29 de febrero de 2008, el Consejo de Administracion aprueba la propuesta que elevara a la Junta de
Accionistas de abonar un total de 1,14 euros por accién con cargo a los resultados del ejercicio 2007.

La propuesta de distribucién del beneficio neto de Gas Natural spg, s.A. correspondiente al ejercicio 2007, que

el Consejo de Administracion propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, es la siguiente:

Base de reparto

Pérdidas y ganancias 746
Distribucién

A reserva voluntaria 235
A dividendo 511

Gestion del capital

El principal objetivo de la gestion del capital de GAS NATURAL es asegurar una estructura financiera que optimice el
coste de capital manteniendo una sélida posicion financiera, para compatibilizar la creacion de valor para el accionista
con el acceso a los mercados financieros a un coste competitivo para cubrir las necesidades de financiacion.

GAS NATURAL considera como indicadores de los objetivos fijados para la gestion del capital mantener el rating en
la categoria A por Standard & Poor's y un nivel de apalancamiento de alrededor del 50%.

La clasificacion crediticia de la deuda de GAS NATURAL a largo plazo es la siguiente:

2007 2006
Moody's A2 A2
Standard & Poor's A A+

Fitch A+ A+
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El ratio de apalancamiento es el siguiente:

2007 2006
Deuda financiera neta: 3.689 3.071
Deuda financiera a largo plazo (Nota 17) 3.075 2.590
Deuda financiera a corto plazo (Nota 17) 1004 628
Efectivo y otros medios equivalentes (Nota 12) (152) (127)
Derivados (Nota 18) (36) (20)
Imposiciones financieras (Nota 9) (202)
Patrimonio neto: 6.427 5.996
De los accionistas de la sociedad dominante (Nota 13) 6.070 5.652
De intereses minoritarios (Nota 13) 357 344
Apalancamiento (deuda financiera neta/(deuda financiera
neta+patrimonio neto)) 36,5% 33,9%
Nota 14. Ingresos diferidos
El detalle y los movimientos producidos durante los ejercicios 2007 y 2006 han sido los siguientes:
Ingresos por
Ingresos por desplazamiento de
Subvenciones de acometidas y red con cargo Otros
capital ramales a terceros ingresos Total
A 1.01.06 160 147 88 38 433
Financiacion recibida 48 28 19 1 96
Cancelaciones (1) - (1)
Aplicaciones a resultados (12) (13) (11) (10) (46)
Diferencias de conversién (1) - (3) (4)
A 31.12.06 196 160 96 26 478
Financiacion recibida 27 27 20 2 76
Aplicaciones a resultados 9) (12) 9) (1) (30)
Combinaciones de negocios (Nota 32) 24 - 24
Diferencias de conversién (1) 1) (3) (5)
A 31.12.07 238 175 106 24 543




Nota 15. Provisiones

El detalle de las provisiones a 31 de diciembre de 2006 y 2007 es:
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A 31.12.07 A 31.12.06
Provisiones no corrientes 378 367
Provisiones corrientes 65 8
Total 443 375

Se incluyen en este epigrafe las provisiones constituidas para hacer frente a obligaciones derivadas principalmente,

de reclamaciones fiscales, asi como también de litigios y arbitrajes en curso y otros compromisos. La informacion

sobre la naturaleza de las disputas con terceros y la posicion de la entidad para cada una de ellas se detalla en el

apartado de “Litigios y arbitrajes” de la Nota 36.

El movimiento de las provisiones no corrientes es el siguiente:

A 1.1.06 283
Dotaciones/reversiones con cargo a resultados

Dotaciones 109

Reversiones (40)
Pagos en el ejercicio (22)
Combinaciones de negocio (Nota 32) 10
Traspasos y otros 27
A 31.12.06 367
Dotaciones/reversiones con cargo a resultados

Dotaciones 137

Reversiones (22)
Pagos en el ejercicio (40)
Combinaciones de negocio (Nota 32) 1
Diferencias de conversién (5)
Traspasos y otros (60)
A 31.12.07 378

Dadas las caracteristicas de los riesgos incluidos, no es posible determinar un calendario razonable de las fechas

de pago.
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El movimiento de las provisiones corrientes es el siguiente:

A 1.1.06 -
Dotaciones con cargo a resultados 8
A 31.12.06 8
Dotaciones/reversiones con cargo a resultados
Dotaciones 1
Reversiones (2)
Pagos en el ejercicio (6)
Traspasos y otros 64
A 31.12.07 65
Nota 16. Provisiones por obligaciones con el personal
A continuacion se incluye un desglose de las provisiones relativas a las obligaciones con el personal:
Otras
obligaciones
Pensiones con el personal Total
A 1.1.06 58 24 82
Dotaciones con cargo a resultados 7 - 7
Pagos en el ejercicio 9) (3) (12)
Diferencias de conversion (1) - (1)
Variaciones reconocidas directamente en patrimonio 2 - 2
A 31.12.06 57 21 78
Dotaciones con cargo a resultados 6 2 8
Pagos en el ejercicio (6) - (6)
Diferencias de conversion 1 - 1
Variaciones reconocidas directamente en patrimonio (1) - (1)
Otras aplicaciones 7 - 7
A 31.12.07 64 23 87
a) Provisiones para pensiones y obligaciones similares
Desglose por pais A 31.12.07 A 31.12.06 A 1.1.06
Espafia (%) 27 21 19
Brasil (%) 32 31 35
Italia 4 4 4
México 1 1
Total 64 57 58
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(1) Planes de pensiones y otras prestaciones posteriores a la relacion laboral en Espafia.

A 31 de diciembre de 2007 y 31 de diciembre de 2006, GAS NATURAL tenia en vigor los siguientes compromisos
para determinados empleados:

Pensionistas (jubilados, personas discapacitadas, viudas y huérfanos).

Cobertura de jubilacion y fallecimiento a favor de determinados empleados.

Planes de jubilacion anticipada.

Sanidad y otras prestaciones.

Subsidio de gas.

Determinadas cantidades globales y pensiones incluidas en convenios colectivos.

Cobertura de fallecimiento durante toda la vida para un colectivo determinado.

Las cantidades reconocidas en el balance se determinan del modo siguiente:

A 31.12.07 A 31.12.06 A 1.1.06
Valor actual de obligaciones consolidadas 163 166 172
Valor razonable de los activos del plan (155) (168) (169)
Valor actual de obligaciones no consolidadas 19 23 23
Otros movimientos - - (7)
Provisiones para pensiones y obligaciones similares 27 21 19

Los activos de planes de pensiones son contratos de poélizas de seguros en los que la compafiia aseguradora ha

asumido el rendimiento sobre la inversion y los riesgos de mortalidad.

Las cantidades reconocidas en la cuenta de resultados son las siguientes:

A 31.12.07 A 31.12.06
Coste de servicio del ejercicio 2 2
Coste de intereses 10 7
Rendimiento previsto de los activos del plan 9) (6)
Cargo total en cuenta de resultados 3 3

El rendimiento real sobre activos del plan durante el ejercicio de 2007 fue de 8 millones de euros.
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El movimiento en el pasivo reconocido en el balance es el siguiente:

O R Y T |

[ A 1.1.06 19
Dotacién con cargo a la cuenta de resultados 3
Contribuciones pagadas (6)
Variaciones reconocidas directamente en patrimonio 5
A31.12.06 21
Dotacién con cargo a la cuenta de resultados 3
Contribuciones pagadas (3)
Variaciones reconocidas directamente en patrimonio (1)
Otras aplicaciones 7
A 31.12.07 27
Las hipotesis actuariales fueron las siguientes:

A 31.12.07 A 31.12.06
Tipo de descuento (anual) (%) 5,0 4,5
Rendimiento previsto sobre activos de plan (anual) (%) 5,0 4,5
Incrementos futuros en salario (anual) (%) 3,0 3,0
Incrementos futuros en pensién (anual) (%) 2,5 2,5
Tabla de mortalidad PERMF 2000 PERMF 2000

La tasa de descuento se ha determinado en base a la curva de tipos de bonos corporativos iboxx AA. El andlisis de
sensibilidad llevado a cabo determina que el impacto en el gasto por pensiones y prestaciones post-empleo no
resultaria significativo.

(2) Planes de pensiones y otras prestaciones posteriores a la relacion laboral en Brasil.

[N
N
[ee]

A 31 de diciembre de 2007 y a 31 de diciembre de 2006, GAS NATURAL tiene en vigor las siguientes prestaciones
para determinados empleados en Brasil:

- Plan de prestaciones definidas posteriores a la relacion laboral denominado “Plan Gassius’ con cobertura para la
jubilacion, fallecimiento durante el trabajo y pensiones por discapacidad y cantidades globales.

- Plan de asistencia sanitaria posterior a la relacion 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.
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Las cantidades reconocidas en el balance se determinan del modo siguiente:

A 31.12.07 A 31.12.06 A 1.1.06

Valor actual de obligaciones consolidadas 85 70 70

Valor razonable de los activos del plan (77) (59) (54)

Valor actual de obligaciones no consolidadas 24 20 19

Provisiones para pensiones y obligaciones similares 32 31 35

Los activos de plan de pensiones se invierten del modo siguiente:

A 31.12.07 A 31.12.06

Titulos (%) 18,9 28,5

Bonos (%) 771 64,6

Terrenos (%) 4,0 6,9

Total (%) 100 100

Las cantidades reconocidas en la cuenta de resultados son las siguientes:

A 31.12.07 A 31.12.06

Coste de servicio del ejercicio -

Coste de intereses 10 10

Rendimiento previsto de los activos del plan (7) (6)

Cargo total en cuenta de resultados 3 4 'é
~N
©
3
é

El movimiento en el pasivo reconocido en el balance es el siguiente: ©
1S
S
=

A 1.1.06 35

129

Diferencias de conversién (1)

Dotacién con cargo a la cuenta de resultados 4

Contribuciones pagadas (3)

Variaciones reconocidas directamente en patrimonio (4)

A 31.12.06 31

Diferencias de conversién 1

Dotacién con cargo a la cuenta de resultados 3

Contribuciones pagadas
Variaciones reconocidas directamente en patrimonio

A 31.12.07

]
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Las principales hipétesis actuariales anuales fueron las siguientes:

A 31.12.07 A 31.12.06
Tipo de descuento (anual) (%) 6,0 6,0
Rendimiento previsto sobre activos de plan (anual) (%) 6,0 6,0
Incrementos futuros de salario (anual) (%) 15 1,5
Incrementos futuros de pensiones (anual) (%) 0,0 0,0
Tipo de inflacién (anual) (%) 4.5 4,5
Tabla de mortalidad AT-83 GAM-83

b) Otras provisiones relativas a obligaciones con el personal

Corresponde a los compromisos retributivos de caracter diferido para recompensar la permanencia de personal

directivo.

Nota 17. Deuda financiera

La composicion de la deuda financiera a 31 de diciembre de 2007 y 2006 es la siguiente:

A 31.12.07 A 31.12.06
Emisiones de obligaciones y otros valores negociables 724 769
Deuda financiera con entidades de crédito y otros pasivos financieros 2.305 1741
Instrumentos financieros derivados (Nota 18) 46 80
Deuda financiera no corriente 3.075 2.590
Emisiones de obligaciones y otros valores negociables 70 43
Deuda financiera con entidades de crédito y otros pasivos financieros 907 585
Instrumentos financieros derivados (Nota 18) 27
Deuda financiera corriente 1.004 628
Total 4.079 3.218

El valor contable y el valor razonable de la deuda financiera no corriente es el siguiente:

Valor contable

Valor razonable

A 31.12.07 A 31.12.06 A 31.12.07 A 31.12.06
Emisién de obligaciones y otros valores negociables 724 769 770 798
Deuda financiera con entidades de crédito y otros
pasivos financieros 2.305 1741 2.278 1821
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El valor razonable de deudas con tipos de interés fijos se estima sobre la base de los flujos de caja descontados
sobre los plazos restantes de dicha deuda. Los tipos de descuento se determinaron sobre los tipos de mercado
disponibles a 31 de diciembre de 2007 y a 31 de diciembre de 2006 sobre deuda financiera con caracteristicas de

vencimiento y crédito similares.

A 31 de diciembre de 2007, GAS NATURAL tiene lineas de crédito por una cantidad total 1844 millones de euros
(1622 millones de euros a 31 de diciembre de 2006), de las cuales 1178 millones de euros no estan dispuestas
(1492 millones de euros a 31 de diciembre de 2006).

Las siguientes tablas describen la deuda financiera consolidada bruta por instrumento a 31 de diciembre de
2007 y a 31 de diciembre de 2006 y su calendario de vencimientos, considerando el impacto de la cobertura

de los derivados.

2013y
2008 2009 2010 2011 2012 siguientes Total

A 31 de diciembre de 2007
Emision de obligaciones y otros valores negociables

Fija 26 200 524 - - - 750

Variable 44 - - - - - 44
Bancos institucionales

Fija 123 60 33 - - - 216

Variable 15 38 48 29 - - 130
Bancos comerciales y otros pasivos financieros

Fija 91 58 10 611 12 106 888

Variable 705 360 103 35 435 413 2.051
Total fija 240 318 567 611 12 106 1854
Total variable 764 398 151 64 435 413 2.225
Total 1.004 716 718 675 447 519 4.079

2012y
2007 2008 2009 2010 2011 siguientes Total

A 31 de diciembre de 2006
Emision de obligaciones y otros valores negociables

Fija 5 28 198 525 - - 756

Variable 38 18 - - - - 56
Bancos institucionales

Fija 68 138 67 37 - - 310

Variable 34 30 30 53 32 - 179
Bancos comerciales y otros pasivos financieros

Fija 95 162 56 14 615 87 1029

Variable 388 106 143 33 29 189 888
Total fija 168 328 321 576 615 87 2.095
Total variable 460 154 173 86 61 189 1123

Total 628 482 494 662 676 276  3.218
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En el caso de no considerar el impacto de los derivados en la deuda financiera, la clasificacion entre tipo fijo y tipo
variable, serfa: a tipo fijo 761 millones de euros en 2007 (850 millones de euros en 2006) y a tipo variable 3.245

millones de euros en 2007 (2.288 millones de euros en 2006).

Los intereses a pagar en ejercicios futuros para préstamos vigentes a 31 de diciembre de 2007 incluidos en el

cuadro anterior, ascienden a un importe maximo anual de aproximadamente 275 millones de euros.

Las siguientes tablas describen la deuda financiera bruta nominada por monedas a 31 de diciembre de 2007 y

a 31 de diciembre de 2006 y su perfil de vencimiento, considerando el impacto de la cobertura de los

derivados:
2013y
A 31 de diciembre de 2007 2008 2009 2010 2011 2012 siguientes Total
Deuda denominada en euros 440 426 586 612 413 353 2.830
Deuda denominada en moneda extranjera:
Ddlar estadounidense 133 108 70 20 13 129 473
Peso mejicano 197 - - - - - 197
Real brasilefio 145 132 58 39 21 37 432
Peso colombiano 45 11 4 4 - - 64
Peso argentino 44 39 B - . R 83
Total 1.004 716 718 675 447 519 4.079
2012y
A 31 de diciembre de 2006 2007 2008 2009 2010 2011 siguientes Total
Deuda denominada en euros 212 - 202 525 600 149 1688
Deuda denominada en moneda extranjera
Délar estadounidense 110 113 115 86 30 127 581
Peso mejicano 110 213 - - - - 323
Real brasilefio 123 95 128 46 46 - 438
Peso colombiano 45 32 5 5 - - 87
Peso argentino 28 29 44 - - - 101
Total 628 482 494 662 676 276 3.218

La deuda financiera en euros ha soportado a 31 de diciembre de 2007 un tipo de interés efectivo medio del
4,62% (4,14% a 31 diciembre de 2006) y la deuda financiera en moneda extranjera ha soportado un tipo de
interés efectivo medio del 10,37% (10,40% a 31 de diciembre de 2006) incluyendo los instrumentos derivados

asignados a cada transaccion.

A continuacion se describen los instrumentos de financiacion mas relevantes:

Programa ECP. En marzo de 2001, se establecidé un programa de Euro Commercial Paper (ECP) en virtud del
cual se podia emitir hasta un principal total de 1.000 millones de euros o su equivalente en divisas alternativas.

A 31 de diciembre de 2007, asi como a 31 de diciembre de 2006 no habia cantidad dispuesta alguna.

Programa EMTN. En 1999, se establecié un programa de EMTN (European Medium Term Notes) a medio
plazo en virtud del cual se podia emitir hasta un principal total de 2.000 millones de euros. El 27 de diciembre
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de 2007, dicho programa se amplié hasta 4.000 millones de euros. A 31 de diciembre de 2007, asi como a 31
de diciembre de 2006, estaba pendiente un principal total de 725 millones de euros.

Deuda con entidades de crédito para el gasoducto Magreb-Europa. En 1994, se suscribio un crédito de
450 millones de dolares estadounidenses con el Banco Europeo de Inversiones (BEI), estructurado en tres
tramos con vencimiento entre 2005 y 2010. En 1995, se suscribié un préstamo de 200 millones de ddlares
estadounidenses con el Instituto de Crédito Oficial (ICO) con vencimiento entre 2006 y 2010. Ambos créditos
se otorgaron en relacion con la construccion del gasoducto Magreb-Europa. A 31 de diciembre de 2007, 234
millones de ddlares estadounidenses (159 millones de euros) del préstamo BEI y 120 millones de ddlares
estadounidenses (82 millones de euros) del préstamo Instituto de Crédito Oficial (ICO) estaban pendientes. El
vencimiento medio de esta deuda es de 1,8 afios. Asimismo, durante el ejercicio 2007 se formalizé una poliza
de crédito de limite 45 millones de dolares estadounidenses de los cuales 17 millones habian sido dispuestos a
31 de diciembre de 2007 (12 millones de euros).

A 31 de diciembre de 2006, quedaban pendientes los importes de 322 millones de délares estadounidenses
(245 millones de euros) del préstamo con el BEl y 160 millones de dolares estadounidenses (121 millones de

euros) con el Instituto de Crédito Oficial (ICO). El vencimiento medio de esta deuda es de 2,1 afos.

Deuda con entidades de crédito europeas (bancos comerciales). A 31 de diciembre de 2007, estas deudas
corresponden a 600 millones de euros por el préstamo sindicado “Club Deal” con vencimiento en 2011, a
préstamos con entidades italianas con vencimiento en el largo plazo por importe de 10 millones de euros y a
préstamos bilaterales formalizados para la adquisicion de activos en México el vencimiento de los cuales es
2008 por un importe de 350 millones de euros y 2012 para los restantes 400 millones de euros; asimismo, se
incluyen lineas de crédito dispuestas por 634 millones de euros.

A 31 de diciembre de 2006, incluian el préstamo sindicado “Club Deal” de 600 millones de euros que vence
en 2011, y un préstamo sindicado con 14 entidades financieras espafolas que vencia en 2007 de 120 millones

de euros. Se incluian también lineas de crédito dispuestas por 79 millones de euros.

Deuda con entidades de crédito en Latinoamérica (bancos comerciales/institucionales). A 31 de
diciembre de 2007, la deuda en Latinoamérica ascendié a 776 millones de euros con una amplia gama de
instituciones financieras, de las cuales el 43% estaban garantizadas por la matriz. El desglose geogréafico de las
deudas latinoamericanas es el siguiente: Argentina 83 millones de euros; México, 197 millones de euros;
Colombia, 64 millones de euros; y Brasil, 432 millones de euros. Se incluyen en México diez millones de lineas
de crédito dispuestas. Ademas en las deudas de Argentina y Colombia, se incluyen obligaciones emitidas a

corto plazo por importe de 26 millones de euros y de 14 millones de euros, respectivamente.

A 31 de diciembre de 2006, la deuda en Latinoamérica contratada con una amplia gama de entidades
financieras asciende a 908 millones de euros. El 39% de esta deuda ha sido garantizada por la matriz. El
desglose geogréafico de las deudas latinoamericanas es como sigue: Argentina, 73 millones de euros;
México, 324 millones de euros; Colombia, 73 millones de euros; y Brasil, 438 millones de euros. Se incluyen
en México 40 millones de lineas de crédito dispuestas. Toda la deuda latinoamericana esta denominada en
moneda local.

Operadoras de parques de generacion eolica (bancos comerciales). A 31 de diciembre de 2007, las

operadoras de parques edlicos Dersa y Gas Natural Edlica (antes denominada Sinia XXI) tenian 117 millones de
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euros de deuda pendientes, principalmente en relacion con la financiacion de proyectos. Mas del 55% de esta
deuda vence en, o después del, 2012.

A 31 de diciembre de 2006, las operadoras de parques eolicos Dersa y Gas Natural Edlica (antes Sinia XXI)
tenfan 121 millones de euros de deuda pendientes, principalmente en relacion con la financiacion de
proyectos.

Puerto Rico (bancos comerciales). A 31 de diciembre de 2007, la deuda asociada con la planta de ciclo
combinado y la planta de regasificacion en Puerto Rico asciende a 185 millones de euros, incluyendo 10
millones de euros en lineas de créditos dispuestas. El 77% de esta deuda vence en, o después de, 2012.

A 31 de diciembre de 2006, esta deuda ascendia a 214 millones de euros, incluyendo 11 millones de euros en
lineas de crédito dispuestas.

Nota 18. Instrumentos financieros derivados

El detalle de los instrumentos financieros derivados por categorias y vencimientos es el siguiente:

A 31.12.07 A 31.12.06
Activo Pasivo Activo Pasivo

Instrumentos financieros derivados de cobertura 33 46 19 82
Cobertura flujos de caja

Tipo de interés 30 12 19 12

Precio de commodities 3 - - 2
Cobertura valor razonable

Tipo de interés y tipo de cambio - 34 - 68
Otros Instrumentos financieros - - 1 -

Tipo de interés - - 1
Instrumentos financieros derivados no corrientes 33 46 20 82
Instrumentos financieros derivados de cobertura 11 61 10 46
Cobertura flujos de caja

Tipo de interés - - - 1

Tipo de cambio - 12 - 18

Precio de commodities 4 22 10 27
Cobertura valor razonable

Tipo de interés y tipo de cambio 6 27

Tipo de cambio 1
Otros Instrumentos financieros - 3 - -

Precio de commodities - 3
Instrumentos financieros derivados corrientes 11 64 10 46
Total 44 110 30 128

Se incluyen en Otros instrumentos financieros los derivados no designados contablemente de cobertura.
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El impacto en la cuenta de resultados de los instrumentos financieros derivados es el siguiente:

2007 2006
Resultado Resultado Resultado Resultado
explotacion financiero explotacion financiero
Cobertura flujos de caja (75) (7) (70) (10)
Cobertura valor razonable (1) 18 - (30)
Otros (1) - -
Total (77) 1 (70) (40)

El detalle de los instrumentos financieros derivados a 31 de diciembre de 2007 y 2006, su valor razonable y el

desglose por vencimientos de los valores nocionales es el siguiente:

31.12.07

Valor razonable

Valor nocional (en millones segun moneda indicada)

2008 2009 2010 2011 2012 Posteriores  Total

Cobertura de tipo de interés

Cobertura de flujos de caja

Permutas financieras (EUR) 26 3 202 2 601 8 21 837
Permutas financieras (USD) (12) 13 13 52 1 12 77 178
Permutas financieras (MXN) 1.000 - - - - - 1000
Permutas financieras (ARS) 113 - - - - - 113
Collar (EUR) 1 5 15 5 3 6 10 44
Collar con barreras (EUR) - 4 - 4
Cobertura de tipo de cambio
Cobertura de flujos de caja
Permutas financieras (USD) 3 - 58 - 58
Seguro de cambio (USD) (12) 637 - - - - - 637
Cobertura de valor razonable
Permutas financieras (BRL) (61) 126 52 2 1 - - 181
Permutas financieras (MXN) 6 1000 - - - - - 1000
Seguros de cambio (BRL) 35 - - - - - 35
Seguro de cambio (USD) 1 103 - - - - - 103
Cobertura de commodities
Cobertura de flujos de caja
Derivados precios de commodities (EUR)  (9) 147 4 - - - - 151
Derivados precios de commodities (USD)  (6) 88 - 88
Otros
Seguros de cambio (USD) 65 - - - - - 65
Derivados precios de commodities (EUR) 3) 35 - - - - - 35
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El detalle de los instrumentos financieros derivados a 31 de diciembre de 2007 y 2006, su valor razonable y el

desglose por vencimientos de los valores nocionales es el siguiente:

31.12.06

Valor razonable

Valor nocional (en millones segiin moneda indicada)

2007 2008 2009 2010 2011 Posteriores Total
Cobertura de tipo de interés
Cobertura de flujos de caja
Permutas financieras (EUR) 18 2 1 201 2 601 14 821
Permutas financieras (USD) (20) 11 13 13 52 13 87 189
Permutas financieras (MXN) (2) 2.000 1.000 - - - - 3.000
Permutas financieras (ARS) (1) - 113 - - - - 113
Collar (EUR) 5 5 15 5 2 13 45
Collar con barreras (EUR) - 1 - - - 3 4
Cobertura de tipo de cambio
Cobertura de flujos de caja
Permutas financieras (USD) - 58 - - 58
Seguro de cambio (USD) (18) 1127 - - - - - 1127
Cobertura de valor razonable
Seguro de cambio (BRL) 19 - - - - 19
Permutas financieras (BRL) (68) 107 154 58 1 1 - 321
Cobertura de commodities
Cobertura de flujos de caja
Derivados precios de commodities (EUR) 4) 65 - - - - - 65
Derivados precios de commodities (USD) (15) 40 - - - - 40
Otros
Permutas financieras (EUR) 1 124 - - 2 - 126

Nota 19. La gestion del riesgo

GAS NATURAL cuenta con una serie de normas, procedimientos y sistemas orientados a la identificacion,
medicién y gestién de las diferentes categorias de riesgo que definen los siguientes principios basicos de

actuacion:

Garantizar que los riesgos mas relevantes sean correctamente identificados, evaluados y gestionados.

Segregacion a nivel operativo de las funciones de gestion del riesgo.

Asegurar que el nivel de exposicion al riesgo asumido por GAS NATURAL en el desarrollo de sus negocios
sea congruente con el perfil global de riesgo objetivo y con la consecucién de sus objetivos anuales y

estratégicos.

Enfoque integrado de la gestion rentabilidad-riesgo.
- 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.
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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 el equilibrio entre la deuda variable y fija
que permita reducir los costes de la deuda financiera dentro de los parametros de riesgo establecidos.

GAS NATURAL utiliza permutas financieras para gestionar su exposicion a fluctuaciones en los tipos de interés.

La estructura de deuda a 31 de diciembre de 2007 y 2006, una vez consideradas las coberturas a través de los
derivados contratados, es la siguiente:

A 31.12.2007 A 31.12.2006
Tipo de interés fijo 1854 2.095
Tipo de interés variable 2.225 1123
Total 4.079 3.218

La tasa de interés variable esta sujeta principalmente a las oscilaciones del European Interbank Offered Rate
(EURIBOR), el London Interbank Offered Rate (LIBOR) y los tipos referenciados de México, Brasil, Colombia y
Argentina.

La sensibilidad del resultado y del patrimonio a la variaciéon de los tipos de interés es la siguiente:

Incremento/descenso en el tipo Efecto en el resultado Efecto en el patrimonio

de interés (puntos basicos) antes de impuestos antes de impuestos

2007 +10 (2) 3
-10 2 (3)

2006 +10 (1) 3
-10 1 (3)

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 materias primas denominados en moneda
distinta a la moneda local o funcional.

- Deuda denominada en monedas distinta a la moneda local o funcional.

- Operaciones e inversiones en monedas que no sean el euro, por lo que respecta al contravalor del

patrimonio neto aportado y resultados.

Para mitigar estos riesgos GAS NATURAL 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
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dolares, 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 con las inversiones en monedas que no sean la moneda funcional son
gestionados 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 méas opera GAS NATURAL es el dolar estadounidense. La sensibilidad del
resultado y del patrimonio consolidado de GAS NATURAL a una variacién del 5% (incremento y decremento)
del tipo de cambio del délar frente al euro es la siguiente:

2007 2006

Efecto en el resultado antes de impuestos +5% 1 1
-5% 1) (1)

Efecto en el patrimonio antes de impuestos +5% (21) (38)
-5% 23 42

Riesgo de precio de commodities

GAS NATURAL se encuentra expuesta al riesgo de variacion del precio de commodities puesto que una parte
importante de sus gastos operativos estan vinculados a la compra de gas para la comercializaciéon en el mercado
libre y suministro a mercados regulados. Igualmente, las plantas de ciclo combinado utilizan como combustible el
gas natural. Especialmente destacable es el efecto que tiene la estacionalidad de la demanda en las puntas de
consumo invernal, suponiendo la necesidad de adquisicion de gas adicional para garantizar la continuidad del
suministro con compras spot a unos niveles de precio superiores a los de los contratos de aprovisionamiento de
largo plazo. Adicionalmente, como consecuencia de la significativa presencia en el negocio de generacion de

electricidad, GAS NATURAL se encuentra expuesta al precio de venta de la electricidad.

La exposicion a estos riesgos se gestiona y mitiga a través del seguimiento de la posicion respecto a dichos
commodities. Adicionalmente, en el negocio gasista tratan de equilibrarse 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 posicidn, dentro de parametros de riesgo razonables, utilizando derivados para

reducir la exposicion al riesgo de precio, designandose generalmente como instrumentos de cobertura.

La sensibilidad del resultado y del patrimonio a la variacion del valor razonable de los derivados contratados
para cubrir el precio de commodities, tomando como referencia de variacion del precio de compra de gas el
indice Henry Hub y como referencia de variacion del precio de venta de electricidad el precio en el mercado
diario de la electricidad (OMEL), es la siguiente:

Incremento/descenso en el Efecto en el resultado Efecto en el patrimonio

indice Henry Hub (precio de compra de gas) antes de impuestos antes de impuestos

2007 +10% - 1
-10% - (1)

2006 +10% - 3

-10% - 3)
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Incremento/descenso en el Efecto en el resultado Efecto en el patrimonio
OMEL (precio de venta electricidad) antes de impuestos antes de impuestos
2007 +10% (4) (24)
-10% 4 14
2006 +10% -
-10% -

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito derivado del fallo de una contraparte esta controlado a través de politicas que aseguran que
las ventas al por mayor de productos se efectlen a clientes con un historial de crédito adecuado, respecto a los
cuales se establecen los correspondientes analisis de solvencia y en base a los cuales se asignan los
correspondientes limites de crédito.

Asimismo, los importes de deudas comerciales se reflejan en el balance de situacion netos de provisiones de
insolvencias, estimadas por GAS NATURAL en funcion de la experiencia de ejercicios anteriores conforme a la

previa segregacion de carteras de clientes y del entorno econémico actual.

Para mitigar el riesgo de crédito derivado de posiciones financieras, la contratacion de derivados y la colocacién
de excedentes de tesoreria se realiza en bancos e instituciones financieras de alta solvencia de acuerdo con la
calificacion crediticia de Moody's y S&P.

A 31 de diciembre de 2007 y 2006, GAS NATURAL no tenfa concentraciones significativas de riesgo de crédito.

El andlisis de antigliedad de los activos financieros en mora pero no considerados deteriorados a 31 de diciembre
de 2007 y 2006 es el siguiente:

A 31.12.2007 A 31.12.2006
Menos de 90 dias 175 179
90-180 dias 33 71
Mas de 180 dias 1 1
Total 209 251

Riesgo de liquidez

GAS NATURAL mantiene unas politicas de liquidez que aseguran el cumplimiento de los compromisos de pago
adquiridos, diversificando la cobertura de las necesidades de financiacién 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 2007, las disponibilidades de liquidez alcanzan los 5.807 millones de euros, considerando el
efectivo (Nota 12), las imposiciones financieras (Nota 9) y las lineas de crédito y emisiones de deuda no
dispuestas (Nota 17).
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Nota 20. Otros pasivos no corrientes

La composicién de este epigrafe a 31 de diciembre de 2007 y 2006 se muestra a continuacion:

A 31.12.2007 A 31.12.2006
Deuda por contratos de arrendamiento financiero (%) 382 312
Deuda por linealizacién ingresos de capacidad (?) 116
Otros pasivos (%) 60 83
Fianzas y depositos 41 40
Total 599 435

(1) Deuda por contratos de arrendamiento financiero.

En diciembre de 2007, se ha adquirido un buque de 138.000 metros cubicos de capacidad a través de un contrato

de time-charter con una duracion de 25 afios y vencimiento en 2032, ampliable por periodos consecutivos de

cinco afos, y que representa una inversion conjunta de 162 millones de euros correspondiente al valor actual de

los pagos comprometidos por Repsol YPF (50%) y GAS NATURAL (50%).

En 2003, GAS NATURAL adquirié dos buques criogénicos para el de transporte de gas natural licuado con

una capacidad de 276.000 m* a través de contratos de arrendamiento financiero. La duracion del contrato es

de 20 afios, con vencimiento en 2023.

El detalle de los pagos minimos por los contratos de arrendamiento financiero son los siguientes:

A 31.12.07 A 31.12.06
Valor Valor Valor Valor
nominal Descuento actual nominal Descuento actual
Menos de 1 afio 36 (2) 34 29 (2) 27
Entre 1y 5 afios 144 (29) 115 116 (24) 92
Mas de 5 afios 612 (345) 267 517 (297) 220
Total 792 (376) 416 662 (323) 339

(2) Deuda por linealizacién ingresos de capacidad.

Recoge los ingresos facturados por capacidad, pendientes de reconocer en ingresos, por la

linealizacion de los

mismos en el periodo de vigencia de los contratos de cesion de capacidad eléctrica en México.
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(3) Otros pasivos.

Se incluye, basicamente, la obligacién de recompra de las acciones preferentes de Buenergia Gas & Power, Ltd.

El 475% de participacion indirecta en EcoEléctrica, L.P, se ostenta a través de la sociedad Buenergia. Dicha

sociedad esta participada en un 95% por Invergas Puerto Rico, S.A. y en un 5% por una filial del Grupo General

Electric, denominada Project Finance XI (PFXI). PFXI es, ademas, titular de las acciones preferentes de Buenergia

que le otorgan un derecho preferente sobre los dividendos de dicha sociedad y que deberan ser recompradas por

Buenergia, en la medida en que la sociedad reparta beneficios, conforme al siguiente calendario:

Millones de ddlares estadounidenses

2008 (Y 16
2009 15
2010 21
Maés de 5 afios 27
Total 79
(*) Incluye la parte a corto plazo de los otros pasivos corrientes mencionados en la Nota 21
Nota 21. Otros pasivos corrientes
El detalle a 31 de diciembre de 2007 y 2006 es el siguiente:

A 31.12.07 A 31.12.06
Gastos devengados y no pagados 124 94
Otros pasivos 27 36
Pasivo por arrendamiento financiero 34 27
Dividendo a pagar 205 168
Total 390 325
Nota 22. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar
El detalle a 31 de diciembre de 2007 y 2006 es el siguiente:

A 31.12.07 A 31.12.06
Acreedores comerciales 1.909 1.650
Acreedores comerciales empresas vinculadas (*) 16 7
Acreedores comerciales empresas asociadas 1 4
Administraciones publicas 195 161
Remuneraciones pendientes de pago 29 21
Otros 5
Total 2.150 1.848

(*) Grupo Repsol YPF, Grupo Suez en 2007

La mayoria de las cuentas a pagar no devengan intereses y tienen establecido un vencimiento contractual inferior a

30 dias en el caso de proveedores por compras de gas y para el resto de proveedores de entre 30 y 90 dias.

LS
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Nota 23. Situacion fiscal

Gas Natural sbg, s.A. como sociedad dominante del Grupo Consolidado Fiscal y para su tributacion en Espafia,
tributa desde el afio 1993 en el Régimen de Consolidacién Fiscal regulado en el Capitulo VII del Titulo VII del Real
Decreto Legislativo 2004, de 5 de marzo, lo que implica la determinacion de forma conjunta del resultado fiscal del

Grupo y las deducciones y bonificaciones a la cuota.

En el ejercicio 2007, el Grupo Consolidado Fiscal lo constituyen ademas de Gas Natural sbg, s.A. las sociedades
siguientes: Gas Natural Castilla y Leon, s.A., Gas Natural Cegas, s.A., Gas Natural Castilla La Mancha, s.A.,
Compaifiia Auxiliar de Industrias Varias, s.A., Gas Natural Informatica, s.A., Gas Natural Servicios spg, S.A.,

Gas Natural Andalucia, s.A., Gas Natural Internacional spg, s.A., Holding Gas Natural, s.A., La Propagadora del Gas, s.A.,
La Energia, s.A., Sagane, s.A., Gas Natural Cantabria sbg, s.A., Gas Natural Murcia sbg, s.A., Desarrollo del

Cable, S.A., Gas Natural Electricidad sbg, s.A., Gas Natural Comercializadora, s.A., Gas Natural Aprovisionamientos spg, S.A.,
Gas Navarra, s.A., Gas Natural Rioja, s.A., Gas Natural Distribucion Eléctrica, s.A., Gas Natural Soluciones, s.L.,
Invergas Puerto Rico, s.A., Sociedad de Tratamiento Hornillos, s.L., Gas Natural Distribucion sbg, s.A., Gas Natural
Transporte sbg, s.L., Gas Natural Corporacion Edlica, s.L., Gas Natural Exploracion, s.L., Distribuidora Eléctrica
Navasfrias, s.L., Electra de Abusejo, s.L., Gas Natural Capital Markets, s.A., Gas Natural Edlica, s.A., Tratamiento
Almazan, s.L., Gas Natural Comercial sbg, s.L., Portal del Instalador, s.A., Aplicaciones y Proyectos Energéticos, S.A.,
Boreas Edlica, s.A., Boreas Eodlica 2, s.A., Desarrollo de Energias Renovables, s.A., Desarrollo de Energias
Renovables Castilla La Mancha, S.A., Gas Natural Wind, S.L., Gas Natural Wind 2, S.L., Gas Natural

Wind 3, S.L., Gas Natural Wind 4, S.L., Gas Natural Wind 5, S.L., Gas Natural Wind 6, S.L., Gas Natural

Wind Canarias, S.L., Gas Natural Energy Canarias, S.L. y Gas Natural West Africa, S.L.

Otras sociedades residentes en Espafia y que no estan integradas en el Grupo Fiscal tributan de forma

individualizada.

El resto de sociedades de GAS NATURAL tributan, en cada uno de los paises en que operan, aplicando el tipo de
gravamen vigente en el impuesto sobre beneficios al resultado del ejercicio. Adicionalmente, en algunos paises se
registra el impuesto a la ganancia minima presunta o el impuesto al activo sobre determinados activos y pasivos,
impuestos que generalmente se podran computar como pagos a cuenta del impuesto sobre beneficios que se
genere en los diez ejercicios siguientes.



Cuentas Anuales. Memoria

La conciliacion del resultado contable de los ejercicios con la base imponible del Impuesto sobre Sociedades es la

siguiente:
A 31.12.07 A 31.12.06
Resultado contable consolidado antes de impuestos 1.415 1.231
Gastos no deducibles e ingresos no computables (28) (187)
De las sociedades individuales (209) (303)
De los ajustes de consolidacién 181 116
Diferencias temporales 151 (71)
Provisiones 89 (22)
Otros conceptos 62 (49)
Base imponible previa 1.538 973
Compensacion bases negativas de ejercicios anteriores (3) (27)
Base imponible 1.535 946

La conciliacion entre la tasa impositiva aplicable y la tasa efectiva para los ejercicios 2007 y 2006 es la siguiente:

2007 % 2006 %
Resultado antes de impuestos 1.415 1.231
Impuesto teérico 460 32,5 431 35,0
Deducciones fiscales por reinversién (68) (4,8) (45) (3,7)
Otras deducciones fiscales (13) (0,9) (13) (1,1)
Cambio tipo impositivo en Espafia 4 0,3 (8) (0,6)
Tipos impositivos sociedades extranjeras (27) (2,0) (46) (3,7)
Efecto beneficios netos integros método participacion (2) (0,1) (2) 0,2)
Diferencias impositivas ejercicio anterior y otros 5 0,3 (15) (1,2)
Impuesto sobre sociedades devengado 359 25,3 302 24,6

Debido a la modificacién introducida por la Ley 35/2006, de 28 noviembre, segln la cual el tipo general de
gravamen del Impuesto sobre Sociedades en Espafia ha sido modificado pasando del 35% al 32,5%, para los
periodos impositivos iniciados a partir de 1 enero de 2007 y al 30%, para los periodos impositivos iniciados a partir
de 1 enero de 2008 se han ajustado el importe de los créditos por bases imponibles negativas pendientes de
compensacion al cierre, asi como los impuestos diferidos en funcién del importe por el que se esperan recuperar o
pagar, respectivamente. Los mencionados ajustes se han registrado en la linea de gasto por impuesto sobre
sociedades, excepto en el caso en que estén relacionados con partidas inicialmente registradas contra patrimonio.
Los mencionados ajustes han supuesto un mayor gasto sobre sociedades por un importe de 4 millones de euros

en 2007 y un menor gasto de impuesto de sociedades por un importe de 8 millones de euros en 2006.

La Ley 12/2007, de 2 de julio, ha modificado el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades por lo que
se refiere al régimen fiscal de las transmisiones de activos realizadas en cumplimiento de disposiciones con rango
de ley de la normativa de defensa de la competencia. Como consecuencia de esta modificacion legislativa, las

rentas positivas obtenidas en las ventas de participaciones en Enagas, S.A. se integraran en el ejercicio en que se
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transmitan, o se den de baja en el balance los bienes y derechos objeto de reinversién, aplicando en la cuota

integra la deduccion por reinversion aplicable en el periodo impositivo en el que se publicé la norma estableciendo

la obligacion de transmision.

Las rentas acogidas a la deduccion por reinversion prevista en el Real Decreto Legislativo 4/2004, y que

basicamente proceden de ventas de participaciones de Enagas, S.A., y las inversiones en que se han materializado,

han sido las siguientes:

Afio venta Importe obtenido de la venta Importe reinvertido
2002 917 917
2003 39 39
2004 327 327
2005 432 432
2006 321 321
2007 122 122
Total 2.158 2.158

La reinversion se ha realizado en elementos patrimoniales de inmovilizado afectos a actividades econdmicas,

habiendo sido efectuada tanto por la propia sociedad como por el resto de empresas del grupo fiscal en virtud de

lo dispuesto en el articulo 75 del Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades.

El gasto por impuesto sobre las ganancias del periodo es el siguiente:

Impuesto sobre las ganancias A 31.12.07 A 31.12.06
Impuesto corriente 461 309
Impuesto diferido (102) (7)
Total 359 302
El detalle de los impuestos diferidos es el siguiente:
A 31.12.07 A 31.12.06
Activos por impuestos diferidos
No corrientes 238 124
Corrientes 36 131
274 255
Pasivos por impuestos diferidos
No corrientes (478) (420)
Corrientes (17) (51)
(495) (471)
Impuestos diferidos netos (221) (216)
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El movimiento y la composicion de los epigrafes de impuestos diferidos es la siguiente:

Provisiones Gastos
obligaciones diferidos Valoracién
con el Otras Créditos a efectos instrumentos
Impuestos diferidos de activo personal provisiones fiscales fiscales financieros Otros Total
A 1.1.06 56 9 60 35 11 52 223
Creacion (reversion) (11) 8 (8) 1 25 15 30
Combinaciones de negocio - 4 1 - - 5
Movimientos ligados ajustes patrimonio - - 5 - 5
Diferencias de conversién - (3) (1) (1) (3) (8)
Otros (10) 16 (12) 10 - (4)
A 31.12.06 35 33 41 46 40 60 255
Creacion (reversion) (2) 26 (3) 1 (24) 12 10
Combinaciones de negocio - 8 - 13 21
Movimientos ligados ajustes patrimonio - - 2) - (2)
Diferencias de conversién 1 1 (1) 3 - (3) 1
Otros (4) 5 (2) (1) (2) 7y (1)
A 31.12.07 30 65 43 49 12 75 274
Valoracién Valoracion
combi- activos Valoracién
Diferencias de Plusvalias nacion de f. disponibles instrumentos
Impuestos diferidos de pasivo amortizacion diferidas negocios para la venta financieros Otros Total
A 1.1.06 49 144 153 72 6 26 450
Creacion (reversion) (3) 34 (17) 27 (4) 37
Combinaciones de negocio - 15 - 15
Movimientos ligados ajustes patrimonio - (33) 4 (29)
Diferencias de conversién (2) - - (1) (3)
Otros 16 - (1) (5) 9) 1
A 31.12.06 60 178 150 39 32 12 471
Creacion (reversion) (55) (11) (25) 1) (92)
Combinaciones de negocio 47 - 65 - 11 123
Movimientos ligados ajustes patrimonio - (6) 5 (1)
Diferencias de conversion (2) - 2 1 (2) (1)
Otros (8) - (1) 4 (5)
A 31.12.07 97 123 206 33 12 24 495

La reversion del impuesto diferido de pasivo por plusvalias diferidas incluye basicamente la aplicacion de la Ley

12/2007 que se ha reconocido como menor gasto por impuesto sobre sociedades.

La sociedad Gas Natural sbg, s.A. tiene abiertos a inspeccion los ejercicios comprendidos entre los afios 2003 a 2007

para los impuestos que le son de aplicacion. La informacion sobre las principales actuaciones administrativas con

trascendencia fiscal, y la posicion de la entidad para cada una de ellas se detalla en el apartado de “Litigios y

arbitrajes” de la Nota 36.
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Nota 24. Importe neto de la cifra de negocios

El detalle de este epigrafe en las cuentas de resultados de los ejercicios 2007 y 2006, es el siguiente:

2007 2006
Ventas de gas 7.699 7.827
Ventas de electricidad 1117 1370
Ingreso de acceso a redes de distribucion 617 566
Alquiler de instalaciones, mantenimiento y servicios de gestion 368 337
Servicios de transporte 98 115
Otros ingresos y servicios a clientes 194 133
Total 10.093 10.348
Nota 25. Otros ingresos
El detalle de este epigrafe en las cuentas de resultados de los ejercicios 2007 y 2006, es el siguiente:

2007 2006
Otros ingresos de gestion 65 100
Ingresos de obras 15 21
Otros 1 3
Total 81 124
Nota 26. Aprovisionamientos
El detalle de este epigrafe en las cuentas de resultados de los ejercicios 2007 y 2006, es el siguiente:

2007 2006
Compras de energia 6.145 6.872
Servicio de acceso a redes de distribucion 408 408
Otras compras 189 146
Variacién de existencias 5 (8)
Total 6.747 7418




Nota 27. Gastos de personal
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El detalle de este epigrafe en las cuentas de resultados de los ejercicios 2007 y 2006, es el siguiente:

2007 2006
Sueldos y salarios 244 232
Costes de Seguridad Social 55 51
Planes de aportacion definida 9 11
Planes de prestacion definida 2 2
Trabajos realizados para el inmovilizado del grupo (47) (46)
Otros 45 27
Total 308 277

El nimero medio de empleados de GAS NATURAL durante el ejercicio 2007 ha sido de 6.705 y en 2006, de 6.692.

A 31 de diciembre de 2007, GAS NATURAL tenia un total de 6.953 empleados, de los que 3.818 pertenecen a
Espafia, 369 al resto de Europa, 107 al Magreb, 2.582 a Latinoamérica y 77 a Puerto Rico.

De acuerdo con lo establecido en la Ley Organica 3/2007, de 22 de marzo, para la igualdad efectiva de mujeres y

hombres, publicada en el BOE de 23 de marzo de 2007, el nimero de empleados de GAS NATURAL al término del

ejercicio 2007 distribuido por categorias y géneros es el siguiente:

Hombres Mujeres Total
Directivos 406 86 492
Técnicos 2.917 1168 4.085
Administrativos 463 916 1379
Operarios 993 4 997
Total 4.779 2.174 6.953

Nota 28. Otros gastos de explotacion

El detalle de este epigrafe en las cuentas de resultados de los ejercicio 2007 y 2006, es el siguiente:

2007 2006
Reparaciones y mantenimiento 184 174
Publicidad y otros servicios comerciales 169 169
Servicios profesionales y seguros 86 126
Impuestos locales 88 89
Servicios informaticos 24 22
Arrendamientos 34 35
Suministros 42 38
Otros 274 269
Total 901 922
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Nota 29. Resultado financiero neto

El detalle de este epigrafe en las cuentas de resultados de los ejercicios 2007 y 2006, es el siguiente:

2007 2006
Dividendos 9 13
Intereses 51 38
Otros 12 20
Total ingresos financieros 72 71
Coste de la deuda financiera (223) (265)
Gastos por intereses de pensiones (4) (5)
Otros gastos financieros (68) (65)
Total gastos financieros (295) (335)
Diferencias de cambio netas 2) (2)
Valoraciéon a mercado derivados financieros 1 (1)
- Valoracion derivados valor razonable 18 (30)
- Valoracién elemento cubierto derivados valor razonable (27) 29
Resultado financiero neto (224) (267)

Nota 30. Resultados de la enajenacion de los activos no corrientes

Los resultados por enajenacion de activos no corrientes del ejercicio 2007 corresponden principalmente a la
plusvalia por la venta de la participacion del 9,38% de Naturgas Energia Grupo, S.A. (Nota 8).

Los resultados por enajenacion de activos no corrientes del ejercicio 2006 corresponden principalmente a la
plusvalia por la venta de la participacion del 779% de Enagas, S.A. y por la venta de la participacion del 10% de
Gas Natural de Alava, s.a. (Nota 8).
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Nota 31. Efectivo generado por las operaciones

La composicion del efectivo generado por las operaciones de 2007 y 2006 es el siguiente:

2007 2006
Beneficio del ejercicio 1.056 929
Ajustes por
Impuesto sobre las ganancias 359 302
Amortizacion del inmovilizado material (Nota 5) 539 493
Amortizacién del inmovilizado inmaterial (Nota 6) 112 99
Movimientos netos en provisiones (Nota 15) 115 69
Movimientos netos en prestaciones para empleados (Nota 16) 8 7
Movimientos netos en provisiones de circulante 42 29
Resultado variaciones valor razonable derivados (Nota 29) (1) 1
Resultado de enajenacion activos no corrientes (64) (230)
Ingresos financieros (Nota 29) (72) (71)
Gastos financieros (Nota 29) 295 335
Participacion en el resultado del ejercicio de las asociadas (Nota 7) (8) (5)
Diferencias de cambio netas (Nota 29) 2 2
Ingresos diferidos aplicados a resultados (Nota 14) (30) (46)
Otros ajustes (37) (39)
Cambios en el fondo de maniobra (excluyendo los efectos de cambios
en el perimetro y diferencias conversioén)
Existencias (3) 31
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar (232) 245
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 349 (4)
Efectivo generado por las operaciones 2.430 2.147

Nota 32. Combinaciones de negocios
Las combinaciones de negocios mas significativas realizadas en 2007 son las siguientes:

En fecha 27 de diciembre de 2007, GAS NATURAL adquiere en México el 100% del capital de las sociedades de
generacion eléctrica por ciclo combinado Central de Anahuac S.A. de CV, Central Lomas del Real S.A. de CV,
Central Valle Hermoso S.A. de CV, Central Saltillo S.A. de CV y Central Aguila de Altamira S.A. de CV, la sociedad
Gasoducto del Rio S.A. de CV y las sociedades Controladora del Golfo S.A. de CV y la Cia Mexicana de Gerencia y
Operacion S.A. de CV. Si la adquisicion hubiera tenido lugar el 1 de enero del 2007, la contribucion a las ventas y al

resultado del afio hubiera sido 627 millones de euros y 29 millones de euros, respectivamente.

El detalle de los activos netos adquiridos y el fondo de comercio es el siguiente:

Precio de compra

Efectivo pagado 1010
Total precio de compra 1010
Valor razonable de los activos netos adquiridos 923

Fondo de comercio (Nota 6) 87
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GAS NATURAL ha realizado la siguiente asignacion provisional del precio de compra para reflejar el valor razonable

de los activos y pasivos adquiridos:

Valor Valor
razonable en libros
Inmovilizado material 1.030 807
Otros activos financieros no corrientes 43 43
Activos por impuestos diferidos 21 21
Otros activos corrientes 112 112
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes 69 69
Total activos 1.275 1.052
Deuda financiera no corriente 15 15
Otros pasivos no corrientes 119 119
Pasivos por impuestos diferidos 121 59
Otros pasivos corrientes 97 97
Total pasivos 352 290
Activos netos adquiridos 923 762
Precio de compra 1.010
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes en la filial adquirida 69
Efectivo utilizado en la adquisicion 941

El valor razonable del inmovilizado material se ha determinado en base al valor actual de los flujos de efectivo

esperados por los contratos de cesién de capacidad de generacion de energia eléctrica y compraventa de energia

con la Comision Federal de Electricidad de México. Estos contratos tienen una duracion de 25 afios a partir de la

fecha de entrada en operacion comercial de cada una de las plantas.

El fondo de comercio es atribuible a la alta rentabilidad del negocio adquirido y a los beneficios y sinergias que se

prevén que surjan como consecuencia de la adquisicion e integracion en GAS NATURAL.

En fecha 17 de diciembre de 2007, GAS NATURAL adquiere el 100% del capital social ITALMECO SRL, grupo
italiano dedicado principalmente a la distribucion y comercializacion de gas que opera en cuatro regiones del centro

y del sur de Italia. Si la adquisicién hubiera tenido lugar el 1 de enero de 2007, la contribucion a las ventas del afio

hubiera sido de 4 millones de euros y no hubiera representado ningin impacto en resultados.

El detalle de los activos netos adquiridos y el fondo de comercio es el siguiente:

Precio de compra

Efectivo pagado
Total precio de compra
Valor razonable de los activos netos adquiridos

24
24
24

Fondo de comercio (Nota 6)
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Los activos y pasivos derivados de la adquisicion son los siguientes:

Valor Valor
razonable en libros
Inmovilizado material 57 53
Otros activos financieros corrientes 28 28
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes 1 1
Total activos 86 82
Deuda financiera no corriente 8 8
Ingresos diferidos 24 24
Otro pasivo no corriente 1 1
Provisiones 1 1
Pasivos por impuestos diferidos 1
Deuda financiera corriente 1 1
Otros pasivos corrientes 26 26
Total pasivos 62 61
Activos netos adquiridos 24 21
Precio de compra 24
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes en la filial adquirida 1
Efectivo utilizado en la adquisicion 23

En el mes de febrero 2007, GAS NATURAL adquirié el 100% del capital social de Eastern Espafia S.A.U., sociedad
que tiene como principal objeto social la investigacion y explotacion de hidrocarburos y transporte,
almacenamiento, depuracion y venta de los productos extraidos. El valor razonable de los activos netos adquiridos
de esta sociedad asciende a 3 millones de euros y el precio de compra es de 3 millones de euros, por tanto, no se

genera fondo de comercio.

Las combinaciones de negocios maés significativas realizadas en el 2006 son las siguientes:

En marzo de 2006, GAS NATURAL adquirié el 100% del capital social de Petroleum Oil & Gas Espafia S.A.,
sociedad que tiene como principal objeto social la investigacion y explotacion de hidrocarburos y con caracter
complementario el transporte, almacenamiento, depuracion y venta de productos extraidos. El negocio adquirido
contribuy6 al grupo con unas ventas de 5 millones de euros y con un resultado de 2 millones de euros para el
periodo comprendido entre el 1 de marzo de 2006 y el 31 de diciembre de 2006. Si la adquisicion hubiera tenido
lugar el 1 de enero del 2006, la contribucion a las ventas y al resultado del afio hubiera sido 6 millones de euros y
2 millones de euros, respectivamente.

PUEHEE S8 4.
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El detalle de los activos netos adquiridos y el fondo de comercio es el siguiente:

Precio de compra

Efectivo pagado 29
Total precio de compra 29
Valor razonable de los activos netos adquiridos 27
Fondo de comercio (Nota 6) 2

El fondo de comercio es atribuible a la alta rentabilidad del negocio adquirido y a las sinergias que se prevén que
surjan tras la adquisicion de GAS NATURAL.

Los activos y pasivos derivados de la adquisicion son los siguientes:

Valor Valor
razonable en libros
Inmovilizado material 48 16
Otros activos financieros no corrientes 4 4
Activos por impuestos diferidos 5 5
Existencias 8 2
Otros activos financieros corrientes 4 4
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes 6 6
Total activos 75 37
Deuda financiera no corriente 6 6
Otro pasivo no corriente 11
Provisiones 10 10
Pasivos por impuestos diferidos 15
Deuda financiera corriente 1 1
Otros pasivos corrientes 5
Total pasivos 48 22
Activos netos adquiridos 27 15
Precio de compra 29
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes en la filial adquirida 6

Efectivo utilizado en la adquisicion 23




Nota 33. Negocios conjuntos
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En diciembre de 2007 y 2006, GAS NATURAL tiene las siguientes participaciones en negocios conjuntos:

2007 (%) 2006 (%)
UTE Gas Natural Servicios-Dalkia Energia 50,0 50,0
A.E.Hospital Universitario Trias Pujol 50,0 50,0
Sociedad de Tratamientos La Andaya, S.A. 45,0 45,0
Central Térmica La Torrecilla, S.A. 50,0 50,0
Los Castrios, S.A. 33,3 33,3
Desarrollo de Energias Renovables de Navarra, S.A. 50,0 50,0
Desarrollo de Energias Renovables la Rioja, S.A. 36,3 36,3
Molinos del Cidacos, S.A. 50,0 50,0
Molinos de la Rioja, S.A. 33,3 33,3
Molinos de Linares, S.A. 33,3 33,3
Montouto 2000, S.A. 49,0 49,0
Explotaciones Edlicas Sierra de Utrera, S.L. 50,0 50,0
CH4 Energia S.A. de C.V. 50,0 50,0
Transnatural S.R.L. de México 50,0 50,0
EcoEléctrica Holding Ltd y dependientes 50,0 50,0
Repsol - Gas Natural LNG, S.L. 50,0 50,0
El Andalus LNG SPA 32,0 32,0
Gas Natural Vehicular del Norte, Asociacién en Participacion 51,0 -
Energias Edlicas de Lanzarote,S.A. 50,0 -
Enerrgias Edlicas de Fuerteventura S.A. 50,0 -
Alas Capital & GN, S.A. 40,0
La aportacion de las participaciones en negocios conjuntos de activos, pasivos, ingresos y resultados de
GAS NATURAL es la siguiente:
A 31.12.07 A 31.12.06
Activos no corrientes 462 472
Activos corrientes 88 101
Activos 550 573
Pasivos no corrientes 294 337
Pasivos corrientes 118 75
Pasivos 412 412
Activos netos 138 161
2007 2006
Ingresos 232 244
Gastos 218 228
Beneficios después de impuestos 14 16

No existen pasivos contingentes de las participaciones en negocios conjuntos. En los compromisos se incluye el

compromiso para la compra de gas por EcoEléctrica LP de 28.764 GWh a 31 de diciembre de 2007 y de 31161

GWh a 31 de diciembre de 2006.
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Adicionalmente, GAS NATURAL participa a 31 de diciembre de 2007 en los activos en operacion controlados

conjuntamente que se detallan a continuacién, por los cuales obtiene ingresos e incurre en gastos de acuerdo con

su porcentaje de participacion en los mismos:

Nombre Participacion (%) Operador Actividad
Espafa

Boqueron 4,50 Repsol Investigaciones Petroliferas, S.A. Exploracion y produccién
Casablanca 9,46 Repsol Investigaciones Petroliferas, S.A. Exploracién y produccion
Barracuda 12,01 Repsol Investigaciones Petroliferas, S.A. Exploracion y produccién
Rodaballo 4,00 Repsol Investigaciones Petroliferas, S.A. Exploracion y produccién
Chipirén 2,00 Repsol Investigaciones Petroliferas, S.A. Exploracién y produccién
Romeral 55,00 Petroleum Oil & Gas Espafia, S.A. Exploracion y produccién
Murcia-Siroco 40,00 Repsol Investigaciones Petroliferas, S.A. Exploracion
Sestao Knutsen 50,00 Repsol Gas Natural LNG, S.L. Transporte gas natural licuado
Argelia

Gassi-Chergui 30,00 Repsol Exploracion Argelia, S.A. Exploracion

Nota 34. Informacidn de las operaciones con partes vinculadas

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 37 de la ley 44/2002 de Medidas de Reforma del Sistema

Financiero, a continuacion se especifican las operaciones realizadas en los ejercicios de 2007 y 2006 entre

GAS NATURAL vy las personas fisicas o juridicas vinculadas a la misma.

Se entiende como personas vinculadas las siguientes:

- Los accionistas significativos de GAS NATURAL, entendiéndose por tales los que posean directa o

indirectamente participaciones iguales o superiores al 5%, asi como los accionistas que, sin ser significativos,

hayan ejercido la facultad de proponer la designacion de algin miembro del Consejo de Administracion.

Atendiendo a esta definicion, las personas vinculadas de GAS NATURAL son el Grupo Caixa d'Estalvis i

Pensions de Barcelona (Grupo “la Caixa”), el Grupo Repsol YPF, el Grupo Suez (para el ejercicio 2007),

Holding de Infraestructuras y Servicios Urbanos, S.A. (HISUSA) y Caixa d'Estalvis de Catalunya.

- Los administradores y directivos de la sociedad y su familia cercana. El término “administrador” significa un

miembro del Consejo de Administracién; “directivo” significa un miembro del Comité de Direccion de GAS

NATURAL. Las operaciones realizadas con los administradores y directivos de GAS NATURAL se detallan en

la Nota 35.

Operaciones con Grupo “la Caixa”

- Préstamos. “la Caixa” mantiene una participacion en créditos sindicados de 29 millones de ddlares

estadounidenses (20 millones de euros), con vencimiento 2009. A 31 de diciembre de 2006 el importe

correspondiente a la participacion en créditos sindicados era de 52 millones de euros y 29 millones de

dolares estadounidenses (22 millones de euros) con vencimiento entre 2007 y 2009.
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“la Caixa” es el banco mediador que coordina el contrato de préstamo sindicado, bajo la modalidad “Club Deal’; en

el que participa con 10 millones de euros. Este importe corresponde tanto a fecha 31 de diciembre de 2007 como
a 31 de diciembre de 2006.

Programas EMTN y ECP “la Caixa” es uno de los ocho “dealers” del programa de GAS NATURAL de EMTN (Euro

Medium Term Notes), asi como uno de los cinco “dealers” en el programa ECP (Euro Comercial Paper).

El devengo de intereses no pagados correspondiente a los préstamos ascendia a 1 millon de euros a 31 de

diciembre de 2007 A 31 de diciembre de 2006 dicho importe ascendia a 3 millones de euros. Los intereses

devengados ascienden a 7 millones de euros y 8 millones de euros a 31 de diciembre de 2007 y 31 de diciembre

de 2006, respectivamente.

Lineas de crédito. GAS NATURAL tiene 231 millones de euros en lineas de crédito de las que, a 31 de
diciembre de 2007, se ha dispuesto de 81 millones de euros. A 31 de diciembre de 2006 las lineas de crédito
disponibles ascendian a 200 millones de euros, de las que se habian dispuesto 15 millones de euros. Los
intereses devengados ascienden a 1 millén de euros tanto a 31 de diciembre de 2007 como a 31 de
diciembre de 2006.

Contratos de garantias. Las garantias establecidas ascendian a 73 millones de euros con un limite de 84 millones
de euros a 31 de diciembre de 2007 y a 86 millones de euros con un limite de 98 millones de euros, a 31 de
diciembre de 2006.

GAS NATURAL ejerce como contragarante en un préstamo que “la Caixa” tiene concedido a Gas Natural Ban. Los

ingresos devengados obtenidos por esta contraprestacion ascienden a 1 millon de euros y a 2 millones de euros a

31 de diciembre de 2007 y 31 de diciembre de 2006, respectivamente.

Operaciones de coberturas. A 31 de diciembre de 2007 existian coberturas de tipo de cambio que ascendian a
404 millones de euros para pagos futuros en divisas y 390 millones de euros para pagos de intereses. Las
coberturas existentes a 31 de diciembre de 2006 ascendian a 689 millones de euros para pagos futuros en

divisas y 405 millones de euros para pagos de intereses.

Durante 2007, el total de contrataciones de coberturas de tipo de cambio ascendié a 2.585 millones de euros.

Durante 2006, el total de contrataciones de coberturas de tipo de cambio ascendié a 2.286 millones de euros.

Cuentas bancarias e inversiones financieras. A 31 de diciembre de 2007 las cuentas bancarias e inversiones
financieras ascendian a 111 millones de euros, y a 31 de diciembre de 2006 a 43 millones de euros. Los
intereses devengados bajo esta partida a 31 de diciembre de 2007 ascendian a 8 millones de euros y a 31 de
diciembre de 2006 a 3 millones de euros.

- Planes de pensiones y seguros del personal. Los importes pagados a 31 de diciembre de 2007 por la aportacion a

planes de pensiones y seguros relacionados con el personal ascienden a 2 millones de euros, habiéndose
rescatado primas por 9 millones de euros. En el ejercicio 2006 el importe pagado ascendié a 8 millones de euros.

Otros servicios. El servicio prestado por GAS NATURAL por la gestién de cobro de recibos para las operaciones
de financiacion de instalaciones de gas ascendié a 1 millén de euros a 31 de diciembre de 2007 y a 2 millones
de euros a 31 de diciembre de 2006.
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El importe de comisiones y otros servicios prestados por ““la Caixa” tanto a 31 de diciembre de 2007 como a 31
de diciembre de 2006 ascendia a 7 millones de euros .

- Dividendos. Los dividendos pagados a 31 de diciembre de 2007 ascendieron a 145 millones de euros y a 31 de
diciembre de 2006 a 124 millones de euros.

Operaciones con Grupo Repsol YPF
- Compras y ventas. Las adquisiciones de gas natural, gas natural licuado, materiales y servicios diversos

ascendieron a 859 millones de euros y 844 millones de euros a 31 de diciembre de 2007 y a 31 de diciembre de
2006, respectivamente.

Las ventas de gas natural, gas natural licuado, electricidad y servicios diversos ascendieron a 374 millones de euros
y 237 millones de euros a 31 de diciembre de 2007 y 31 de diciembre de 2006, respectivamente.

- GAS NATURAL y Repsol YPF gestionan conjuntamente los negocios de midstream a través de la sociedad
participada a un 50% Repsol-Gas Natural LNG, S.L.

En noviembre de 2007 se ha incorporado a la flota existente un nuevo metanero, el Sestao-Knutsen, de
138.000 m® de capacidad a través de un contrato de time-charter conjuntamente por Repsol YPF (50%) y
GAS NATURAL (50%).

- Acuerdo para la exploracion y desarrollo conjunto de un proyecto integrado gasista en Angola.

- Otros. Se ha procedido a la renovacion del programa de Reaseguro con un grupo de aseguradoras en el que
Repsol YPF participa hasta un 30%. El importe devengado a 31 de diciembre de 2007 de esta y otras
operaciones adicionales de reaseguro correspondiente al 30% ascendia a 6 millones de euros. A 31 de diciembre
de 2006 el importe ascendia a 5 millones de euros.

- Dividendos. Los dividendos pagados a 31 de diciembre de 2007 ascendieron a 135 millones de euros. A 31 de

diciembre de 2006 el importe ascendia a 116 millones de euros.

Operaciones con Grupo Suez
- Compras y ventas. Las adquisiciones de gas natural, suministros, materiales y servicios diversos ascendieron a
100 millones de euros a 31 de diciembre de 2007.

- Las ventas de gas natural y servicios diversos ascendieron a 683 millones de euros a 31 de diciembre de 2007.

- Dividendos. Los dividendos pagados a 31 de diciembre de 2007 ascendieron a 14 millones de euros.

Operaciones con Caixa d'Estalvis de Catalunya

- Lineas de crédito. GAS NATURAL tiene 30 millones de euros en lineas de crédito de los que, a 31 de
diciembre de 2007, se ha dispuesto de 23 millones de euros. Este mismo concepto, relativo a diciembre
2006, representa unos importes de 30 millones de euros en lineas de crédito de las cuales se habia

dispuesto 1 millon de euros.
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Contratos de garantias. Las garantias establecidas ascendian a 28 millones de euros, con un limite de 60
millones de euros, tanto a 31 de diciembre de 2007 como a 31 de diciembre de 2006.

Operaciones de coberturas. A 31 de diciembre de 2007, las coberturas de pagos de intereses ascendian a 12
millones de euros. A 31 de diciembre de 2006, existian coberturas de pagos de intereses que ascendian a 14

millones de euros.

Durante 2007, el total de contrataciones de coberturas de tipo de cambio ascendié a 6 millones de euros. Estas
coberturas se han liquidado durante el ejercicio.

- Otros. Caixa Catalunya participa en una transaccion de leasing por 2 millones de euros que vence en 2008.

El importe de los intereses devengados por cuentas bancarias a 31 de diciembre de 2007 ascendia a 2 millones de

euros.

- Dividendos. Los dividendos pagados a 31 de diciembre de 2007 ascienden a 13 millones de euros. A 31 de

diciembre de 2006 el importe pagado ascendia a 11 millones de euros.

Operaciones con HISUSA

HISUSA es una compafiia participada en un 51% por el Grupo Suez y en un 49% por el Grupo “la Caixa”

- Dividendos. Los dividendos pagados a 31 de diciembre de 2007 ascienden a 22 millones de euros. A 31 de
diciembre de 2006 el importe ascendia a 20 millones de euros.

Nota 35. Informacién sobre miembros del Consejo de
Administracion y Comité de Direccion

Retribuciones a los miembros del Consejo de Administracion

Durante el ejercicio 2007, el importe devengado por los miembros del Consejo de Administracion de Gas
Natural spg, s.A. asciende a 5.812 miles de euros (4.881 miles de euros en el ejercicio 2006), comprendiéndose
en estas cantidades tanto las atribuidas por su pertenencia al Consejo de Administracion y a las distintas
comisiones del mismo, como las correspondientes, en su caso, a las relaciones de tipo laboral o

responsabilidades directas que pudieran tener a distintos niveles ejecutivos.
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El importe devengado durante el ejercicio 2007 por los miembros del Consejo de Administracion de Gas

Natural spg, s.A., por su pertenencia al Consejo de Administracion, Comisién Ejecutiva, Comisién de Auditoria y

Control (CAyC), Comision de Nombramientos y Retribuciones (CNyR) y Comision de Estrategia, Inversiones y

Competencia (CElyC), ascendi6 a 4.092 miles de euros (3.753 miles de euros en el ejercicio 2006), segun el

siguiente detalle:

Retribuciones (en millones de euros)

Comisién

Cargo Consejo Ejecutiva CAyC CNyR CElyC Total
D. Salvador Gabarré Serra Presidente 550 550 - 1100
D. Antonio Brufau Niub6 Vicepresidente 127 126 - 12 - 265
D. Rafael Villaseca Marco Consejero delegado 127 126 - 253
D. José Vilarasau Salat Vocal 127 - - 127
D. Enrique Alcantara-Garcia
Irazoqui Vocal 127 - - 127
D. José Luis Jové Vintro Vocal 127 126 6 259
D. Carlos Kinder Espinosa Vocal 127 126 - 2 255
D. Nemesio Fernandez-Cuesta
Luca de Tena (?) Vocal 69 - - 69
D. Enrique Locutura Rupérez (%) Vocal 58 - - 58
D. Guzman Solana Gémez (%) Vocal 69 69 6 144
D. Demetrio Carceller Arce (%) Vocal 58 57 - 115
D. Fernando Ramirez Mazarredo Vocal 127 - 12 139
Caixa d'Estalvis de Catalunya (%) Vocal 127 - - 127
D. Carlos Losada Marrodén Vocal 127 126 - 2 255
D. Santiago Cobo Cobo Vocal 127 126 - 2 255
D. Emiliano Lépez Achurra Vocal 127 - - 127
D. Miguel Valls Maseda Vocal 127 - 12 12 - 151
D. Jaime Vega de Seoane
Azpilicueta Vocal 127 - - 127
D. José Arcas Romeu Vocal 127 - - 12 - 139

2.582 1.432 36 36 6 4.092

() Representada por D. José Maria Loza Xuriach

() Baja en el cargo desde el 29.06.07
(®) Nombramiento en fecha 29.06.07

En la sesion de fecha 23 de febrero de 2007, el Consejo de Administracion adopté la supresion de la Comision

de Estrategia, Inversiones y Competencia (CElyC). Las funciones de dicha comision han sido asumidas por la

Comision Ejecutiva.

Los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad no han percibido remuneracién en concepto de

participacion en beneficios o primas. Tampoco han recibido acciones ni opciones sobre acciones durante el

ejercicio, ni han ejercido opciones ni tienen opciones pendientes de ejercitar.

El importe de la remuneracién por todos los conceptos devengados en el ejercicio 2007, correspondiente a los

miembros del Consejo de Administracion durante el periodo que han tenido relaciones de tipo laboral o

desempefiado responsabilidades ejecutivas en el Grupo, asciende a 1.720 miles de euros (1.128 miles de euros

en 2006). Este importe incluye las aportaciones a planes de pensiones y primas de seguros. El importe total

acumulado por prestaciones de pension, jubilacion o similares, asciende a 312 miles de euros.

El contrato del consejero delegado contiene una clausula que establece una indemnizacion por despido que

triplica la compensacién anual prevista para los supuestos de extincion de la relacion laboral y una
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indemnizacion de un afio de retribucion por el pacto de no competencia post-contractual por un periodo

de un afo.

El importe de las retribuciones devengadas en el ejercicio 2007 por los miembros del Consejo de

Administracion de GAS NATURAL, por su pertenencia a los 6rganos de administracion de otras sociedades

participadas, asciende a 77 miles de euros en 2007 y 82 miles de euros en 2006.

Operaciones con administradores

De acuerdo con lo dispuesto en la Ley 26/2003, de 17 de julio, se incluyen a continuacién las comunicaciones

de los administradores en relacién con las participaciones que tienen en sociedades con el mismo, analogo o

complementario género de actividad que la sociedad a 31 de diciembre de 2007, asi como los cargos o las

funciones que en ellas ejercen:

NUmero de acciones y porcentaje en:

Administradores y cargo en

otras sociedades con analoga Cargo en
o complementaria actividad Gas Natural sbc Gas Natural Enagas Repsol YPF Endesa Iberdrola
D. Salvador Gabarr6 Serra Presidente 10 (0,000) - - 10.350 (0,001)
Vocal del Consejo de Administracion
de Enagas, S.A.
Vicepresidente de “la Caixa”
Consejero de Criteria
CaixaCorp, S.A.
D. Antonio Brufau Niubo Vicepresidente 32.306 (0,007) 205.621 (0,017)
Presidente ejecutivo de
Repsol YPF, S.A.
Presidente de YPF, S.A.
D. Rafael Villaseca Marco Consejero 1000 (0,000) 356 (0,000) 646 (0,000) 859 (0,000) 2.544 (0,000)
Vicepresidente de Repsol-Gas
Natural LNG, S.L.
Presidente de Gas Natural
Aprovisionamientos spG, S.A.
D. José Vilarasau Salat Vocal 90 (0,000)
D. Santiago Cobo Cobo Vocal
D. Carlos Losada Marrodan Vocal - - -
D. Fernando Ramirez Mazarredo Vocal 200 (0,000) 200 (0,000) -
Director general
Econdmico-Financiero
de Repsol YPF, S.A.
D. Carlos Kinder Espinosa Vocal 100 (0,000)
D. Enrique Alcéantara-Garcia Irazoqui Vocal 3.834 (0,001) -
Caixa d'Estalvis de Catalunya Vocal 13.550.000 (3,03) 19.868.984 (1,627)
D. Emiliano Lépez Achurra Vocal -
D. Miguel Valls Maseda Vocal 2.000 (0,000)
D. Jaime Vega de Seoane Azpilicueta Vocal - -
D. José Arcas Romeu Vocal 415 (0,000) - 5.226 (0,001)
D. José Luis Jové Vintré Vocal 100 (0,000) - 3.497 (0,000)
D. Demetrio Carceller Arce Vocal 1.000 (0,000) - -
D. Enrique Locutura Rupérez Vocal 4.134 (0,001) 3.719 (0,000)

Dlirector general GNL de Repsol YPF, S.A.

Presidente de
Repsol-Gas Natural LNG, S.L.
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En relacion con el alcance de la informacion exigida por el articulo 127 ter, apartado 4, del Texto Refundido de
la Ley de Sociedades Anoénimas, se informa en 2007 tanto de la participacion en el capital que ostenten los
administradores en sociedades con el mismo, analogo o complementario género de actividad, directa o
indirectamente, como en sociedades que rednan las mismas caracteristicas, sean éstas del grupo, asociadas o

carezcan de vinculacion.

Los administradores de la sociedad no han llevado a cabo durante los ejercicios 2007 y 2006, operaciones
ajenas al trafico ordinario o que no se hayan realizado en condiciones normales de mercado con la sociedad o
con las sociedades del Grupo.

Retribucion al Comité de Direccion

La remuneracion total pagada en el ejercicio 2007 al Comité de Direccién, excluyendo la del consejero
delegado que se incluye en el apartado de retribuciones a los miembros del Consejo de Administracion,
ascendi6 a 4.885 miles de euros (3.025 miles de euros correspondientes al 2006), que incluyen 4 miles de
euros por la pertenencia a Consejos de Administracion de otras sociedades participadas y 108 miles de euros
por aportaciones a planes de pensiones y primas de seguros. El importe total acumulado por prestaciones de

pension, jubilacion o similares, asciende a 5.035 miles de euros (3.871 miles de euros en 2006).

Los contratos suscritos con miembros del Comité de Direccion tienen clausulas de indemnizacién que dan
derecho a recibir por los beneficiarios, en el caso de extincion de la relacion laboral por despido declarado
improcedente, un importe que varia entre un minimo de uno y un maximo de cinco anualidades y una
indemnizacion, por no competencia post-contractual para un periodo de dos afios, acordada con cada uno de
ellos en funcién de su permanencia en la empresa. A 31 de diciembre de 2007 el nimero de beneficiarios
ascendia a ocho.

El coste de las indemnizaciones totales percibidas por los miembros del Comité de Direccién que han cesado

en sus funciones en el ejercicio 2007, asciende a 4.647 miles de euros (3.648 miles de euros en 2006).

Nota 36. Compromisos y pasivos contingentes

Garantias

A 31 de diciembre de 2007 GAS NATURAL ha solicitado avales a entidades financieras por importe de 742
millones de euros a 31 de diciembre de 2007, correspondientes a litigios en curso y transacciones comerciales
de compafiias del Grupo. GAS NATURAL estima que los pasivos no previstos a 31 de diciembre de 2007, si los

hubiera, que pudieran originarse por los avales prestados, no serian significativos.
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Compromisos contractuales
La siguiente tabla presenta los compromisos contractuales a 31 de diciembre de 2007:

A 31 de diciembre de 2007

Obligaciones contractuales Total 2008 2009 2010 2011 2012 y siguientes

Obligaciones por arrendamientos

financieros (%) 792 36 36 36 36 36 612
Obligaciones por arrendamientos

operativos (?) 321 56 49 34 35 59 88
Obligaciones por compras de gas

natural (%) 58.363 4.865 4.067 4.022 3.955  3.729 37725
Obligaciones por transporte de

gas natural (%) 1131 129 107 105 106 72 612
Obligaciones por ventas de gas natural (°) 5.642 1319 707 440 341 344 2.491
Cesion de capacidad de los ciclos combinados (°) 2.837 183 191 183 165 169 1946
Compromisos de inversion (*) 376 196 118 62 - - -
Otros pasivos () 53 n 10 14 10 4 4
Total obligaciones contractuales 69.515 6.795 5.285 4.896 4.648 4.413 43.478

() Refleja los pagos previstos de arrendamiento financiero de los tres buques criogénicos para el transporte de gas natural licuado.

(%) Refleja los pagos previstos de arrendamiento de los seis buques criogénicos para el transporte de gas natural licuado actualmente operativos y el
alquiler del edificio " Torre del Gas™ propiedad de Torre Marenostrum, S.L., para el que GAS NATURAL tiene un contrato de arrendamiento operativo sin
opcién de compra por un periodo de diez afios a partir de marzo de 2006, prorrogable a valor de mercado por periodos sucesivos de tres afios, con
carécter potestativo de GAS NATURAL y con caracter obligatorio para Torre Marenostrum, S.L.

(°) Refleja basicamente los compromisos a largo plazo para comprar gas natural bajo los contratos de suministro de gas denominados “take or pay”
Normalmente dichos contratos tienen un plazo de 20 a 25 afios, una cantidad minima de gas a comprar y mecanismos de revision de precios indexados a
precios internacionales de gas natural y precios regulados de gas natural en los paises de destino. Los compromisos segln dichos contratos se han
calculado en base a los precios de gas natural a 31 de diciembre de 2007.

() Refleja los compromisos a largo plazo para comprar capacidad de transporte de gas calculado en base a los precios a 31 de diciembre de 2007.

(°) Refleja los compromisos de venta de gas natural. Los compromisos segun dichos contratos se han calculado en base a los precios de gas natural a 31
de diciembre de 2007.

(°) Refleja los compromisos segun los contratos suscritos de cesion de capacidad de generacion eléctrica en México y Puerto Rico. Los compromisos
segun dichos contratos se han calculado en base a los precios a 31 de diciembre 2007.

(") Refleja basicamente los compromisos por pagos en virtud de los contratos llave en mano para la construccion de las plantas de generacion de ciclo
combinado en Malaga (con una capacidad de 400MW) y en el Puerto de Barcelona (con una capacidad de 850 MW).

(°) Refleja los compromisos para la recompra de acciones preferentes de la sociedad Buenergia Gas & Power, Ltd. (ver Nota 20).

Litigios y arbitrajes
A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales consolidadas los principales litigios o arbitrajes en los que
GAS NATURAL es parte son los siguientes:

Contrato de suministro con Atlantic
La compaiiia Atlantic LNG 2/3 Trinidad y Tobago ha informado a GAS NATURAL sobre el inicio de un
procedimiento de arbitraje en el que se discute la aplicacién de las clausulas de precios contenidas en los

contratos de suministro suscritos con dicha compafiia. El proceso arbitral esta en su fase inicial.

Contrato de suministro con Sonatrach

Tras un intercambio de correspondencia con Sonatrach respecto a ciertas diferencias en la interpretacion de
determinadas clausulas de los contratos de suministro, Sonatrach ha presentado una demanda de arbitraje para
tratar de modificar los contratos y en especial su férmula de precios. GAS NATURAL se ha opuesto a la

demanda y ha anunciado una reconvencién para instar la rebaja del precio.

Proyecto Gassi Touil
Sonatrach ha iniciado un procedimiento arbitral internacional en relacion con el proyecto integrado Gassi Touil

solicitando que se declare adecuada la resolucién de su contrato con GAS NATURAL y Repsol YPE Las tres
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compafifas han anunciado que reclamarén una indemnizacién, que por el momento no han cuantificado. El
tribunal arbitral ha acordado las condiciones del traspaso provisional de las actividades a Sonatrach como fue
solicitado por las tres empresas, sujetando sus consecuencias econémicas al laudo de fondo. La inversion
acumulada en el proyecto Gassi Touil, que figura en otro inmovilizado, asciende a 143 millones de euros,
importe neto de los costes de exploraciéon ya amortizados por 11 millones de euros. El resultado final del

procedimiento se estima que no va a tener ningln impacto negativo significativo en estas cuentas anuales.

Contrato de suministro con Endesa

Con fecha 13 de septiembre de 2006 Endesa present6 una solicitud de iniciacién de arbitraje por una
divergencia acerca de una cuestion relativa al contrato de suministro de gas a fecha 14 de octubre de 1998. El
dia 10 de octubre de 2006 GAS NATURAL present6 una solicitud de iniciacion de arbitraje relativa al mismo

contrato. El proceso arbitral estéa en su fase inicial.

Arbitraje con Tejas Gas de Toluca de R.L. de C.V.:

Tejas Gas de Toluca S. de R.L. de C.V. (Tejas Gas) presento6 un arbitraje contra Gas Natural México, S.A. de C.V.
y PEMEX a las que presta el servicio de transporte en la zona de Toluca reclamando el pago de las diferencias
gue se le adeudan segun su interpretacion de los contratos. La cantidad reclamada no estd completamente
detallada en el escrito de interposicion ya que se refiere a diferencias que se producen mes a mes, cuyo
importe neto acumulado se estima, a 31 de diciembre de 2007, en 83 millones de pesos. El procedimiento

sigue su tramite estimandose probable una resolucion favorable.

Compromisos de inversion y cobertura de clientes en México

En cumplimiento de las condiciones de las licitaciones en los permisos de distribucion para las zonas
geograficas de Toluca, Distrito Federal, Bajio y Bajio Norte GAS NATURAL present6 garantias por importe de 23
millones de délares estadounidenses para asegurar los compromisos de cobertura de clientes e inversion que
a la fecha de terminacion del periodo inicial no pudieron cumplirse, en particular, por lo que hace a la cobertura
de clientes, debido a causas de fuerza mayor, entre ellas, al retraso en la construccién de las infraestructuras
de transporte a construir por terceros asi como por las dificultades en la obtencion de las licencias municipales
para realizar las obras de canalizacion del gas. GAS NATURAL ha presentado ante los tribunales federales los
recursos correspondientes alegando la fuerza mayor y ha obtenido la suspension definitiva de la ejecucion de
las garantias hasta la finalizacion de los procedimientos.

Reclamaciones fiscales en Espafia

La Agencia Estatal de Administracion Tributaria (AEAT) ha venido efectuando distintos procesos de inspeccion a
GAS NATURAL en cuanto a los ejercicios fiscales de 1990 a 2002, en particular sobre el Impuesto de
Sociedades, el Impuesto de la Renta de las Personas Fisicas e Impuesto sobre el Valor Afiadido. En este
sentido, a fecha 4 de abril de 2006 se firmaron actas de inspeccién correspondientes al Impuesto sobre
Sociedades (periodos 1999 a 2002) del Grupo fiscal 59/93 y del Impuesto sobre el Valor Afladido e Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas (periodos 2001 y 2002) de Gas Natural sbG,s.A. Las actas fueron
firmadas en conformidad, salvo en lo relativo al concepto Deduccion por actividades de exportacién, por un
importe total de 189 millones de euros, que fueron firmadas en disconformidad, siendo recurridas por la
sociedad ante las instancias oportunas.

En relacion con anteriores actuaciones inspectoras, cuyos resultados concluyeron con la firma de actas en
disconformidad, actualmente se encuentran en distintas fases procesales (Tribunal Supremo, Audiencia

Nacional y Tribunal Econémico-Administrativo Central). De los resultados obtenidos en dichos tribunales debe
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destacarse el importante nUmero de estimaciones conseguidas relativas a las propuestas de ajuste efectuadas
por la inspeccion. GAS NATURAL estima que el resultado final de estas reclamaciones no llevara asociado un

impacto significativo en sus cuentas anuales.

Reclamaciones fiscales en Argentina

Las autoridades fiscales argentinas han realizado distintas reclamaciones fiscales cuyo importe total,
incluyendo intereses, asciende a 207 millones de pesos argentinos en relacion con el tratamiento fiscal de las
ganancias de capital en el periodo comprendido entre 1993 y 2001, derivadas de la transferencia de redes de
distribucion por parte de terceros a Gas Natural BAN, s.A. Todas las reclamaciones han sido impugnadas y se
estima obtener un resultado final positivo de dichas impugnaciones. Asi la Camara Nacional de Apelaciones
dictd, en el presente ejercicio 2007, un fallo para el periodo 1993-1997 por el que ordena dejar sin efecto la
Resolucion Determinativa de Oficio por la cual la Administracion Federal de Ingresos Publicos (AFIP) reclamé el
impuesto supuestamente adeudado, confirmando ademas la no aplicaciéon de multas. El fallo de la cdAmara ha

sido apelado ante la Corte Suprema de Justicia

Reclamaciones fiscales en Brasil

En septiembre de 2005 la sociedad CEG (Companhia Distribuidora de Gas do Rio de Janeiro, S.A.) conoci¢ la
decision emitida por la delegacion de Ingresos Federales de la Administracién Tributaria de Rio de Janeiro, que
dej6 sin efecto el reconocimiento de los créditos por las contribuciones sobre ventas PIS y COFINS pagadas
en afios anteriores que habia admitido previamente por un valor nominal de 83 millones de reales. La compafiia
presentd los recursos necesarios para lograr la anulaciéon de la mencionada decisién. En marzo de 2007, la
compafiia perdio la causa en la instancia administrativa y de inmediato apel6 el fallo en la instancia judicial
siguiendo los tramites legales. Los asesores legales de la compafiia estiman como remota la probabilidad de
pérdida de esta accion judicial, razén por la cual no fue constituida ninguna provision por este proceso y cuyo
importe total actualizado a 31 de diciembre de 2007 asciende a 240 millones de reales.

Expedientes sancionadores abiertos por las autoridades de Defensa de la Competencia
Las autoridades de Defensa de la Competencia han abierto expedientes sancionadores a GAS NATURAL por
posible infraccién de la normativa de competencia. GAS NATURAL considera que la resolucién de los mismos,

pese a que pueda ser desfavorable, no afectaria de modo adverso a su actividad o situacion financiera.

Diferencias en el contrato de suministro con Petrobras
Petrobras ha reclamado a Companhia Distribuidora de Gas do Rio de Janeiro, S.A. un mayor precio por las
cantidades suministradas que exceden de un determinado volumen; GAS NATURAL ha iniciado una demanda

arbitral para que un tercero se pronuncie sobre dicha pretension. El proceso se encuentra en su fase inicial.

GAS NATURAL considera que las provisiones registradas en estas cuentas anuales consolidadas cubren
adecuadamente los riesgos descritos en esta Nota, por lo que no espera que de los mismos se desprendan
pasivos adicionales a los registrados.

Nota 37. Honorarios auditoria

Los honorarios devengados durante el ejercicio 2007 por PricewaterhouseCoopers por servicios de auditoria de
cuentas y otros servicios prestados a GAS NATURAL relacionados con la auditoria, ascendieron a 1.855 miles
de euros (3.067 miles de euros en el ejercicio 2006).
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Asimismo, los honorarios devengados durante el ejercicio 2007 por otros servicios prestados a GAS NATURAL
por otras sociedades que utilizan la marca PricewaterhouseCoopers ascendieron a 1.310 miles de euros (856

miles de euros en el ejercicio 2006).

Nota 38. Medio ambiente

Actuaciones medioambientales

A lo largo de 2007, GAS NATURAL ha continuado trabajando activamente en la adopcion de medidas para
responder a la creciente demanda de energia de nuestra sociedad realizando importantes esfuerzos para hacer
compatible el desarrollo energético con la proteccién del medio ambiente, consolidando en el tiempo su

proyecto global de sostenibilidad.

Para afianzar sus objetivos y garantizar la proteccién del medio ambiente y la preservacion de la
biodiversidad, GAS NATURAL incorpora en su politica empresarial acciones concretas que pasan por un
control riguroso de todas sus actividades y operaciones de exploracion, almacenamiento, transporte,
distribucion de gas y generacion de electricidad, ademas de otras asociadas a sus instalaciones y centros
de trabajo.

En este sentido, GAS NATURAL apuesta por la generacion eléctrica, utilizando el gas natural como energia
primaria con la aplicacion de tecnologias mas eficientes, como las centrales de ciclo combinado o las plantas
de cogeneracion, que permiten no sélo mantener unos rendimientos elevados, sino también minimizar la
generacion de emisiones de CO,. Adicionalmente, extiende la generacién eléctrica procedente de fuentes de
energia renovables mediante la ampliacién de su potencia edlica. En la actualidad GAS NATURAL es uno de los

principales operadores de ciclo combinado del mundo con 6.474 MW.

La renovacion de redes y el empleo en éstas de materiales de Gltima generacion, continda siendo una
importante actividad de mejora que se realiza anualmente para minimizar el nivel de emisiones de metano a
la atmdsfera. A este respecto, como continuacién del informe denominado “Evaluacién de las emisiones de
metano en el sistema de distribucion espafiol’; durante 2007 se han efectuado pruebas de campo en
Monterrey (México), con la finalidad de mejorar y actualizar el método de célculo empleado para determinar
las emisiones de metano a la atmdésfera, teniendo en cuenta las singularidades y caracteristicas de las redes
y las presiones de suministro de cada uno de los paises donde GAS NATURAL estéa presente.

Adicionalmente a estas actuaciones, se han llevado a cabo otras para potenciar la incorporacion del gas
natural en las flotas de vehiculos y mejorar la calidad del aire de las ciudades y su entorno metropolitano.
Desde hace ya tiempo, GAS NATURAL lleva realizando estudios y propuestas para el desarrollo del gas
natural vehicular (GNV) y acciones de promocion y formacion sobre el uso de este combustible alternativo.
Aunque en Latinoamérica el uso de este combustible estd en una fase mas desarrollada, en Espafia, sin
embargo, su uso no esta tan extendido. Asi, desde Gas Natural Soluciones, s.A. se ha desarrollado un nuevo
producto, “gn auto’y como una alternativa energética para la automocidn convirtiendo de este modo a la
compaiiia en pionera y en la Gnica suministradora de este tipo de combustible en el pais. En esta linea de
actuacion, en noviembre de 2007, se presentod publicamente el estudio de detalle realizado, con la ayuda del
Centro Nacional de Supercomputacion “Mare Nostrum” de la Universidad Politécnica de Catalunya, que
demuestra que la sustitucion por gas natural del 10% de las flotas cautivas de vehiculos diésel y gasolina,

que circulan por los nicleos urbanos de Madrid y Barcelona, permitiria garantizar que las concentraciones de
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oxido de nitrégeno, monéxido de carbono y particulas soélidas volatiles se situaran por debajo de los
umbrales recomendados por la Organizacion Mundial de la Salud (OMS) con la intensidad de trafico actual.

Para potenciar el fomento del ahorro de energia y consolidar el control en tiempo real de los consumos de gas,
electricidad y agua, durante 2007, estuvieron totalmente operativos los sistemas de telemedida de dichos
consumos en 36 centros de trabajo. Este sistema de monitorizacion de consumos permite una gestion
personalizada de los mismos para mantener el valor en los parametros predefinidos. La intranet de

GAS NATURAL ofrece informacion sobre temperaturas y gasto energético en tiempo real, asi como los

valores histéricos de cada centro.

Por otra parte, la introduccién de sucesivas e importantes mejoras en el control de la informacion sobre los
residuos permitié conocer de forma mas exhaustiva los datos de generacién de los mismos en las actividades
de distribucion, centrales de ciclo combinado, plantas de cogeneracién y en los parques eélicos. Ademas se ha
ampliado la extensién de la segregacién y gestion de residuos plasticos a los centros de trabajo de menor
tamafio y a aquellos que dispongan de una gestion municipal préxima.

El compromiso de GAS NATURAL con el medio ambiente ha conducido al estudio de nuevas soluciones que
permitan integrar las energias renovables con el gas natural del modo maés eficiente destacando, entre otras,

las siguientes iniciativas:

- Incorporacién y explotacion comercial de una nueva central de ciclo combinado de 800 MW en La Plana del
Vent (Tarragona).

- Proyecto SPHERA, enmarcado dentro del programa CENIT del Ministerio de Industria, pretende fomentar la
cooperacion estable publico-privada en investigacion, desarrollo e innovacion (I+D+i), en areas de importancia
estratégica para la economia promoviendo la creacion de consorcios estratégicos nacionales de investigacion
técnica (CENIT). Tiene un claro caracter de proyecto integrado de investigacion industrial estratégica, de gran
dimension y largo alcance cientifico-técnico en el area de desarrollo tecnoldgico del hidrogeno y pretende, a
través de la investigacion industrial en diferentes tecnologias relacionadas con las areas de produccion,
almacenamiento, distribucion y utilizacion plantear una propuesta integrada que abarque toda la cadena de
valor de este vector energético, y que nos permita adquirir una posicion lo mas ventajosa posible en el
momento en que exista un marco legal y econémico que sitde al hidrégeno como un elemento més del

mapa energético mundial.

- Instalacion experimental de produccién y almacenamiento de hidrégeno en el parque edlico de Sotavento.
Esta instalacion, la primera en Europa, produce hidrégeno a partir de la energia eléctrica excedentaria del
parque.

Los compromisos ambientales de GAS NATURAL no solo tienen repercusion en las sociedades que lo
conforman, sino que su alcance se hace extensivo también a todos los grupos de interés de la cadena de valor

de la compaiiia.

En este sentido, en las relaciones con contratistas 0 empresas colaboradoras externas, los empleados del
Grupo transmiten los principios que emanan de su politica de gestion ambiental, y exigen el cumplimiento de
los procedimientos y requisitos ambientales que pudieran ser de aplicacion.
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Adicionalmente GAS NATURAL involucra también a sus clientes en el uso responsable de la energia, a través
de la realizacién de actividades de patrocinio y campafias y jornadas medioambientales de formacién y

divulgacién para incrementar la sensibilizacion en el respeto al medio ambiente.

Todas estas actuaciones medioambientales realizadas en el ejercicio 2007 han alcanzado unas inversiones
totales de 26 millones de euros, lo que representa unas inversiones y amortizaciones acumuladas incluidas en

el activo del balance de situacion de 369 millones de euros y 99 millones de euros, respectivamente.

Ademés se han realizado actividades de patrocinio, formacién y divulgacion medioambiental.

Las posibles contingencias, indemnizaciones y otros riesgos de caracter medioambiental en los que pudiera
incurrir GAS NATURAL estan adecuadamente cubiertos con las pélizas de seguro de responsabilidad civil que
tiene suscritas.

Emisiones

El Consejo de Ministros aprobd, con fecha 21 de enero de 2005, la asignacion individualizada definitiva de
derechos de emision de gases de efecto invernadero para el periodo 2005-2007, resultando, finalmente para
GAS NATURAL la siguiente asignacion en miles de toneladas de CO,, distribuidas anualmente para los afios
2005, 2006 y 2007:

(mtCO,) 2005 2006 2007

Derechos de emision asignados 3.592 4.168 5.675

Los consumos de derechos de emisién durante el ejercicio 2007 ascienden a 5.754 miles de toneladas.
La sociedad ha realizado las adquisiciones necesarias para cubrir el déficit de derechos de CO,.
El Consejo de Ministros aprobo, con fecha 14 de noviembre de 2007, la asignacion individual de derechos de

emision de gases de efecto invernadero para el periodo 2008-2012, resultando para el Grupo GAS NATURAL

una asignacion de 14,2 millones de toneladas de CO,, segun el siguiente detalle:

(mtCO,) 2008 2009 2010 2011 2012

Derechos de emision asignados 2.884 2.829 2.829 2.829 2.829

GAS NATURAL siguié realizando aportaciones al Community Development Carbon Fund, un fondo
dependiente del Banco Mundial que trabaja en proyectos vinculados con el desarrollo de procesos
productivos, la educacién y la salud de los paises mas desfavorecidos, y en el Spanish Carbon Fund,
promovido por el Ministerio Espafiol de Medio Ambiente. Ademas, GAS NATURAL participa en el Multilateral
Carbon Credit Fund. A finales de 2007, el Grupo Gas Natural tenia en desarrollo diez proyectos de MDL, en
diferentes fases de ejecucion y 75.567 derechos de emision reconocidos por Naciones Unidas por proyectos
MDL (Sombrilla'y Quimvale).
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- Estudio del aprovechamiento de biogas procedente de depdsitos de residuos sélidos urbanos. En concreto,
el aprovechamiento energético del biogas en aproximadamente 250.000 MWh PCl/afio en el vertedero de
Dofa Juana (Bogotd), la instalacion de este tipo de mayor tamafio en Latinoamérica, con dos millones de

toneladas de residuos anuales depositados.

Proyecto de Mecanismos de Desarrollo Limpio (MDL) Sombrilla, de sustitucién de fuel oil por gas natural en
hornos, calderas, cuartos de secado y otros equipamientos de ocho plantas industriales localizadas en
Bogotéa (Colombia). Proyecto MDL Quimvale para la sustitucion de fueloil por gas natural en la caldera de
secado de una industria de carbonato célcico en Rio de Janeiro (Brasil), asi como nuevos proyectos MDL
para 2008 basados en la implantacién de sistemas de cogeneracion, de reduccion de fugas en la redes de

gas y en la sustitucion de combustibles por otros menos intensivos en carbono.

Nota 39. Acontecimientos posteriores al cierre

Con fecha 25 de enero de 2008 el Consejo de Administracion de Gas Natural sbg, s.A. aprob6 el nombramiento
de D. Juan Maria Nin Génova y D. Francisco Reynés Massanet como consejeros dominicales, a propuesta de
Criteria CaixaCorp, en sustitucion de D. José Vilarasau Salat y de D. José Luis Jové Vintro.

Asimismo, D. Francisco Reynes es miembro de la Comision Ejecutiva y Comision de Auditoria y Control del
Consejo de Administracion.

De acuerdo con lo dispuesto en la Ley 26/2003, de 17 de julio, a continuacion se incluyen las comunicaciones
de los nuevos administradores en relacion con las participaciones que tienen en sociedades con el mismo,

analogo o complementario género de actividad que la sociedad, asi como los cargos o las funciones que en

S
ellas ejercen: Q

©

=]

c

<
Administradores y cargo en g
otras sociedades con analoga NUmero de acciones y 5
o complementaria actividad Cargo en Gas Natural sbg, s.A. porcentaje en Gas Natural E

- . . 167

D. Juan Maria Nin Génova Consejero 144 (0,000)

Consejero de Criteria CaixaCorp, S.A.
Consejero de Repsol YPF, S.A.

D. Francisco Reynés Massanet Consejero 24 (0,000)

Director general de Criteria
CaixaCorp, S.A.
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Anexo de compafias de Gas Natural

Sociedad Pais Actividad

Gas Natural Aprovisionamientos sbG, S.A. Espafia Aprovisionamiento de gas

Sagane, S.A. Espafia Aprovisionamiento de gas

Repsol-Gas Natural LNG, S.L. Espafia Aprovisionamiento y transporte

La Energia, S.A. Espafia Cogeneracién

Sociedad de Tratamiento Hornillos, S.L. Espafia Cogeneracion

Tratamiento Almazan, S.L. Espafia Cogeneracion

UTE La Energia, SpA Espafia Cogeneracion

A.E. Hospital Universitario Trias Pujol Espafia Cogeneracién

Sociedad de Tratamiento La Andaya, S.A. Espafia Cogeneracién

Central Térmica La Torrecilla, S.A. Espafia Cogeneracion

Congas Servizi Consorzio Gas Acqua Servizi, S.p.A. Italia Comercializacion de gas

Gas Natural Commercialisation France, s.PA.S. Francia Comercializacién de gas

Gas Natural Vendita Italia, S.p.A. Italia Comercializaciéon de gas

Mecogas, S.r.l. Italia Comercializacion de gas

Natural Energy, S.A. Argentina Comercializacién de gas

Gas Natural Comercial spe, s.L. Espafia Comercializacién de gas doméstico

Gas Natural Comercializadora, s.A. Espafia Comercializacién de gas y electricidad
industrial

CH4 Energia S.A. de C.V. México Comercializacién de gas y transporte

Transnatural S.R.L. de México México Comercializacién de gas y transporte

Gas Natural Servicios spG, S.A. Espafia Comercializacion de gas, electricidad
y gestion energética

Distribuidora Eléctrica Navasfrias, S.L. Espafia Distribucion de energia eléctrica

Eléctra de Abusejo, S.L. Espafia Distribucion de energia eléctrica

Gas Natural Distribucién Eléctrica, s.A. Espafia Distribucion de energia eléctrica

Agragas, S.p.A. Italia Distribucion de gas

Calgas, S.c.a.r.l. Italia Distribucion de gas

Ceg Rio, S.A. Brasil Distribucion de gas

Comercializadora Metrogas, S.A. de CV México Distribucion de gas

Companbhia Distribuidora de Gas do Rio de Janeiro, S.A. Brasil Distribucion de gas

Gas Aragoén, S.A. () Espafia Distribucion de gas

Gas Galicia sbg, s.A. Espafia Distribucion de gas

Gas Natural Andalucia, s.A. Espafia Distribucion de gas

Gas Natural BAN, S.A. Argentina Distribucion de gas

Gas Natural Cantabria spg, s.A. Espafia Distribucion de gas

Gas Natural Castilla y Leon, s.A. Espafia Distribucion de gas

Gas Natural Castilla La-Mancha, s.A. Espafia Distribucion de gas

Gas Natural Cegas, s.A. Espafia Distribucion de gas

Gas Natural Cundiboyacense, s.A. ESP Colombia Distribucion de gas

Gas Natural de Sao Paulo Sul, s.A. Brasil Distribucion de gas

Gas Natural del Oriente, s.A. ESP Colombia Distribucion de gas

Gas Natural Distribucién speg, s.A. Espafia Distribucion de gas

Gas Natural La Corufia, s.A. Espafia Distribucion de gas

Gas Natural México, s.A. DE cv México Distribucion de gas

Gas Natural Murcia sbpg, S.A. Espafia Distribucion de gas

Gas Natural Rioja, s.A. Espafia Distribucion de gas

Gas Natural Transporte sbpg, s.L. Espafia Distribucion de gas

Gas Natural Vehicular del Norte Asociacién en Participacion México Distribucion de gas

Gas Natural, s.A. ESP Colombia Distribucion de gas

Gas Navarra, s.A. Espafia Distribucion de gas

Gasdotti Azienda Siciliana, S.p.A. Italia Distribucion de gas

Gases de Barrancabermeja, S.A. Colombia Distribucion de gas
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Patrimonio neto

% de
Método de participacion
consolidacion total Capital Reservas 2007 A cuenta
I.G. 100,0 0,6 14,3 96,7 -
I.G. 100,0 94,8 13,5 119,6 -
I.P 50,0 2,0 0,1 0,1 -
1.G. 100,0 10,7 0,7 0,8 -
I.G. 80,0 1,2 1,3 0,2 -
1.G. 90,0 2,7 0,1) -
I.G. 100,0 1,7 0,2 -
I.P 50,0 0,9 0,1) (0,3) -
I.P. 45,0 11 1,8 0,1 -
I.P 50,0 1,2 - -
1.G. 90,0 0,1 1,0 - -
I.G. 100,0 - 2,8 1,7 -
I.G. 100,0 2,1 12,8 (7,7) -
I.G. 100,0 - 0,2 - -
I.G. 100,0 0,2 1,0 1,6 -
1.G. 100,0 4,5 0,2 3,3 -
I.G. 100,0 2,4 29,7 118,8 -
I.P 43,4 0,6 1,0 0,7 -
I.P 43,4 10,4 (13,0) (4,2) -
I.G. 100,0 2,9 2,4 4,2 -
1.G. 100,0 0,2 - -
I.G. 100,0 0,7 - -
I.G. 100,0 1,2 0,4 (0,4) -
I.G. 90,0 0,1 34,6 0,4 -
I.G. 100,0 1,7 - -
I.G. 59,6 24,7 31,7 11,1 (6,0)
I.G. 86,8 128,1 (67,5) (0,9) -
I.G. 54,2 153,3 112,5 37,8 (32,4)
PE. 35,0 5,9 26,2 16,9 (3,9)
1.G. 62,0 32,6 57 0,1 -
1.G. 100,0 12,4 41,3 4,4 -
I.G. 70,0 214,7 (153,0) 15,9 (13,4)
1.G. 90,4 3,2 28,0 2,7 -
I.G. 90,1 6,3 78,5 18,3 -
I.G. 95,0 26,8 16,9 4,6 -
I.G. 99,7 25,4 68,0 8,1 -
I.G. 45,8 1,1 9,3 4,5 -
1.G. 100,0 3475 (169,7) 6,7 (3,7)
I.G. 32,2 9,2 25,7 76 (9,4)
1.G. 100,0 101,0 1031,8 2770 (237,3)
I.G. 56,4 2,3 0,9) 0,2 -
1.G. 86,8 470,7 (183,4) 71 -
I.G. 99,9 19,3 (5,5) (3,7) -
I.G. 875 2,7 8,9 2,7 -
1.G. 100,0 14,9 43,1 9,0 (5,8)
I.P 44,3 0,7 - -
I.G. 59,1 10,9 141,6 64,4 -
I.G. 90,0 3,6 271 6,6 -
I.G. 90,0 0,5 19,9 1,7 -
I.G. 32,2 1,3 15 0,5 -
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Anexo de compafilas de Gas Natural (continuacion)

Sociedad Pais Actividad

ITAL.ME.CO, S.R.L. Italia Distribucion de gas
Normanna Gas, S.p.A. Italia Distribucion de gas
Smedigas S.p.A. Italia Distribucion de gas
Petroleum Oil & Gas Espafia, S.A. Espafia Exploracion hidrocarburos
Gas Natural Capital Markets, s.A. Espafia Financiera

Gas Natural Finance, B.v Holanda Financiera

Gas Natural International, Ltd. Irlanda Financiera

Kromschroeder, S.A. (%) Espafia Contadores

Torre Marenostrum, S.L. Espafia Inmobiliaria

Central Anahuac, S.A. de CV México Generacion de Electricidad
Central Lomas del Real, S.A. de CV México Generacion de Electricidad
Central Saltillo, S.A. de CV México Generacién de Electricidad
Central Vallehermoso, S.A. de CV México Generacion de Electricidad
Compaiiia Mexicana de Gerencia y Operacién, S.A. de CV México Generacién de Electricidad
Controladora del Golfo, S.A. de CV México Generacién de Electricidad
EcoEléctrica, L.P. Puerto Rico Generacion de Electricidad
Electricidad Aguila de Altamira, S.A. de CV México Generacion de Electricidad
Gasoducto del Rio, S.A. de CV México Generacion de Electricidad
Lantarén Energia, S.L. Espafia Generacién de Electricidad
Alas Capital & GN, S.A. Espafia Generacién Edlica
Aplicaciones y Proyectos energéticos, S.A. Espafia Generacion Edlica

Boreas Edlica 2, S.A. Espafia Generacién Edlica

Boreas Edlica, S.A. Espafia Generacion Edlica
Corporacion Edlica de Zaragoza, S.L. Espafia Generacion Edlica
Desarrollo de Energias Renovables Castilla La Mancha, S.A. Espafia Generacién Edlica
Desarrollo de Energias Renovables de la Rioja, S.A. Espafia Generacién Edlica
Desarrollo de Energias Renovables de Navarra, S.A. Espafia Generacion Edlica
Desarrollo de Energias Renovables, S.A. Espafia Generacion Edlica
Energias Eélicas de Fuerteventura, S.L. Espafia Generacion Edlica
Energias Edlicas de Lanzarote, S.L. Espafia Generacion Edlica

Energy Way Producgao de Energia Lda Portugal Generacién Edlica
Enervent, S.A. (3 Espafia Generacién Edlica
Explotaciones Edlicas Sierra de Utrera, S.L. Espafia Generacion Edlica

GN Wind, S.L. Espafia Generacién Edlica

GN Wind 2, S.L. Espafia Generacion Edlica

GN Wind 3, S.L. Espafia Generacién Edlica

GN Wind 4, S.L. Espafia Generacion Edlica

GN Wind 5, S.L. Espafia Generacion Edlica

GN Wind 6, S.L. Espafia Generacion Edlica

GN Wind Canarias, S.L. Espafia Generacion Edlica

Gas Natural Energy Canarias, s.L. Espafia Generacién Edlica

Los Castrios, S.A. Espafia Generacion Edlica
Molinos de la Rioja, S.A. Espafia Generacién Edlica
Molinos de Linares, S.A. Espafia Generacion Edlica
Molinos de Valdebezana, S.A. Espafia Generacion Edlica

Molinos del Cidacos, S.A. Espafia Generacién Edlica
Montouto 2000, S.A. Espafia Generacion Edlica
Sistemas Energéticos La Muela, S.A. (3 Espafia Generacion Edlica
Sistemas Energéticos Mas Garullo, S.A. (?) Espafia Generacién Edlica
Tratamiento Cinca Medio, S.L. Espafia Generacion Edlica

Gas Natural do Brasil, s.A. Brasil Generacién y comercializacion

de electricidad
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Patrimonio neto

% de
Método de participacion

consolidacion total Capital Reservas 2007 A cuenta
I.G. 100,0 22,4 0,9) - -
1.G. 90,0 0,1 28,4 0,7 -
I.G. 100,0 0,6 20,1 (0,6) -
I.G. 100,0 3,9 51,1 0,5 -
1.G. 100,0 0,1 1,6 0,1 -
I.G. 100,0 - 2,2 0,3 -
I.G. 100,0 25,4 8,9 1,3 -
PE. 42,5 0,7 10,9 0,5 -
PE. 45,0 53 15,7 0,1 -
I.G. 100,0 254,8 (86,6) - -
I.G. 100,0 375 121,0 - -
I.G. 100,0 150,7 (49,5) - -
I.G. 100,0 43,4 146,9 - -
I.G. 100,0 - 0,1 - -
I.G. 100,0 122,7 - - -
I.P 475 63,2 (19,4) 51,2 (12,1)
1.G. 100,0 159,7 (44,1) - -
I.G. 100,0 2,7 6,2 - -
I.G. 100,0 - - - -
I.P. 40,0 - - - -
I.G. 100,0 0,1 0,1 - -
1.G. 90,0 2,6 4,5 1,7 -
I.G. 99,5 5,2 5,3 2,2 -
1.G. 68,0 2,5 0,3 0,7 -
I.G. 100,0 0,1 0,3 1,1 - IS
I.P 36,3 16,5 2,1 6,4 - 2
I.P 50,0 9,9 29,1 12,9 - K
I.G. 100,0 42,2 129,2 12,8 (11,3) E
I.P. 50,0 - - - - g
I.P 50,0 - - - - 5
1.G. 100,0 - - - - 5
PE. 26,0 2,4 1,0 1,9 (0,5)
I.P 50,0 2,7 2,8 2,4 - 171
I.G. 100,0 - - - -
1.G. 100,0 - - - -
I.G. 100,0 - - - -
I.G. 100,0 - - - -
I.G. 100,0 - - - -
I.G. 100,0 - - - -
I.G. 100,0 - - - -
I.G. 100,0 - - - -
I.P 33,1 2,2 0,6 0,8 -
I.P 33,3 3,0 2,4 2,8 -
I.P. 25,0 0,1 - - -
I.G. 59,7 0,1 - - -
I.P. 50,0 10,3 8,4 11,0 -
I.P 49,0 6,0 1,4 2,3
PE. 20,0 3,1 4,1 2,5 (1,7)
PE. 18,0 15 2,5 2,2 (1,5)
I.G. 80,0 2,0 - -

1.G. 100,0 0,6 1,7 (0,2) -
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Anexo de compafilas de Gas Natural (continuacion)

Sociedad Pais Actividad
Gas Natural Electricidad spg, s.A. Espafia Generacion y comercializacion
de electricidad
UTE GNS-Dalkia Energia Espafia Gestién energética
Gas Natural Informatica, s.A. Espafia Informatica
Natural Servicios, S.A. Argentina Instalaciones de gas
Gas Natural Exploracion, s.L. Espafia Investigacion y exploracion hidrocarburos
GN West Africa, S.L. Espafia Investigacion y exploracion hidrocarburos
El Andalus LNG, SPA Argelia Licuefacion
Gas Natural Rigassificazione Italia, S.p.A. Italia Regasificacion de gas
Natural Re, S.A. Luxemburgo Seguros
Adm. de Servicios de Energia México, S.A. de CV México Servicios
Compafiia Auxiliar de Industrias Varias, S.A. Espafia Servicios
Energia y Confort Administracién de Personal, S.A. de CV México Servicios
Gas Natural Servicios, s.A. de cv México Servicios
Gas Natural Servigos, s.A. Brasil Servicios
Gas Natural Soluciones, s.L. Espafia Servicios
Portal del Instalador, S.A. Espafia Servicios
Serviconfort Colombia, S.A. Colombia Servicios
Sistemas de Administracion y Servicios, S.A. de C.V. México Servicios
Buenergia Gas & Power, Ltd. I. Cayman Sociedad de cartera
Gas Natural Corporacién Edlica, s.L. Espafia Sociedad de cartera
Gas Natural Internacional sbg, s.A. Espafia Sociedad de cartera
Gas Natural Italia, S.p.A. Italia Sociedad de cartera
Gas Natural Puerto Rico, Inc Puerto Rico Sociedad de cartera
= Gas Natural Argentina spG, s.A. Argentina Sociedad de cartera
S Holding Gas Natural, s.A. Espafia Sociedad de cartera
§ Invergas Puerto Rico, S.A. Espafia Sociedad de cartera
Z Invergas, S.A. Argentina Sociedad de cartera
E La Propagadora del Gas, S.A. Espafia Sociedad de cartera
§ Gas Natural Edlica, s.A. Espafia Sociedad de cartera
E EcoEléctrica Holding, Ltd I. Cayman Sociedad de cartera
172 EcoEléctrica Limited I. Cayman Sociedad de cartera
Gas Natural Distribuzione, s.p.A. Italia Sociedad de cartera y distribucion de gas
Desarrollo del Cable, s.A. Espafia Telecomunicaciones
Europe Maghreb Pipeline, LTD. Reino Unido Transporte de gas
Metragaz, s.A. Marruecos Transporte de gas

(%) Resultado correspondiente a septiembre de 2007.
(%) Resultado correspondiente a noviembre de 2007.
(") Patrimonios sociales adaptados a NIIFUE, Unicamente a efectos de informacién consolidada de GAS NATURAL.



Cuentas Anuales. Memoria

Patrimonio neto

% de
Método de participacion
consolidacion total Capital Reservas 2007 A cuenta
1.G. 100,0 32,8 (6,6) 1,9 -
I.P. 50,0 - 0,2) - -
I.G. 100,0 19,9 5,7 (1,4) -
1.G. 100,0 2,1 (1,1) 0,3 -
I.G. 100,0 15,4 2,4 (12,3) -
I.G. 100,0 - - -
I.P. 32,0 79,8 (6,5) 0,6 -
I.G. 100,0 0,1 - -
I.G. 100,0 - 5,0 2,9 -
1.G. 86,8 - 0,3) - -
1.G. 100,0 0,3 1.4 - -
I.G. 87,0 - 0,1) (0,1) -
I.G. 86,8 6,1 (2,2) 2,2 -
I.G. 100,0 1,8 1,1 1,2 (0,2)
I.G. 100,0 6,2 3,4 0,7 -
1.G. 75,0 1,3 0,1) 0,2 -
1.G. 100,0 0,2 0,1 0,6 -
I.G. 87,0 - 0,2 - -
I.G. 95,0 0,1 (57,6) 174 -
I.G. 100,0 55 (1,3) 4,5 -
I.G. 100,0 349,5 19,7 25,1 -
1.G. 100,0 0,1 0,3 - -
1.G. 100,0 2,1 0,7) (0,9) -
I.G. 100,0 105,0 (23,5) - -
I.G. 100,0 0,3 0,2 - -
I.G. 100,0 5,0 (2,4) (1,3) -
I.G. 100,0 48,9 60,6 - -
1.G. 100,0 0,2 1,3 0,5 -
1.G. 100,0 6,0 0,5 0,5 -
I.P. 475 63,2 19,0 - (20,4)
I.P. 475 0,6 0,1 - (0,2)
I.G. 100,0 4,7 16,7 0,9 -
I.G. 100,0 21,1 20,6 9,9 -
1.G. 72,6 0,1 78,6 113,1 (81,4)
1.G. 72,3 3,4 0,8 1,0 -
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Informe de Gestion Consolidado

1. Evolucién de los negocios

Andlisis del ejercicio de 2007
El beneficio neto del ejercicio 2007 aumenta en un 12,3% respecto al del afio anterior y se sitda en
959,4 millones de euros.

El crecimiento del beneficio neto se mantiene en la senda de doble digito, a pesar de los menores resultados

positivos por la enajenacion de activos (64,3 millones de euros en 2007, frente a 230,3 millones de euros en 2006).

El Ebitda del ejercicio de 2007 alcanza los 2.276,6 millones de euros y aumenta un 19,0% respecto al del

afo anterior.

La actividad de comercializacién mayorista y minorista de gas, que ademas engloba la comercializacién
minorista de otros productos y servicios en Espafia, ha alcanzado un Ebitda de 445,8 millones de euros, frente
a 219,9 millones de euros en el afio anterior. A pesar del contexto de creciente volatilidad del escenario
energético y del dolar, la gestion global del riesgo de la cartera comercial ha contribuido a la consecucion de
dichos resultados.

El Ebitda de la actividad de distribucién de gas en Espafia alcanzé los 862,8 millones de euros, lo que

representa un 6,3% por encima del afio anterior y representa el 37,9% del Ebitda consolidado.

La distribucion de gas en Latinoamérica continGia con el crecimiento organico, registrando un incremento en el

Ebitda del 10,1%, situandose en 425,1 millones de euros.

La actividad de electricidad (generacion y comercializacion) en Espafia alcanza un Ebitda de 279,2 millones de
euros, un 7,9% superior, condicionado por el entorno de precios bajos del pool en el conjunto del afio.

GAS NATURAL y el Ayuntamiento de Lantar6n firman un convenio para la construccion de un ciclo combinado
de 800 MW. Asimismo, se obtiene la Autorizacion Ambiental Integrada para el ciclo combinado del Puerto de

Barcelona (800 MW) y se inicia la construccion del ciclo combinado de Méalaga (400 MW).

GAS NATURAL y Repsol YPF cuentan con un nuevo buque metanero de 138.000 m® que se incorpora a la flota

de Stream, la sociedad conjunta dedicada al transporte y comercializacion de gas natural licuado (GNL).

GAS NATURAL y Repsol YPF, en consorcio con otras sociedades, desarrollaran un proyecto integrado de gas en

Angola. Los trabajos de evaluacién de reservas de gas se iniciaran durante el primer trimestre de 2008.

GAS NATURAL cierra la operacion y toma el control efectivo de las cinco centrales de ciclo combinado

adquiridas en México, tras obtener todas las autorizaciones de los reguladores.

El pasado 8 de enero de 2008, se distribuy6 un dividendo a cuenta con cargo a los resultados del ejercicio de
2007 de 0,43 euros por accion, lo que supone un incremento del 16,2% en relacion al dividendo a cuenta del

afo anterior.



Principales magnitudes econémicas
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2007 2006 %
Importe neto de la cifra de negocios 10.093,0 10.348,3 (2,5)
Ebitda 2.276,6 1912,4 19,0
Beneficios de explotacion 1.567,0 1.263,1 24,1
Resultado neto atribuible a accionistas de la soc. dominante 959,4 854,5 12,3
Inversiones materiales 1.148,2 1.057,0 8,6
Deuda financiera neta (a 31/12) 3.689,5 3.071,5 20,1
Principales magnitudes fisicas
2007 2006 %
Distribucién de gas (GWh): 453.172 432.956 4,7
Espafa 271058 258.758 4,8
Ventas de gas a tarifa 38.288 44.660 (14,3)
ATR 232.770 214.098 8,7
Latinoamérica: 179.314 171750 4.4
Ventas de gas a tarifa 115.367 106.849 8,0
ATR 63.947 64.901 (1,5)
Italia: 2.800 2.448 14,4
Ventas de gas a tarifa 2.635 2.347 12,3
ATR 165 101 63,4
Suministro de gas (GWh) 292.730 294.451 (0,6)
Espafia (%) 245.566 251.410 (2,3)
Internacional 47164 43.041 9,6
Transporte de gas - EMPL (GWh) 124.150 129.499 (4,1)
Red de distribucién de gas (km) 109.759 104.528 5,0
Espafia 45.429 42.364 72
Latinoamérica 59.555 58.152 2,4
Italia 4.775 4.012 19,0
Puntos de suministro de distribuciéon de gas, en miles (a 31/12): 11115 10.662 4,2
Espafa 5.681 5.435 4,5
Lationamérica 5.077 4.907 3,5
Italia 357 320 11,6
Contratos por cliente en Espafia (a 31/12) 1,37 1,43 (4,2)
Energia eléctrica producida (GWh) 18.700 19.514 4,2)
Espafia 16.975 17.831 4,8)
Puerto Rico 1725 1.683 2,5
Capacidad de generacion eléctrica (MW) 6.484 3.440 88,5
Espafia 3.980 3.169 25,6
México 2.233 - -
Puerto Rico 271 271 -

(*) No incluye operaciones de intercambio con empresas energéticas.
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Importe neto de la cifra de negocios

2007 %s/total 2006 %s/total % 2007/2006

Distribucion de gas 4.032,6 40,0 3.849,1 372 4,8
Espafia 2.116,4 21,0 2.154,0 20,8 (1,7)
Latinoamérica 1.765,5 175 15571 15,1 13,4
Italia 150,7 15 138,0 1,3 9,2
Electricidad 1271,0 12,6 1506,2 14,5 (15,6)
Espafia 1126,9 11,2 13475 13,0 (16,4)
Puerto Rico 144,1 1,4 158,7 15 (9,2)
Upstream & midstream 259,2 2,6 284,9 2,8 (9,0)
Mayorista y minorista 6.037,4 59,8 6.346,4 61,3 (4,9)
Otros 153,9 1,5 146,3 1,4 5,2
Ajustes de consolidacion (1.661,1) (16,5) (1.784,6) (17,2) (6,9)
Total 10.093,0 100,0 10.348,3 100,0 (2,5)

El importe neto de la cifra de negocios en el ejercicio de 2007 asciende a 10.093,0 millones de euros y registra un
descenso del 2,5% con respecto al del afio anterior. Ello se debe, fundamentalmente, al descenso de los precios
de la electricidad en Espafia y al comportamiento del délar respecto al euro.

Ebitda (%)
2007 %s/total 2006 %s/total % 2007/2006
Distribucion de gas 1.322,8 58,1 1.228,1 64,2 77
Espafia 862,8 379 811,8 42,4 6,3
Latinoamérica 425,1 18,7 386,2 20,2 10,1
Italia 34,9 1,5 30,1 1,6 15,9
Electricidad 338,1 14,9 321,4 16,8 5,2
Espafia 279,2 12,3 258,8 13,5 79
Puerto Rico 58,9 2,6 62,6 3,3 (5,9)
Upstream & midstream 1575 6,9 181,3 9,5 (13,1)
Mayorista y minorista 445,8 19,6 219,9 11,5
Otros 12,4 0,5 (38,3) (2,0)
Total 2.276,6 100,0 1.912,4 100,0 19,0

(*) Ebitda = beneficio de explotacién + amortizaciones + provisiones operativas
El Ebitda de 2007 alcanza los 2.276,6 millones de euros, con un aumento del 19,0% respecto al del afio anterior,
impulsado principalmente por la actividad de comercializacion mayorista y minorista de gas que representa un

19,6% del total Ebitda consolidado.

La actividad de distribucion en su conjunto (Espafia, Latinoamérica e Italia) representa un 58,1% del Ebitda de
GAS NATURAL. La mayor contribucion corresponde a la distribucién regulada en Espafia con un 37,9%.

La actividad de electricidad en su conjunto (Espafia y Puerto Rico) representa el 14,9%.
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Beneficio de explotaciéon

2007 %s/total 2006 %s/total % 2007/2006
Distribucion de gas 8872 56,7 798,2 63,2 11,2
Espafia 571,7 36,5 5270 41,7 8,5
Latinoamérica 313,1 20,0 2711 21,5 15,5
Italia 2,4 0,2 0,1 - -
Electricidad 236,0 15,0 2232 177 5,7
Espafia 194.,8 12,4 178,7 14,2 9,0
Puerto Rico 41,2 2,6 445 3,5 (74)
Upstream & midstream 105,5 6,7 134,2 10,6 (21,4)
Mayorista y minorista 428,0 273 1973 15,6
Otros (89,7) (5,7) (89,8) (71)
Total 1.567,0 100,0 1.263,1 100,0 24,1

Las dotaciones a amortizaciones y a provisiones aumentan un 9,8% y un 3,4%, respectivamente, de forma que el
beneficio operativo se sitda en 15670 millones de euros, un 24,1% superior al del afio anterior.

Resultados financieros

El resultado financiero neto del periodo es de 224,3 millones de euros, frente a 2670 millones de euros en el afio
anterior. Este mejor resultado se debe, fundamentalmente, a la disminucion de la deuda media, que refleja la
capacidad de autofinanciacién creciente en los negocios en su conjunto, asi como por el menor coste financiero
medio de GAS NATURAL, a pesar de las turbulencias en los mercados monetarios durante el ejercicio de 2007, y

a que 2006 incluye la mayor parte de costes del aval bancario con motivo de la oferta por Endesa.

La adquisicion de activos de generacion en México, realizada en diciembre de 2007, ha dado lugar a un aumento de
la deuda neta total consolidada en el cuarto trimestre de 2007, situando la deuda financiera neta a 31 de diciembre
de 2007 en 3.689,5 millones de euros (618,0 millones de euros méas que el afio anterior). Ello resulta en un ratio de

endeudamiento del 36,5% y en una cobertura financiera de 10,1 veces.

La evolucién de los tipos de cambio de cierre de 2007 con respecto al cierre de 2006 de la deuda en moneda no
euro (principalmente doélar y peso mexicano), ha llevado a una disminucion de la deuda neta de 47,2 millones de

euros en el afio.

Los instrumentos financieros disponibles superan los 5.800 millones de euros a 31 de diciembre de 2007. En este
sentido, el pasado 27 de diciembre de 2007, GAS NATURAL renovo su programa Euro Medium Term Notes (EMTN)
y lo amplié de 2.000 millones de euros a 4.000 millones de euros, con las mismas caracteristicas del actual
programa, si bien hasta la fecha no se ha realizado ninguna emisién adicional.

En la actualidad, la calificacion crediticia de la deuda de GAS NATURAL a corto y largo plazo es la siguiente:

Agencia I/p c/p Perspectiva
Moody's A2 P-1 Estable
Standard & Poor's A A-1 Estable

Fitch A+ F1 Negativa
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Participaciéon en resultados de asociadas

Las principales partidas que componen este capitulo corresponden a los resultados de las participaciones
minoritarias en sociedades distribuidoras de gas en Espafia (Gas Aragén) y en sociedades de generacion edlica.
La participacion en Gas Natural de Alava a partir del 1 de septiembre de 2006 no se consolida por el método
de participacion.

El resultado correspondiente a la participaciéon en resultados en asociadas en 2007 es de 7,6 millones frente a
5,1 millones en 2006.

Resultados de la enajenacion de activos no corrientes
Los resultados de la enajenacion de activos no corrientes en 2007 alcanzan los 64,3 millones de euros frente a
230,3 millones de euros en el afio anterior.

Estos resultados se deben, fundamentalmente, a la enajenacion durante el presente ejercicio de la
participacién del 9,4% que se mantenia en Naturgas Energia Grupo. Los resultados del afio anterior
corresponden fundamentalmente a la enajenacion de un 7,8% de la participacion en Enagés y a la venta de la

participacién en Gas Natural de Alava.

Impuesto sobre sociedades

GAS NATURAL tributa en Espafia en el régimen de consolidacion fiscal, teniendo la consideracion de sujeto
pasivo el grupo fiscal, determinando su base imponible por la agregacién de las bases imponibles de las
sociedades integrantes del Grupo. El resto de sociedades residentes en Espafia que no forman parte del
régimen especial tributan de forma independiente y las no residentes tributan en cada uno de los paises en
que operan, aplicAndose el tipo de gravamen vigente en el Impuesto sobre Sociedades (o impuesto

equivalente) sobre los beneficios del periodo.

El gasto por impuesto sobre sociedades en el ejercicio asciende a 359 millones de euros, lo que supone un

tipo efectivo de gravamen del 25,3%, frente al 24,6% registrado en el afio anterior.

Intereses minoritarios

Las principales partidas que componen este capitulo corresponden a los resultados de la participacion de los
minoritarios en EMPL (participada por GAS NATURAL en un 72,6%), en el subgrupo de sociedades participadas
en Colombia (participada en un 59,1%), en Gas Natural Ban (participada en un 70,0%), en Gas Natural México
(participada en un 86,8%) y en las compariias brasilefias CEG (participada en un 54,2%) y CEG Rio (participada

en un 59,6%), ademas de en otras sociedades en Espafia.

El resultado atribuido a los intereses minoritarios en 2007 asciende a 97,1 millones de euros, con un aumento
de 22,7 millones de euros respecto al del afio anterior debido fundamentalmente a las sociedades participadas
en Colombia y Brasil.

Inversiones
Las inversiones totales ascienden a 2.323,0 millones de euros, cifra un 99,6% superior a la registrada en el

afo anterior.
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El desglose de las inversiones por naturaleza es el siguiente:

2007 2006 %
Inversiones materiales 1.148,2 10570 8,6
Inversiones en activos intangibles 63,4 56,6 12,0
Inversiones financieras 1.111.,4 50,3 -
Total inversiones 2.323,0 1.163,9 99,6

Las inversiones materiales del ejercicio alcanzan los 1148,2 millones de euros, con un aumento del 8,6% respecto
a las del afo anterior, debido fundamentalmente a las inversiones en distribucion de gas en Espafa y a las

inversiones en generacion eléctrica.

Las inversiones financieras en 2007 incluyen el aumento de participacion en las sociedades filiales en Argentina,

a
adquisicion del 100% de Eastern Espafia, la adquisicion del Grupo Italmeco en Italia y la adquisicién de las
sociedades mexicanas cuyos activos estdn compuestos por cinco centrales de ciclo combinado y un gasoducto,
mientras que en 2006 incluian la adquisicion del 100% de Petroleum Oil & Gas Espafia.

Los activos adquiridos en México son la central de Anahuac (Rio Bravo 1), de 495 MW de potencia; la central de
Lomas del Real (Rio Bravo Ill), de 495 MW, la central Vallehermoso (Rio Bravo 1V), de 500 MW, y la central
Electricidad Aguila de Altamira (Altamira Il), de 495 MW, situadas en el estado de Tamaulipas, al noroeste de
Meéxico, asi como el gasoducto de 54 km de longitud que suministra a estas cuatro instalaciones; y la central de
Saltillo, de 248 MW, situada en el estado de Coahuila, también al noroeste del pais.

La valoracion de la operacion es de 1448,2 millones de dolares estadounidenses y obtuvo la aprobacion de los
reguladores mexicanos y del Comité de Privatizaciones de Francia, dandose por cerrada la operacion el pasado 27
de diciembre de 2007. Su incorporacion a los resultados consolidados de GAS NATURAL por integracion global se
realiza desde el 31 de diciembre de 2007

El desglose por actividades de las inversiones materiales de los ejercicios de 2007 y 2006 es el siguiente:

2007 2006 %

Distribucion 623,6 591,4 5,4
Espafia 450,3 412,3 9,2
Latinoamérica 118,4 113,2 4.6
Italia 54,9 65,9 (16,7)
Electricidad 336,4 313,4 73
Espafia 328,9 305,6 76
Puerto Rico 75 78 (3,8)
Gas 163,4 122,9 33,0
Up & midstream 148,9 109,2 36,4
Mayorista & minorista 14,5 13,7 5,8
Resto 24,8 29,3 (15,4)

Total de inversiones materiales 1.148,2 1.057,0 8,6
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La inversion en distribucion de gas alcanza los 623,6 millones de euros, un 5,4% superior a la del afio anterior.
Destaca, por un lado, el aumento del 9,2% de la inversién en distribucion de gas en Espafia, fruto del desarrollo de
la red gasista y, por otro, la recuperacion de la inversion en distribucion de gas en Latinoamérica, que finaliza el

ejercicio con un aumento del 4,6%.

Las inversiones en generacion eléctrica de 2007 incluyen la finalizacién de la construccion de la central de ciclo
combinado en Plana del Vent (800 MW) y el desarrollo de la central de Méalaga (400 MW) y de la central del Puerto
de Barcelona (800 MW), mientras que en el mismo periodo del afio anterior incluia la finalizacién de Cartagena
(L200 MW) y estaba en construccion la de Plana del Vent.

GAS NATURAL destina el 39,2% de sus inversiones materiales a la actividad de distribucion de gas en Espana,
materializada en la puesta en servicio de 3.065 km de nueva red en los Gltimos doce meses, con un crecimiento
del 7,2%, lo que permite continuar con el elevado ritmo de captaciéon de nuevos puntos de suministro, a pesar de

la ralentizacion en el segmento de nueva edificacion.

El 28,6% de las inversiones materiales en el periodo corresponde a la actividad de electricidad en Espafia,

principalmente, a los desarrollos de ciclos combinados.

La inversion en Up & midstream refleja la adquisicién de un nuevo buque metanero (50%), el Sestao-Knutsen, de
138.000 m® de capacidad, los desarrollos en Gassi Chergui (Argelia) y la actividad de Petroleum Oil & Gas Espana.

El inmovilizado material y los activos intangibles netos alcanzan la cifra de 10.800,6 millones de euros a 31 de
diciembre de 2007

Su desglose por actividades es el siguiente:

A 31.12.07 %

Distribucion 5.990,5 55,5
Espafia 3.7577 34,8
Latinoameérica 1.702,4 15,8
Italia 530,4 4,9
Electricidad 3.568,0 33,0
Espafia 2.400,5 22,2
México 9974 9,2
Puerto Rico 170,1 1,6
Gas 1.046,4 9,7
Up & midstream 982,1 9,1
Mayorista & minorista 64,3 0,6
Resto 195,7 1,8
Total de inmovilizado material y activos intangibles 10.800,6 100,0

El conjunto del inmovilizado material y activos intangibles incluye inmovilizaciones en curso por importe de
473,8 millones de euros, de los que 319,3 millones de euros corresponden a la actividad de electricidad,
(construccién de plantas de ciclo combinado y centrales edlicas), 68,4 millones de euros a Latinoamérica y

41,1 millones de euros a Up & midstream.
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La actividad de distribucién de gas, con un 55,5%, sigue representando la mayor parte del total de inmovilizado
material y activos intangibles netos de GAS NATURAL.

El inmovilizado material y activos intangibles en Latinoamérica alcanza los 1.702,4 millones de euros, el 15,8%
del total de GAS NATURAL, y corresponde fundamentalmente a activos de distribucion de gas en la region.

Distribucién en Espaia

Incluye la actividad retribuida de distribucion de gas, el suministro de gas a tarifa, los servicios de Acceso de
Terceros a la Red (ATR) y el transporte secundario, asi como las actividades no retribuidas de distribucion
(alquiler de contadores, acometidas a clientes, etc.) en Espafa.

Resultados

2007 2006 %
Importe neto de la cifra de negocios 2.116,4 2.154,0 (1,7)
Aprovisionamientos (827,2) (928,3) (10,9)
Gastos de personal, neto (55,9) (61,8) (9,5)
Otros gastos/ingresos (370,5) (352,1) 5,2
Ebitda 862,8 811,8 6,3
Dotacién a la amortizacion (284,6) (273,3) 4,1
Dotacién a provisiones (6,5) (11,5) (43,5)
Beneficios de explotacion 571,7 5270 8,5

El importe neto de la cifra de negocios de la actividad de distribucidon de gas en Espafia alcanza los

2.116,4 millones de euros, con un ligero descenso del 1,7% respecto a la del afio anterior. Ello ha sido debido
a una menor actividad de ventas de gas a tarifa, motivada por el traspaso de volimenes de gas natural al
mercado liberalizado.

El Ebitda se sitla en 862,8 millones de euros con un aumento del 6,3% sobre el reportado en el afio anterior y
en linea con el aumento de la retribucién regulada para el ejercicio 2007.
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Principales magnitudes

Las principales magnitudes en la actividad de distribuciéon de gas en Espafia han sido las siguientes:

2007 2006 %
Ventas actividad de gas (GWh) 271.058 258.758 4,8
Ventas de gas a tarifa 38.288 44.660 (14,3)
Residencial 26.343 21.367 23,3
Industrial 11.945 21.148 (43,5)
Eléctricas - 2.145
ATR 232.770 214.098 8,7
Red de distribucién (km) 45.429 42.364 72
Incremento de puntos de suministro, en miles 246 301 (18,3)
Puntos de suministro, en miles (a 31/12) 5.681 5.435 4.5

Las ventas de la actividad regulada de gas en Espafia, que agrupa el suministro de gas a tarifa y los ATR, tanto
de distribucion de gas como de transporte secundario, ascienden a 271.058 GWh, con un aumento del 4,8%

respecto a las del afio anterior.

A pesar de las suaves temperaturas invernales del ejercicio respecto a las del anterior, las ventas de gas en el
mercado residencial a tarifa aumentan un 23,3% debido al incremento en el nimero de nuevos clientes a tarifa

gracias a los nuevos puntos de suministro.

La ITC 4101/2005 establecio que, a 30 de junio de 2006, el consumo de las centrales térmicas debia ser
atendido desde el mercado liberalizado, abandonando por tanto el mercado regulado.

Por otro lado, ha continuado el traspaso de la mayoria de los clientes industriales al mercado liberalizado.
Actualmente, el mercado de gas alcanza un grado de apertura (ventas de gas en el mercado liberalizado vs.
mercado total) del 88,6%, frente a un 86,1% en 2006.

Los servicios de distribucion y transporte secundario para ATR aumentan en un 8,7% y alcanzan los
232.770 GWh, de los que 105.847 GWh (+10%) corresponden a servicios realizados para terceros y el resto,
126.923 GWh (+7,7%), para la comercializacién de GAS NATURAL como principal operador también en el

mercado liberalizado de gas.

GAS NATURAL contintia con la expansion de su red de distribucion que se incrementa en 3.065 km en los
ultimos doce meses y alcanza 63 nuevos municipios durante el afio 2007. El nimero de puntos de suministro
se incrementa en 246.000 en el ejercicio. A 31 de diciembre de 2007, la red de distribucion alcanza los 45.429 km,

con un crecimiento del 7,2%, y el nimero de puntos de suministro los 5.681.000, un 4,5% superior.

El 3 de julio de 2007 se publicé la Ley 12/2007, por la que se modifica la Ley 34/1998 del sector de
hidrocarburos con el fin de adaptarla a la Segunda Directiva Europea del Gas 2003/55/CE y establece la
desaparicion del mercado regulado. Las sociedades distribuidoras dejaran de realizar la actividad de suministro
de gas a tarifa y se crea el suministro de UGltimo recurso que seréa realizado por determinadas

comercializadoras. El Real Decreto 1068/2007, publicado el 28 de julio de 2007, regula la puesta en marcha del
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suministro de Gltimo recurso en el sector del gas natural y establece que GAS NATURAL sera una de las
empresas que asumira la obligacién de suministro de Gltimo recurso.

La Orden ITC/2309/2007, publicada el 31 de julio, establece el mecanismo de traspaso de clientes del mercado
a tarifa al suministro de ultimo recurso. De acuerdo con esta Orden, el mecanismo de aprovisionamiento del
mercado regulado se extinguira el 1 de julio de 2008. A partir de esta fecha, los clientes que no hayan optado
por elegir empresa comercializadora, pasaran a ser suministrados por el comercializador de Gltimo recurso
perteneciente al grupo empresarial de la empresa distribuidora de la zona.

Por Gltimo, el pasado 29 de diciembre de 2007, se publicé la Orden ITC 3863/2007, en la que se actualiza la
retribucion para el afio 2008 de las actividades reguladas del sector gasista en Espafia, de acuerdo con el

marco aprobado en febrero de 2002.

La retribucién reconocida a GAS NATURAL para el afio 2008 es de 1.123,0 millones de euros, lo que representa
un incremento del 5,5% sobre la retribucion ajustada de 2007 (1.064,2 millones de euros), una vez
considerados los ajustes realizados por una menor actividad de la prevista, motivada por una meteorologia mas
benigna y la consecuente contracciéon de la demanda de determinados segmentos de consumo.

En relacion al transporte secundario, la retribucion para el afio 2008 se ha incrementado un 21,6% alcanzando

los 22,5 millones de euros.

Distribucion en Latinoamérica

Corresponde a la actividad de distribucién de gas en Argentina, Brasil, Colombia y México.

Resultados

2007 2006 %
Importe neto de la cifra de negocios 1765,5 15571 13,4
Aprovisionamientos (1.111,4) (959,6) 15,8
Gastos de personal, neto (60,7) (60,6) 0,2
Otros gastos/ingresos (168,3) (150,7) 11,7
Ebitda 425,1 386,2 10,1
Dotacién a la amortizacion (94,4) (91,0) 3,7
Dotacién a provisiones (17,6) (24,1) (27,0)
Beneficios de explotacion 313,1 271,1 15,5

El importe neto de la cifra de negocios alcanza los 1.765,5 millones de euros y registra un crecimiento del
13,4% destacando la aportacion de Brasil por 853,3 millones de euros y de México por 430,5 millones de
euros.

El Ebitda alcanza los 425,1 millones de euros, con un incremento del 10,1% respecto al registrado en el afio

anterior. Sin considerar las variaciones de tipo de cambio, el crecimiento del Ebitda es del 10,9%.
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Principales magnitudes

Las principales magnitudes fisicas del negocio de distribucion de gas en Latinoamérica han sido las siguientes:

2007 2006 %
Ventas actividad de gas (GWh) 179.314 171.750 4,4
Ventas de gas a tarifa 115.367 106.849 8,0
ATR 63.947 64.901 (1,5)
Red de distribucién (km) 59.555 58.152 2,4
Incremento de puntos de suministro, en miles 170 150 13,3
Puntos de suministro, en miles (a 31/12) 5.077 4.907 3,5

Las principales magnitudes fisicas por paises en el afio 2007 son las siguientes:

Argentina Brasil Colombia México Total
Ventas actividad de gas (GWh) 74.055 46.253 15.664 43.342 179.314
Incremento vs. 2006 (%) 70 2,2 15,5 (0,9) 4.4
Red de distribucién 21855 5.635 16.555 15.510 59.555
Incremento vs. 31/12/2006 (km) 369 248 498 281 1396
Puntos de suministro, en miles (a 31/12) 1.355 773 1816 1133 5.077
Incremento vs. 31/12/2006, en miles 33 20 104 13 170

Las ventas de la actividad de gas en Latinoamérica, que agrupa las ventas de gas y ATR, ascienden a
179.314 GWh con un incremento del 4,4%.

Las ventas de gas a tarifa aumentan un 8% hasta los 115.367 GWh, en las que destaca Colombia con un
incremento del 15,5%, con fuerte crecimiento en cada uno de sus segmentos de mercado, destacando el
desarrollo que esta teniendo el gas natural para vehiculos, con un incremento del 46,5% respecto al afio
anterior; asi como el aumento de ventas de gas en Argentina, con unas ventas de gas al mercado
doméstico/comercial un 22,7% superiores a las del afio anterior por las temperaturas registradas, las mas
bajas de los Ultimos 60 afios.

La red de distribucion se incrementa en 1.396 km en 2007, alcanzando los 59.555 km a 31 de diciembre de
2007, con un crecimiento del 2,4%. El desarrollo de nuevas redes se sitla por debajo de afios anteriores, al

centrar el objetivo comercial en la saturacion de la red existente.

La cifra de puntos de suministro de distribucion de gas alcanza los 5.077.000 a 31 de diciembre de 2007.
GAS NATURAL mantiene elevadas tasas de crecimiento con un incremento de 170.000 puntos de suministro
en los ultimos doce meses, pese a las dificultades coyunturales de competitividad en los mercados

convencionales en Brasil y México y el elevado nivel de saturacion alcanzado en Colombia.
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Cabe destacar los siguientes aspectos en relacion con la actividad en la region:

En Argentina, el 9 de abril de 2007, se publicaron por parte del Ente Nacional Regulador del Gas
(ENARGAS) los cuadros tarifarios que permiten instrumentalizar la aplicacién del Acta Acuerdo suscrita por
Gas Natural Ban y el Gobierno argentino.

El incremento del 33% del margen de distribucion se aplica a los mercados doméstico, comercial e
industrial. Este incremento de tarifas que se ha venido registrando en las ventas de gas de Gas Natural Ban
desde el 1 de noviembre de 2005 debe considerarse como parte de una Revision Tarifaria Integral (RTI), cuya
siguiente fase de negociacion ya se ha iniciado.

Las ventas del periodo se sitlan un 7% por encima del afio anterior, debido a las temperaturas
anormalmente frias del invierno en comparacion con el ejercicio anterior.

En Brasil, las ventas del ejercicio de 2007 se sitlan ligeramente por encima del afio anterior, destacando el
crecimiento del 13,6% de las ventas de gas para vehiculos, compensado en parte por el descenso de las
ventas para generacion eléctrica del 5,7% por inconvenientes en el suministro de gas por mantenimiento de

la infraestructura de transporte de Petrobras.

En Colombia, se incrementa la base de clientes en un 6,1% respecto al afio 2006, debido principalmente al
desarrollo del mercado de nueva edificacién en Bogota, asi como la gasificacion de la zona de Cundiboyaca.
Las ventas aumentan un 15,5% respecto al afio anterior basado en mayores ventas a industrias y por el
mayor desarrollo del mercado de gas natural para vehiculos, situandose las ventas en este mercado en 2.721
GWh con un incremento del 46,5% respecto al ejercicio anterior.

Por Gltimo, en México, crece un 22,6% el incremento de puntos de suministro respecto al afio anterior,

pasando de 10.600 a 13.000 clientes, debido al mayor desarrollo comercial en la Ciudad de México.

Las ventas de gas del ejercicio se sitlan ligeramente por debajo del afio anterior, debido al descenso de las

ventas de ATR por la suspension parcial del suministro de gas en la zona de Bajios, debido a incidencias en los

gasoductos del productor (PEMEX) en el segundo semestre del afio, compensado por el mayor consumo en

los mercados domeéstico/comercial (5% superior al registrado en 2006), debido a las bajas temperaturas

registradas durante el primer trimestre de 2007.
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Distribucién en ltalia

Resultados

2007 2006 %
Importe neto de la cifra de negocios 150,7 138,0 9,2
Aprovisionamientos (92,4) (84,0) 10,0
Gastos de personal, neto (15,4) (12,9) 19,4
Otros gastos/ingresos (8,0) (11,0) (27,3)
Ebitda 34,9 30,1 15,9
Dotacién a la amortizacion (23,9) (28,3) (15,5)
Dotacién a provisiones (8,6) (1,7)
Beneficios de explotacion 2,4 0,1 -

Las operaciones de distribucion de gas en lItalia representan una contribucion al Ebitda de 34,9 millones de
euros, con un aumento del 15,9% respecto al afio anterior.

Principales magnitudes

2007 2006 %
Ventas de actividad de gas (GWh): 2.800 2.448 14,4
Ventas de gas a tarifa 2.635 2.347 12.3
ATR 165 101 63,4
Red de distribucion (km) 4.775 4.012 19,0
Puntos de suministro, en miles (a 31/12) 357 320 11,6

La actividad de distribucion de gas alcanza los 2.800 GWh, con un aumento del 14,4% respecto a 2006 debido,
fundamentalmente, a un incremento del 11,6% de los puntos de suministro y a una mayor demanda de gas en
el cuarto trimestre de 386 GWh, fundamentalmente debido a las temperaturas en este Ultimo trimestre que
han sido significativamente inferiores al mismo trimestre del afio anterior.

Las operaciones de expansién han dado lugar a un aumento de la red de distribucién en 254 km y a un
crecimiento de 37.000 nuevos puntos de suministro en términos interanuales.

Tras la adquisicion del grupo gasista Italmeco por 32,0 millones de euros, GAS NATURAL amplié su area de
distribucion en el pais a 31 nuevos municipios de los regiones de Basilicata, Calabria, Campania y Lazio.
Finalizado el proceso de toma de control, con fecha 17 de diciembre de 2007, se ha incorporado al perimetro
de consolidacion por integracion global. Ello ha supuesto una incorporacién de 8.930 puntos de suministro de
distribucion de gas y de 509 km de red.

Con esta operacion, GAS NATURAL cuenta ya con presencia en 178 municipios de ocho regiones del centro y
sur de Italia.
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Electricidad en Espafia

Incluye las actividades de generacion de electricidad de Espafia (ciclos combinados, parques edlicos y
cogeneracion), el trading de electricidad en mercados mayoristas y la comercializacion mayorista y minorista de
electricidad en el mercado liberalizado espafiol.

Resultados

2007 2006 %
Importe neto de la cifra de negocios 1126,9 13475 (16,4)
Aprovisionamientos (727,6) (958,1) (24,1)
Gastos de personal, neto (4,9) (7.8) (37,2)
Otros gastos/ingresos (115,2) (122,8) (6,2)
Ebitda 279,2 258,8 79
Dotacién a la amortizacion (79,5) (77,2) 3,0
Dotacién a provisiones (4,9) (2,9) 69,0
Beneficios de explotacion 194,8 178,7 9,0

El importe neto de la cifra de negocios de la actividad de electricidad alcanza los 1.126,9 millones de euros con
un descenso del 16,4% debido, fundamentalmente, a la coyuntura de los precios de la electricidad y a una

menor produccion.

El precio medio del pool de 2007 se ha situado en 40,95 €/MWh frente a 52,97 €/ MWh en 2006, con una
coyuntura totalmente opuesta.

Los precios del pool durante el afilo 2007 han descendido de forma considerable frente a los del afio anterior,
debido, entre otras razones, al crecimiento moderado de la demanda eléctrica por efecto de la suavidad de las
temperaturas invernales y a la mayor produccién hidraulica y edlica.

No obstante, el precio ponderado del mercado diario del cuarto trimestre del afio 2007 alcanzé los
50,0 €/ MWh, un 30% superior al precio del cuarto trimestre del afio anterior (38,3 €/ MWh), debido
principalmente a las escasas aportaciones hidraulicas de los Gltimos meses del afio, unido a las bajas
reservas de los embalses.

La demanda anual de electricidad en 2007 (260.838 GWh) es un 2,8% superior a la de 2006. Una vez
descontados los efectos del diferente nimero de dias laborales y de la temperatura resulta un aumento del
4,0%. Por otro lado, la generacion hidraulica acumulada a diciembre de 2007 es de 26.381 GWh, un 4,2%
superior a la del afio anterior.

A la reduccion de precios comentada también se ha unido la importante disminucion del precio de los
derechos de emision respecto a las mismas fechas del afio anterior, pasando de niveles en el entorno de los

20,0 €/t del afo anterior a niveles de 0,02 €/t al finalizar el afio 2007.

En términos de Ebitda, los resultados obtenidos en 2007 se elevan a 279,2 millones euros, un 7,9% superior a

las cifras del afio anterior, a pesar de los menores precios del pool, debido a la optimizacién de la participacion
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de GAS NATURAL en los diferentes negocios eléctricos de generacion de electricidad de Espafia, el trading de
electricidad en mercados mayoristas y la comercializaciéon en el mercado liberalizado espafiol.

Principales magnitudes

Las principales magnitudes en la actividad de electricidad de GAS NATURAL en Espafia son las siguientes:

2007 2006 %
Capacidad de generacion eléctrica (MW) 3.980 3.169 25,6
Ciclos combinados 3.600 2.800 28,6
Edlica 363 347 4,6
Cogeneracion 17 22 (22,7)
Energia eléctrica producida (GWh) 16.975 17.831 (4,8)
Ciclos combinados 16.096 16.987 (5,2)
Eodlica 779 694 12,2
Cogeneracion 100 150 (33,3)
Electricidad contratada (GWh/afio) 6.239 210
Ventas de electricidad (GWh) 2.214 2.761 (19,8)
Residencial 736 1931 (61,9)
Industrial 1478 830 78,1

GAS NATURAL cuenta con 3.600 MW operativos en instalaciones de generacién eléctrica con ciclos
combinados al incorporar en este ejercicio la central de ciclo combinado de Plana del Vent (Tarragona), con
800 MW. Ademas, tiene en fase de construccion 400 MW (Malaga) y otros 800 MW (Puerto de Barcelona)
en tramitacion avanzada de permisos. Asimismo, recientemente GAS NATURAL y el Ayuntamiento de
Lantar6n (Alava) han firmado un convenio para la construccién de un ciclo combinado de 800 MW en dicha
localidad.

Durante el afio 2007, GAS NATURAL ha puesto en marcha un total de 31 MW edlicos (16 MW netos),
afianzandose como uno de los principales agentes del sector con 737 MW edlicos en explotacion (363 MW
netos) y 900 MW edlicos en desarrollo. Adicionalmente, se han presentado proyectos por mas de 400 MW
edlicos al concurso de Canarias.

Adicionalmente, el negocio de cogeneracion de GAS NATURAL, con una potencia atribuible de 17 MW, ha
generado 99 GWh. A corto plazo esté prevista la puesta en operacion de dos nuevas plantas de purines, en

fase avanzada de construccién, con una potencia total instalada de 22 MW.

En 2007, la energia generada y vendida fundamentalmente al mercado alcanza los 16.975 GWh, un 4,8%

inferior a la de 2006, debido en gran parte al escenario desfavorable de los precios del pool.

La generacion de electricidad con ciclos combinados asciende a 16.096 GWh en el ejercicio. La cuota

acumulada en 2007 de GAS NATURAL en generacién de electricidad en régimen ordinario se sitGa en el 7,5%.

La produccion con ciclos combinados de GAS NATURAL representa el 30% de la produccién nacional con esta
tecnologia, aumentando significativamente los valores porcentuales del afio anterior (23%), lo cual refuerza su
posicionamiento en este sector.
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El nimero de horas equivalentes de funcionamiento a plena carga ha sido de 5.057 horas, en base anual,
correspondientes a un factor de carga de 57,7%, a pesar del escenario de reduccién de precios comentado.

En el régimen de las energias renovables, la produccién edlica neta atribuible de los parques participados por
GAS NATURAL durante el cuarto trimestre de 2007 ha sido de 221 GWh, muy similar a la del afio anterior pese
al incremento de la potencia edlica instalada de GAS NATURAL, debido a una menor eolicidad en el periodo. La
produccién de 2007 asciende a 779 GWh, un 12,2% superior a la del afio anterior gracias a la eolicidad de los
primeros meses del afio.

En la actividad de comercializacion de electricidad en el mercado liberalizado, tras las modificaciones
introducidas por el Real Decreto 1634/2006, se aprecia una tendencia hacia el crecimiento del mercado
liberalizado, fundamentalmente para determinados grupos tarifarios de alta tension. Este es el motivo que
justifica la evolucién de la cuota de mercado liberalizado eléctrico nacional respecto al mercado total eléctrico,

y que esta subiendo desde un minimo en diciembre de 2006 de un 20%, hasta un 28% al finalizar 2007.

Dentro de la politica de segmentacion y captacion selectiva de clientes eléctricos, la cartera de clientes
eléctricos de GAS NATURAL es, a 31 de diciembre de 2007, de unos 6.239 GWh/afio, con tendencia al alza,
con un precio medio de venta superior al registrado en la misma fecha del afio anterior.

GAS NATURAL ha optimizado notablemente durante el Gltimo trimestre de 2007 su participacion en el
mercado eléctrico con la actividad de trading. En unos mercados cada vez mas globales e interrelacionados,
esta actividad se centra en los mercados energéticos de gas y electricidad, asi como también en el comercio
de derechos y créditos de emision de CO,, estando presentes tanto en Espafia como en algunos paises de
Europa, Estados Unidos o del resto del mundo en el caso del CO,.

GAS NATURAL lleva afios presente en el mercado financiero eléctrico no organizado espafiol Over The Counter
(OTC), incrementando sustancialmente su actividad este afio. Miembro del Mercado Ibérico a Plazo (OMIP)
practicamente desde su inicio a mediados del 2006, participa también de las oportunidades que este mercado
ofrece, con la transparencia y la solvencia garantizada que posee al ser un mercado organizado. Gracias a esta
actividad, se esta realizando una gestion activa de la posicion y una optimizacion de los margenes, beneficios y
exposicion al riesgo. La energia gestionada por la actividad de trading en 2007 en estos mercados ha
ascendido a 6,6 TWh.

Dentro de los mercados de derechos de emisién, GAS NATURAL opera tanto bilateralmente como en las
bolsas més liquidas: Powernext para contratacion de spoty European Climate Exchange (ECX) para
negociacion de futuros. Igualmente, se analizan las oportunidades relativas a Certified Emission Reductions
(CERs), tanto en el mercado primario como en el secundario. Por otro lado, GAS NATURAL esta
desarrollando diversos proyectos enmarcados dentro de los Mecanismos de Desarrollo Limpio (MDL),
fundamentalmente en Latinoamérica.

Para poder realizar todas estas acciones, GAS NATURAL cuenta con linea abierta con los principales bancos y
empresas energéticas, asi como con los brokers, tanto a nivel nacional como internacional.

El Ministerio de Industria establecio en febrero de 2007 un calendario de subastas de energia eléctrica para
cubrir la energia a tarifa por periodos trimestrales. El 18 de diciembre de 2007 se celebro la tercera de estas

subastas para la compra de Contratos de Energia para el Suministro de Ultimo Recurso (CESUR). Se pusieron a
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la venta 6.500 MW en carga base para las distribuidoras que suministran a los consumidores peninsulares en
Espafia y Portugal a lo largo de los proximos tres meses (un total de 14.190 GWh). Participaron 24 agentes
vendedores, de los cuales 23, entre los que se encontraba GAS NATURAL, resultaron adjudicatarios

de la venta de energia a un precio de 64,65 €/MWh para el primer trimestre del afio. La adjudicacion

a GAS NATURAL le ha permitido optimizar su posicion de riesgo.

El lanzamiento de las subastas de emisiones primarias de energia en el mercado de produccion desde junio de
2007, con el objeto de fomentar la liquidez del mercado a plazo, ha permitido a GAS NATURAL tomar
posiciones que le permiten optimizar el porfolio conjunto de sus posiciones tanto de trading como de
aprovisionamiento eléctrico. En el mes de diciembre de 2007, se celebro la tercera subasta de emisiones
primarias de energia, en la que se adjudicaron 5,18 TWh, frente a los 2,5 TWh y 1,45 TWh de la segunda y
primera subastas celebradas en 2007. Participaron 17 agentes, entre los que se encontraba GAS NATURAL. La
energia gestionada en 2007 para trading en estos nuevos productos ha ascendido a 1.100 GWh.

Electricidad en Puerto Rico

GAS NATURAL estéa presente en Puerto Rico desde octubre de 2003, cuando adquirié el 475% de la empresa
EcoEléctrica, ademds del derecho exclusivo sobre la entrada de gas natural adicional en la isla y un contrato de
operacion, mantenimiento y gestion de combustibles.

Resultados

2007 2006 %
Importe neto de la cifra de negocios 144,1 158,7 9,2)
Aprovisionamientos (72,0) (80,8) (10,9)
Gastos de personal, neto (3,3) (3,1) 6,5
Otros gastos/ingresos (9,9) (12,2) (18,9)
Ebitda 58,9 62,6 (5,9)
Dotacién a la amortizacion (17,4) (18,2) (4,4)
Dotacién a provisiones (0,3) 0,1
Beneficios de explotacion 41,2 445 (7.4)

Las actividades de GAS NATURAL en Puerto Rico alcanzan un Ebitda en moneda local de 80,6 millones de

doélares estadounidenses, con un aumento del 2,3% respecto al del afio anterior.

Principales magnitudes

Las instalaciones de EcoEléctrica constan de una planta de regasificacion con una capacidad de 115.000 m®y
una central de ciclo combinado de 540 MW. Es la primera planta privada de generacion de energia eléctrica
que utiliza gas natural como combustible y esta situada en Pefiuelas, al sur de Puerto Rico.

Las ventas de generacion eléctrica del afio 2007 de EcoEléctrica han sido de 3.450 GWh (la energia atribuible a
GAS NATURAL es de 1725 GWh), con un crecimiento del 2,5% y con un factor de carga del 77,7%,

ligeramente superior al 75,7% registrado en el afio anterior.

En mayo de 2007, GAS NATURAL firmé un contrato con la autoridad eléctrica de Puerto Rico (PREPA) para

proporcionar, a partir de 2008, servicios de regasificacion por un volumen de 0,7 bcm/afio que seré destinado a
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generar electricidad en la central eléctrica de Aguirre, cuya transformacion a gas natural se realizara en los
préximos meses.

Up & midstream
Incluye el desarrollo de los proyectos integrados de GNL, la exploracion, desarrollo y produccién de

hidrocarburos, la gestion del transporte maritimo y la operacion del gasoducto del Magreb-Europa.

Resultados

2007 2006 %
Importe neto de la cifra de negocios 259,2 284,9 (9,0)
Aprovisionamientos (47,0) (39,7) 18,4
Gastos de personal, neto (5,3) (4,1) 29,3
Otros gastos/ingresos (49,4) (59,8) (17,4)
Ebitda 1575 181,3 (13,1)
Dotacién a la amortizacion (45,9) (47,3) (3,0
Dotacioén a provisiones (6,1) 0,2 -
Beneficios de explotacion 105,5 134,2 (21,4)

El importe neto de la cifra de negocios de la actividad de upstream & midstream alcanza los 259,2 millones de
euros, con un descenso del 9%.

El Ebitda de 2007 es de 1575 millones de euros, un 13,1% inferior al del afio anterior, debido
fundamentalmente a una menor actividad en el transporte de gas por gasoducto, a una menor utilizacion de la
flota de buques metaneros en el afio en curso (91,2% vs. 96,5% de 2006) y, fundamentalment,e a un tipo de

cambio del dolar desfavorable que afecta a las actividades de EMPL.

Sin considerar el efecto negativo de la variacion de la moneda local con respecto al euro, el Ebitda disminuiria
so6lo en un 5,4% respecto al afio anterior. Este efecto ha sido especialmente importante en el cuarto trimestre,
en el que la devaluacion del dolar frente al euro ha sido del 3,7%.

Las operaciones de exploracion y produccion de gas se registran por el método de successful-efforts, por el
cual los costes anteriores a la fase de perforacion se imputan a resultados en el momento en que se producen
y los costes de la fase de perforacion se capitalizan provisionalmente como inmovilizado material en curso,

pendientes de la determinacion de si existen reservas probadas que justifiquen su desarrollo comercial.

Principales magnitudes

Las principales magnitudes en la actividad de transporte internacional de gas son las siguientes:

2007 2006 %
Transporte de gas-EMPL (GWh) 124.150 129.499 (4,1)
Portugal-Marruecos 28.094 28.838 (2,6)

GAS NATURAL 96.056 100.661 (4,6)
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La actividad de transporte de gas desarrollada en Marruecos a través de las sociedades EMPL y Metragaz ha
representado un volumen total de 124.150 GWh, con un descenso del 4,1%. De esta cifra, 96.056 GWh han
sido transportados para GAS NATURAL, a través de la sociedad Sagane, y 28.094 GWh para Portugal y
Marruecos. El descenso de los volimenes transportados se debe, fundamentalmente, a la caida de la
demanda por la benignidad de las temperaturas invernales.

Contintdan las actividades de desarrollo del proyecto de exploracién en Gassi Chergui (Argelia), en este
trimestre se ha iniciado la perforacion del primer pozo y de los proyectos de exploracion Marismas (Espafia) y
Tanger-Larache (Marruecos).

GAS NATURAL y Repsol YPF, en consorcio con otras empresas, han firmado un acuerdo de accionistas con el
objetivo de llevar a cabo los primeros trabajos para desarrollar un proyecto integrado de gas en Angola.
Inicialmente, se evaluaran las reservas de gas para, posteriormente, acometer las inversiones necesarias para
desarrollarlas y, en su caso, exportarlas en forma de gas natural licuado (GNL). Los trabajos empezaran durante
el primer trimestre del afio 2008.

La empresa publica Sonatrach ha comunicado a Repsol YPF y GAS NATURAL su decision de resolver el
contrato relativo al Proyecto Integrado Gassi Touil, del que estas compafiias habian resultado adjudicatarias en
2004 en un concurso internacional. Sonatrach, en linea con la decisién politica manifestada en los ultimos
meses por las autoridades argelinas, ha comunicado su intencién de ser ella quien retome en exclusiva el
control de las operaciones, que al ser un proyecto integrado, se extiende tanto a las fases de exploracion y
produccién, como a las de licuefaccion y comercializacion del gas. Repsol YPF y GAS NATURAL haran valer sus
derechos en el procedimiento arbitral internacional que, con arreglo al contrato, decidira sobre la validez de la
pretendida resolucion y sobre los dafios y perjuicios causados. El resultado de este procedimiento se estima

gue no va a tener impacto negativo significativo en los estados financieros.

Los proyectos de GAS NATURAL para la construccion de dos plantas de regasificacion en ltalia (Trieste y
Taranto) continGan avanzando en la tramitacion para la aprobacion de los diferentes permisos, tanto a nivel
regional como nacional. En particular, desde el inicio de 2008, GAS NATURAL ha mantenido reuniones técnicas
con la Comision de Andlisis de Impacto Ambiental del Ministerio de Medioambiente italiano, asi como con los
diferentes grupos de trabajo a nivel regional. Asimismo, se continlan manteniendo reuniones de avance
técnico con SNAM Rete Gas, al objeto de obtener la aprobacién medioambiental para la construccién de los
dos gasoductos de conexion de los proyectos de regasificacion.

El 30 de noviembre de 2007, el armador Knutsen OAS Shipping entregd a GAS NATURAL y Repsol YPF un
nuevo metanero, el Sestao-Knutsen, que se incorpora a la flota de Stream, la sociedad conjunta dedicada al
transporte y comercializacion de GNL.

El fletamento del buque se ha realizado a través de un contrato de time-charter, con una duracion de 25 afios,
ampliable por periodos consecutivos de 5 afios, y representa una inversién conjunta de 162 millones de euros,
correspondiente al valor actual de los pagos comprometidos por Repsol YPF (50%) y GAS NATURAL (50%).

La incorporacion del buque a la flota se enmarca en uno de los pilares estratégicos de GAS NATURAL para el
periodo 2008-2012, orientado a la integracion vertical en Up & Midstream como ventaja competitiva clave en un
entorno mas competitivo y volatil.
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El Sestao-Knutsen tiene una capacidad para transportar hasta 138.000 m® de gas natural licuado y puede
alcanzar una velocidad de 19,5 nudos. El buque metanero cuenta con doble casco, doble fondo en la zona de
carga y cuatro tanques criogénicos de doble membrana. La eslora (longitud) alcanza los 284,4 m, la manga

(ancho) mide 42,5 m y el puntal (altura) 25,4 m.

El buque es capaz de cargar y descargar en un tiempo maximo de 12 horas, y se caracteriza por su capacidad
de aprovechar el gas que se vaporiza durante el transporte, quemandolo en las calderas para alimentar su
propia turbina de vapor.

Actualmente, la flota que opera Stream es de doce buques y alcanzara un total quince buques metaneros en el

horizonte del afio 2010, después de diversas incorporaciones y renovaciones.

Mayorista y minorista

Este epigrafe agrupa las actividades de aprovisionamiento y comercializacion de gas tanto en Espafia como en
el exterior y la comercializacién de otros productos y servicios relacionados con la comercializacién minorista
en Espafa.

El aprovisionamiento de gas a otras distribuidoras corresponde a las realizadas a Enagas con destino al

mercado regulado de distribucion de gas.

Resultados

2007 2006 %
Importe neto de la cifra de negocios 6.0374 6.346,4 (4,9)
Aprovisionamientos (5.368,3) (5.981,2) (10,2)
Gastos de personal, neto (56,5) (21,3) -
Otros gastos/ingresos (166,8) (124,0) 34,5
Ebitda 445,8 219,9 -
Dotacién a la amortizacion (7,9) (6,6) 19,7
Dotacién a provisiones (9,9) (16,0) (38,1)
Beneficios de explotacion 428,0 1973 -

El importe neto de la cifra de negocios de la actividad de suministro de gas alcanza los 6.037,4 millones de
euros, que supone un descenso del 4,9% respecto al afio anterior. El descenso del importe neto de la cifra de
negocios en 2007 se debe, fundamentalmente, al descenso de los volimenes comercializados en Europa y al
menor tipo de cambio doélar/euro, si bien en el cuarto trimestre ha experimentado un aumento del 10,8%,

fundamentalmente, por las mayores ventas de gas para generacién de electricidad.

El Ebitda en 2007 registra unos resultados de 445,8 millones de euros, frente a 219,9 millones de euros en el

afio anterior.

Como consecuencia de las medidas adoptadas para favorecer la liberalizacion, asi como la politica comercial
seguida por GAS NATURAL, la evolucién del Ebitda sigue la senda de crecimiento gracias a la optimizacién de
la cartera de contratos de gas en el mercado liberalizado, asi como al incremento de la eficiencia derivado de la

gestion del riesgo de la cartera de commodities y del tipo de cambio asociado a la cartera comercial.
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La Orden ITC 3992/2006, que establece las tarifas de gas natural para 2007, ha continuado con la liberalizacion

de las tarifas suprimiendo las superiores a una presion de 4 bares a partir del 1 de julio de 2007

Principales magnitudes

Las principales magnitudes en la actividad de aprovisionamiento y comercializacion son las siguientes:

2007 2006 %

Suministro de gas (GWh) 292.730 294.451 (0,6)
Espafia 245.566 251410 (2,3)
Mercado espariol regulado 45.024 58.678 (23,3)
Mercado espariol liberalizado 200.542 192.732 4,1
Comercializacion GAS NATURAL (%) 167.389 160.624 4,2
Aprovisionamiento a terceros 33.153 32.108 3,3
Internacional 47164 43.041 9,6
Aprovisionamiento 40.708 31.476 29,3
Comercializacion Europa 6.456 11.565 (44,2)
Contratos multiproducto (a 31/12) 1.904.663 2.137.135 (10,9)
Contratos por cliente (a 31/12) 1,37 1,43 (4,2)

(%) No incluye operaciones de intercambio con empresas energéticas.

El aprovisionamiento y comercializacién total de GAS NATURAL ha sido de 292.730 GWh, con un descenso del
0,6%, de los que 245.566 GWh han tenido como destino el mercado espafiol (-2,3%) y los 47.164 GWh
restantes los mercados internacionales (+9,6%).

El aprovisionamiento de gas al mercado regulado corresponde a Enagas quien, junto a la gestion de existencias
que realiza, suministra a las sociedades distribuidoras de gas, tanto a la propia GAS NATURAL como a
terceros. En 2007, dicha actividad ha alcanzado los 45.024 GWh, con una disminucion del 23,3% por la mayor
apertura del mercado y a que, al mismo periodo de 2006, incluye consumos de centrales térmicas
convencionales a tarifa (2.145 GWh).

En cuanto al mercado liberalizado, las ventas han sido de 200.542 GWh con un aumento del 4,1% respecto a
las del afo anterior. El menor consumo de gas para la generacion de electricidad en el conjunto del afio,
debido a la alta hidraulicidad, ha afectado al crecimiento de esta magnitud. De estas ventas, 167.389 GWh
han sido comercializados a clientes finales por GAS NATURAL, destinandose principalmente al mercado
industrial, ademas del suministro a ciclos combinados y al mercado residencial. Por otro lado, el
aprovisionamiento al mercado liberalizado de otras comercializadoras de gas alcanza los 33.153 GWh, con un
aumento del 3,3%.

GAS NATURAL y General Motors Espafia han firmado un acuerdo de colaboracién que permitiria impulsar el
desarrollo en Espafia del uso del gas natural para vehiculos, tanto en el sector publico como privado. En virtud
del acuerdo, General Motors Espafia se compromete a ofertar su gama de vehiculos con gas natural en

condiciones de precio y financiacidn atractivas frente a diésel y con plazos ajustados a la demanda.

GAS NATURAL realizara estudios sobre la ubicacién de los surtidores publicos en estaciones de servicios
existentes o en nuevos emplazamientos, aportara los medios técnicos e inversiones para la explotaciéon y

mantenimiento de estas instalaciones y suministrara el gas natural que se consuma.
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GAS NATURAL es experta en esta linea de negocio, que ya tiene desarrollada en paises de Latinoamérica,
donde el uso del gas natural para automocion esta muy arraigado. En Espafia ha iniciado ya la comercializacion
de esta aplicacion del gas natural a los denominados “gn auto’; siendo la marca Opel la primera en realizar este

tipo de vehiculos.

Asimismo, GAS NATURAL ha lanzado una nueva linea de negocio, gnSolar, para impulsar el uso conjunto de la
energia solar y el gas natural en los edificios residenciales y del sector terciario y ha firmado un acuerdo de
colaboracion con el proveedor de sistemas solares Schiico International KG, para fomentar el desarrollo de la
energia solar térmica utilizando el gas natural como energia de apoyo, para la produccion de agua caliente
sanitaria en los edificios residenciales. Por otro lado, GAS NATURAL y APPLUS+ han firmado un acuerdo de
colaboracion para certificar los procesos de disefio, instalacion y operacion de las instalaciones solares que

esta promoviendo la compafiia energética.

En cuanto a la actividad multiproducto de GAS NATURAL, el abandono temporal y selectivo de la
comercializacién residencial de electricidad en los Gltimos meses ha dado lugar a una disminucion del nimero
de contratos que, unido al continuo aumento de la base de clientes, resulta en una reduccion del ratio de
contratos por cliente. No obstante, GAS NATURAL cuenta con 1.532.000 contratos de mantenimiento con sus
clientes a 31 de diciembre de 2007

2. Principales riesgos asociados a la actividad de GAS NATURAL

La actividad de GAS NATURAL se desarrolla en un entorno en el que existen riesgos que pueden afectar a sus

operaciones, y que son los siguientes:

~
a) Las actividades de GAS NATURAL estan sujetas al cumplimiento de determinadas §
regulaciones. El incumplimiento de las mismas y de sus modificaciones puede afectar de un g
modo adverso a las actividades, resultados y situacion financiera de GAS NATURAL. Z
E
GAS NATURAL esta obligada a cumplir con la normativa legal aplicable a los sectores de gas natural y de =
electricidad. Aunque GAS NATURAL considera que cumple sustancialmente con la legislacion aplicable a su 197

actividad, ésta esté sujeta a un conjunto complejo de normas que tanto los organismos publicos como

privados pueden interpretar de manera distinta al criterio de GAS NATURAL.

En especial, la distribucion de gas es una actividad regulada en la mayor parte de los paises en los que
GAS NATURAL realiza dicha actividad. Durante los ejercicios de 2007 y 2006, la distribucién de gas
represento, respectivamente, un 40,0% y un 37,2% de la cifra de negocios consolidada de GAS NATURAL.
Asimismo, la distribucion de gas represento, respectivamente, un 56,7% y un 63,2% de los beneficios de
explotacion.

La introduccion de cambios en el mercado regulado de distribucidon de gas podria incidir en el actual esquema
de retribucion, asi como en los costes operativos, de capital, de materias primas e incentivos a la eficiencia, |
asimismo la actividad de electricidad de GAS NATURAL esta expuesta a un cambio o modificacién del actual
marco regulatorio del sector eléctrico. Por ello, cualquier modificacion del actual marco regulatorio del sector
del gas natural y de electricidad podria afectar de un modo adverso a las actividades, beneficios, subvenciones
y situacion financiera de GAS NATURAL.
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b) La distribucion de gas y electricidad esta sujeta al mantenimiento de determinadas
concesiones y autorizaciones administrativas; una resoluciéon anticipada de las mismas
afectaria al retorno de las inversiones de GAS NATURAL, asi como a sus beneficios futuros.

Dado el caracter regulado de parte de la actividad de gas de GAS NATURAL (Espafia, Latinoamérica, Italia,
Marruecos y Argelia), alguna de las actividades de GAS NATURAL estan sujetas a la obtencion de las
correspondientes concesiones o autorizaciones que, con caracter general, son de larga duracion. Para ello, y
principalmente en Latinoamérica e Italia, GAS NATURAL suscribe contratos o acuerdos de distribucion y
transporte de gas con las correspondientes autoridades regulatorias. Igualmente, tales contratos, aseguran los
esquemas de retribucion y, con ello, el retorno de las inversiones realizadas en estas actividades.

Adicionalmente, cabe considerar que las concesiones estan sujetas al cumplimiento de ciertos compromisos
que, de no ser cumplidos, pueden causar la revocacion de las mismas y la ejecucion de eventuales garantias o

avales otorgados afectando al retorno de las inversiones de GAS NATURAL, asi como a sus beneficios futuros.

c) Los negocios de GAS NATURAL estan sometidos a riesgos operativos inherentes al
mercado que pueden causar interrupciones en su suministro.

Las actividades de GAS NATURAL estan expuestas a distintos riesgos operativos, tales como averias en la red de
distribucién, en las instalaciones de generacion de electricidad y en los bugues metaneros, explosiones, emisiones
contaminantes, vertidos téxicos, incendios, condiciones meteoroldgicas adversas, incumplimientos contractuales,
sabotajes o0 accidentes en la red de distribucién o activos de generacion de electricidad. Existen acontecimientos
impredecibles y pueden causar interrupciones en el suministro de gas y la generacion de electricidad. En este tipo
de situaciones, a pesar de existir las pertinentes coberturas a través de la contratacion de seguros ante potenciales
pérdidas de beneficio, determinadas circunstancias pueden generar pérdidas econdmicas. Destaca especialmente
las actuaciones relacionadas con garantizar la continuidad de suministro. En estos casos, GAS NATURAL accede al
mercado spot donde adquiere el gas necesario; si bien, dichas adquisiciones pueden realizarse en unas
condiciones mas onerosas. El mercado spot es un mercado no organizado orientado a la compra-venta de gas
fisico a corto plazo (fundamentalmente GNL).

GAS NATURAL suscribe contratos para su aprovisionamiento de gas y, en consecuencia, la disponibilidad de
gas depende del cumplimiento de tales contratos. Por ello, ante un eventual incumplimiento de los contratos
de aprovisionamiento, GAS NATURAL debe buscar otras fuentes alternativas que, en su caso, podrian
realizarse en condiciones mas onerosas. Ademas, los resultados y situacion financiera de GAS NATURAL
podrian quedar afectados de un modo adverso, si los seguros contratados no cubren integramente todos los

dafios o perjuicios.

GAS NATURAL podria ser objeto de reclamaciones de responsabilidad civil por dafios causados en el desarrollo
ordinario de sus actividades, tales como averias en la red de distribucion, explosiones de gas o dafios provocados
por los buques metaneros que transportan el gas natural. La interposicion de dichas reclamaciones podria conllevar
el pago de indemnizaciones con arreglo a la legislacion aplicable en aquellos paises en los que GAS NATURAL

opera, en la medida en que las pdlizas de seguros contratadas no cubran el importe de dichas indemnizaciones.
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d) Una subida de los precios del crudo y del gas natural puede afectar de un modo adverso y
significativo a los resultados y situacion financiera de GAS NATURAL.

Una parte importante de los gastos operativos de GAS NATURAL estan vinculados a la compra de gas natural y de
GNL para su comercializacion en el mercado libre y suministro a mercados regulados. Igualmente, sus plantas de ciclo
combinado utilizan como combustible el gas natural. En este sentido, aunque los precios que GAS NATURAL aplica en
la venta de gas a sus clientes se corresponden con los precios de mercado, en entornos de mucha volatilidad, las
fluctuaciones de sus precios de venta pueden llegar a no evolucionar de un modo proporcional al coste de la materia
prima, especialmente en los mercados regulados. Los precios de las materias primas experimentan variaciones
significativas y, por ello, no existe garantia alguna de que se mantenga en los niveles estimados. Durante los Gltimos
afos se han producido variaciones significativas en el precio del crudo, lo que ha incrementado notablemente su precio
y ha acentuado su volatilidad. La media anual del precio del barril Brent en diciembre de 2006 era de 65,14 ddlares,
aumentando un 11,1% durante 2007 para alcanzar un precio de 72,39 délares. Los precios del gas natural también son
sensibles a factores geopoliticos. Ademas de los costes asociados al negocio del gas, las subidas en los precios del
crudo y del gas natural provocarian un incremento de los costes de generacion eléctrica. Tales incrementos
aumentarian los costes operativos pudiendo afectar de un modo adverso a los beneficios de GAS NATURAL.

e) GAS NATURAL podria verse obligado a comprar mas gas del que necesita para el
desarrollo de su actividad con arreglo a los contratos con clausulas take-or-pay.

La mayor parte de las compras de gas natural y GNL se realizan a través de contratos a largo plazo. Con arreglo a
dichos contratos, GAS NATURAL tiene la obligaciéon de comprar anualmente determinados volimenes de gas. Esto es,
a pesar de que GAS NATURAL no necesite adquirir el volumen de gas comprometido para un momento determinado,
estara obligado contractualmente a pagar la cantidad minima comprometida con arreglo a las clausulas take-or-pay. En

cualquier caso, estos contratos contienen unos volimenes de gas que se corresponden con las necesidades

~
estimadas de GAS NATURAL. No obstante, en caso de producirse variaciones significativas en tales estimaciones, §
GAS NATURAL estaréa obligado a adquirir un mayor volumen de gas del que necesita o debera adquirir cantidades Tgu
adicionales de gas. Esto podria afectar de un modo adverso y significativo a los costes operativos de GAS NATURAL. :
E
f) Las actividades de GAS NATURAL estan sometidas al cumplimiento de la normativa en materia =
de proteccién medioambiental. El incumplimiento de dicha normativa puede afectar de un modo 199

adverso y significativo al negocio, beneficios y situacion financiera de GAS NATURAL.

GAS NATURAL y sus sociedades filiales estan sometidas al cumplimiento de la normativa en materia de proteccion
medioambiental que exige, entre otros aspectos, la elaboracion de estudios de evaluacion del impacto
medioambiental, la obtencion de las pertinentes autorizaciones, licencias y permisos, asi como el cumplimiento de
determinados requisitos. Entre otros, GAS NATURAL debe tener en cuenta los siguientes riesgos:

Que los estudios de evaluacion del impacto medioambiental no sean aprobados por las autoridades competentes.

Que la opinién publica se oponga a los proyectos propuestos por GAS NATURAL y de ello se derive un
retraso o cancelacion de los mismos.

El marco regulatorio o su interpretacion por las autoridades pueda sufrir modificaciones o cambios, lo que
puede provocar un aumento de los costes o plazos, que afectaria de un modo adverso y significativo a las
actividades o proyecciones de GAS NATURAL vy sus filiales.
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En los dltimos afios se han intensificado los requisitos en materia de proteccion medioambiental en los
distintos paises en los que GAS NATURAL opera. Aunque GAS NATURAL ha realizado las inversiones
necesarias para cumplir con la legislacion aplicable, la modificacién y aplicacion de la misma puede suponer la
exigencia de mayores inversiones para su cumplimiento, lo que puede afectar de un modo adverso a las
actividades, beneficios y situacion financiera de GAS NATURAL.

Los cambios en la legislacion en materia de proteccion medioambiental pueden aumentar el coste relativo a la
puesta en funcionamiento de las plantas de ciclos combinados, asi como afectar adversamente a los clientes
industriales, que compran gas para sus negocios. El aumento de las restricciones o cargas para los clientes del
mercado industrial puede provocar un descenso del consumo de gas, lo cual podria afectar de un modo
adverso y significativo a las actividades y beneficios de GAS NATURAL.

Ademas, a partir del afio 2002, se han transpuesto al ordenamiento juridico espafiol determinadas directivas
comunitarias que pueden afectar a la actividad de GAS NATURAL, limitando la emisién de agentes contaminantes
a la atmosfera procedentes de grandes instalaciones de combustion. Con arreglo al nuevo Plan Nacional de
Asignacion de Derechos de Emision, los derechos de emision asignados a GAS NATURAL ascienden a 14 millones
de toneladas de CO, para el periodo 2008-2012. Los derechos de emisién se negocian en un mercado organizado
en funcionamiento desde el 1 de enero de 2005, encontrandose por tanto sujetos a fluctuaciones en el precio. La
compra de dichos derechos constituye un coste para GAS NATURAL. Todo ello podria afectar de un modo adverso

y significativo a las operaciones, beneficios y situacion financiera de GAS NATURAL.

g) Los resultados y situacién financiera de GAS NATURAL pueden quedar afectados de un
modo adverso y significativo si no es capaz de gestionar los posibles riesgos derivados de
los tipos de interés y tipos de cambio de divisa extranjera.

GAS NATURAL esta expuesta, entre otros, a los riesgos ligados a los cambios de tipos de interés o de tipos
de cambio de divisas. Por ello, GAS NATURAL lleva a cabo politicas pro-activas de gestion de riesgos con el
objeto de minimizar su impacto en sus resultados. Con fecha 31 de diciembre de 2007, una deuda neta de
1.132,5 millones de euros, que supone un 30,7% de la deuda neta total, era denominada en moneda
diferente al euro, predominantemente en doélares estadounidenses. La deuda a tipo variable de

GAS NATURAL esta sujeta a la aplicacion de los tipos de interés. GAS NATURAL tiene como politica
mantener, al menos, un 30% de su deuda a tipo de interés fijo. Este porcentaje podria aumentarse en el
futuro dependiendo de cudles sean las estimaciones de los tipos de interés para cada una de las diferentes
jurisdicciones. A 31 de diciembre de 2007, la deuda a tipo fijo es del 45,5%.

Adicionalmente, cabe destacar que GAS NATURAL paga la mayoria de las veces por la compra de gas y GNL en
doélares y, a su vez, sus costes y beneficios en Puerto Rico estan referenciados en la misma moneda. Una
apreciacion del délar contra el euro incidiria de un modo negativo en los costes de la sociedad. A 31 de diciembre
de 2007, aproximadamente un 20,0% de los beneficios de explotacion que obtiene GAS NATURAL procedieron de
sus compafiias latinoamericanas, siendo generados en las respectivas monedas locales. Para mitigar los riesgos
inherentes a la volatilidad de dichas divisas frente al euro, GAS NATURAL realiza, en la medida de lo posible, sus
inversiones en Latinoamérica, Puerto Rico y gasoducto del Magreb en la moneda local, e igualmente intenta hacer
coincidir, siempre que sea posible, los costes e ingresos referenciados en ddlares. En cualquier caso, cabe
destacar que las estrategias de GAS NATURAL para mitigar los efectos adversos inherentes a las fluctuaciones de
los tipos de cambio, pueden resultar ineficaces, y que ello puede afectar de forma adversa y significativa a los
resultados y situacion financiera de GAS NATURAL.
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h) La construccién y desarrollo de nuevas infraestructuras puede quedar afectada por
factores que excedan del control de GAS NATURAL.

La construccion y desarrollo de nuevas infraestructuras de distribucién y suministro de gas natural, la
exploracion, produccién y venta de GNL, asi como los proyectos de generacion, transporte y distribucion de
electricidad, pueden ser complejos y requerir amplios periodos de tiempo para su ejecucion.

Con respecto a estos nuevos proyectos, no se puede garantizar que no existan:

- Retrasos en la obtencién de las autorizaciones, licencias o permisos necesarios, incluidos aquellos en

materia de proteccion medioambiental.

Modificaciones en los precios de la maquinaria, materiales o mano de obra, asi como la insuficiencia de los

mismos.

Oposicion al desarrollo de infraestructuras energéticas, incluyendo aquellas areas sensibles desde el punto

de vista medioambiental.

- Oposicién de determinados grupos politicos.

Cambios adversos en el marco legal y regulatorio en aquellos paises en los que operan GAS NATURAL y sus
filiales.

- Expiracion o resolucién de los contratos vigentes sobre activos inmobiliarios.

Condiciones meteorolégicas adversas que pueden retrasar la construccion de la red de distribucién de gas,
de plantas o subestaciones de electricidad, asi como supuestos de fuerza mayor (catastrofes, accidentes,
etc.).

Incapacidad de obtener financiacién con intereses satisfactorios para la sociedad.

- Competencia en el area de servicio.

- Cambios adversos en el precio del gas natural y del GNL.

Cualquiera de estos factores puede causar retrasos o cancelaciones en el inicio o ejecucion de nuevos
proyectos, pudiéndose producir un aumento de los costes inicialmente estimados. En caso de no poder
completar un nuevo proyecto, los costes en los que se hubiese incurrido no serian recuperables, lo que
disminuiria la rentabilidad del negocio. Adicionalmente, GAS NATURAL podria no alcanzar los objetivos

proyectados en las areas de exploracion y produccion.

i) Las condiciones meteoroldgicas pueden afectar de un modo adverso a la demanda de gas y
electricidad, provocando un impacto negativo en los resultados e ingresos de GAS NATURAL.

La demanda de electricidad y de gas natural estéa ligada a las condiciones meteorolégicas. Normalmente en

Europa y México se produce un aumento de la demanda durante los meses de invierno, desde octubre hasta
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marzo (o desde abril hasta septiembre en Argentina y, en menor medida, en Brasil), y un descenso durante los
meses desde abril hasta septiembre (o desde octubre hasta marzo en Argentina y, en menor medida, en
Brasil). Una parte importante del consumo de gas durante los meses de invierno depende de la produccién de
electricidad y de calor, mientras que durante los meses de verano el consumo depende de la produccién de
electricidad destinada a las instalaciones de aire acondicionado. Los ingresos y resultados de GAS NATURAL
derivados de las actividades de distribucion y comercializacion de gas natural podrian variar en el caso de que
se produjesen veranos templados o inviernos menos frios. Igualmente, la demanda de electricidad podria
descender si se producen veranos menos calurosos debido a una menor demanda de aire acondicionado. Todo
ello afectaria de un modo adverso y significativo a los beneficios vinculados a la actividad de generacion y
distribucion de electricidad de GAS NATURAL.

j) El desarrollo del negocio eléctrico de GAS NATURAL esta sometido a distintos factores que
estan fuera del control de la compaifiia.

Los nuevos proyectos de GAS NATURAL en el sector eléctrico estan sometidos a diferentes factores que van
mas alla del control de la sociedad, entre los cuales, cabe mencionar:

- Incrementos en el coste de generacion, incluyendo los incrementos en el precio del combustible.

Una posible disminucion de la tasa de crecimiento de consumo de electricidad debido a distintos factores,

tales como condiciones econdmicas o la implementacion de programas de ahorro de energia.

Riesgos inherentes a la operacién y mantenimiento de las plantas de generacion.

Impago por parte de los clientes de contratos de compra de electricidad.

La creciente volatilidad de los precios causada por la liberalizacion del sector y por los cambios en el mercado.

Una situacion de sobrecapacidad de generacion en los mercados en los que GAS NATURAL es propietario de

plantas de generacién o tiene una participacion en las mismas.

Imposicion de eventuales condiciones por parte de las autoridades regulatorias a medida que se vayan
liberalizando los mercados donde GAS NATURAL actua.

La aparicion de fuentes energéticas alternativas debido a las nuevas tecnologias y al creciente interés por las
energias renovables y la cogeneracion.

k) Las sociedades filiales latinoamericanas de GAS NATURAL estan expuestas a una serie de
riesgos, incluyendo crisis econdmicas y riesgos politicos.

Una parte importante de los beneficios de GAS NATURAL son generados por sus filiales latinoamericanas. Las
operaciones en Latinoamérica estan expuestas a los riesgos inherentes a la inversion en la region. En el
ejercicio de 2007, la aportacion al Ebitda del negocio de GAS NATURAL en Latinoamérica representa
aproximadamente un 18,7% y en el ejercicio de 2006 fue del el 20,2%. Entre los factores de riesgo ligados a
la inversiéon y negocio en Latinoamérica, cabe mencionar los siguientes:
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Importante influencia en la economia por parte de los gobiernos locales.

Significativa fluctuacion en la tasa de crecimiento econémico.

Altos niveles de inflacién.

Devaluacion o depreciacion de las divisas locales.

Controles o restricciones relativos a la repatriacion de ganancias.

Tipos de interés altos.

Cambios en las politicas financieras, econémicas y fiscales.

Cambios inesperados en los marcos regulatorios;

Tensiones sociales.

- Inestabilidad politica y macroeconémica.

La mayoria de estos acontecimientos han ocurrido a lo largo de las dos ultimas décadas en los mercados

latinoamericanos mas importantes, tales como Brasil, Colombia, México y Argentina.

Ademas los ingresos de las filiales latinoamericanas de GAS NATURAL, su valor de mercado y los dividendos
recaudados por tales filiales estan expuestos a los riesgos propios del pais en que operan, lo que puede
afectar negativamente a la demanda, el consumo y los tipos de cambio de divisas.

A titulo ilustrativo, las sociedades filiales argentinas vieron afectados sus resultados y situacién financiera
debido a la crisis econémica e inestabilidad politica de los ultimos afios. Ante dicha situacion, las autoridades
gubernamentales derogaron determinadas disposiciones de los contratos de concesion suscritos por las filiales
de GAS NATURAL que permitian referenciar sus tarifas de distribucién al délar, recurriendo a determinados
mecanismos de indexacion y convirtiendo en pesos los precios de todos los contratos privados y del mercado
spot de energia. lgualmente, las tarifas de las actividades de transporte y distribucion de gas se congelaron a
valores de cierre de 1999. Posteriormente, se suspendi6 legalmente el marco regulatorio aplicable a la
actividad de transporte y distribucion, convirtiendo en pesos las tarifas y suspendiéndose la actualizacion por
inflacion. Se establecié también que se procederia a renegociar con las empresas un nuevo marco legal del
sector. En la actualidad, GAS NATURAL ha alcanzado un acuerdo con el gobierno argentino, pendiente de

aprobacion parlamentaria, en el que se prevé la actualizacion de tarifas.

GAS NATURAL no puede predecir la forma en que afectaria cualquier empeoramiento futuro de la situacion
politica y econdmica de Latinoamérica, incluida Argentina, o cualquier otro cambio en la legislacion o normativa
en los paises latinoamericanos en que opera, incluida toda modificacién de la legislacion vigente o de cualquier
otro marco regulador, a las filiales de GAS NATURAL o a sus actividades, situacion econémica o resultados de

sus operaciones.

Los riesgos financieros se mencionan en las Notas 18 y 19 de la Memoria.

————————
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3. Informacidn articulo 116 bis de la Ley de Mercado de Valores

De conformidad con lo establecido en el articulo 116 bis de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de

Valores, introducido por la Ley 6/2007, de 12 de abril, a continuacién se presenta la siguiente informacion:

a) La estructura del capital, incluidos los valores que no se negocien en un mercado regulado
comunitario, con indicacién, en su caso, de las distintas clases de acciones y, para cada clase
de acciones, los derechos y obligaciones que confiera y el porcentaje del capital social que
represente.

Conforme a los articulos 5y 6 de los Estatutos Sociales, el capital social de Gas Natural spg, s.A. es de
447776.028 euros y se encuentra integramente suscrito y desembolsado. El capital social esta integrado por
447.776.028 acciones, de un euro de valor nominal cada una de ellas, representadas por medio de anotaciones

en cuenta y pertenecientes a una misma clase.
Todas las acciones tienen los mismos derechos politicos y econémicos.

Asimismo, conforme al articulo 33, primer parrafo de los Estatutos Sociales, podran asistir a la Junta General
los accionistas que, de forma individualizada o agrupadamente con otros, sean titulares de 100 acciones,
siempre que las tengan inscritas en el correspondiente registro contable con cinco dias de antelacion a su
celebracién y se provean, en la forma prevista en la convocatoria, de la correspondiente tarjeta de asistencia,
acreditativa del cumplimiento de los mencionados requisitos, que se expedird con caracter nominativo por las

entidades a las que legalmente corresponda.
b) Cualquier restricciéon a la transmisibilidad de valores.

No existen restricciones a la transmisibilidad de valores. Segun el articulo 11 de los Estatutos Sociales de
Gas Natural sbg, s.A., las acciones son transmisibles en la forma en que las disposiciones vigentes lo regulen.
Todo ello, sin perjuicio de la aplicacion de determinadas normas, que se exponen a continuacion.

Como entidad cotizada, la adquisicion de participaciones significativas esta sujeta a comunicacion al emisor y a
la Comision Nacional del Mercado de Valores, conforme al articulo 53 de la Ley 24/1988 del Mercado de
Valores, al articulo 23.1 del Real Decreto 1362/2007, de 19 de octubre, y la Circular 2/2007, de 19 de diciembre,
de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, que prevén como primer umbral de notificacion el 3% del

capital o de los derechos de voto.

También, en cuanto a sociedad cotizada, la adquisiciéon de un porcentaje igual o superior al 30% del capital o
los derechos de voto de la sociedad, determina la obligacion de formular una Oferta Publica de Adquisicion de
Valores en los términos establecidos en el articulo 60 de la Ley 24/1988 del Mercado de Valores.

c) Las participaciones significativas en el capital, directas o indirectas.

Las participaciones en el capital se mencionan en la Nota 13 de la Memoria.
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d) Cualquier restricciéon al derecho de voto.

No existen restricciones al derecho de voto.

e) Pactos parasociales.

La sociedad tiene conocimiento de que los accionistas de referencia “la Caixa” y Repsol YPF, S.A. han suscrito

los siguientes pactos parasociales:

- Acuerdo de 11 de enero de 2000.

- Novacion de 16 de mayo de 2002.

- Adenda de 16 de diciembre de 2002.
- Adenda de 20 de junio de 2003.

Todos ellos para mantener la paridad entre ambos accionistas en el seno del Consejo de Administracién y de la

Comision Ejecutiva, estableciendo, asimismo, diversos principios de accion industrial.

f) Las normas aplicables al nombramiento y sustitucion de los miembros del 6rgano de
administracion y a la modificacion de los estatutos de la sociedad.

f.1) El nombramiento y sustitucion de los miembros del érgano de administracion viene regulado en
los articulos 41 y 42 de los Estatutos Sociales y 11 a 15 del Reglamento de Organizacion y
Funcionamiento del Consejo de Administracion y sus Comisiones.

Consejo de Administracion
- La administracién de la sociedad se confia al Consejo de Administracion, que se compondra de diez

consejeros como minimo y veinte como méaximo, reelegibles indefinidamente.

Corresponde a la Junta General la determinacién de su nimero, asi como el nombramiento y separacién de

consejeros.

El cargo de consejero es renunciable, revocable y reelegible.

Queda prohibido que ocupen cargos en la sociedad y, en su caso, ejercerlos, a aquellas personas declaradas
incompatibles en la medida y condiciones fijadas por la Ley 12/1995, de 11 de mayo, asi como las que estén
incursas en las prohibiciones del articulo 124 de la Ley de Sociedades Anonimas u otras disposiciones
legales (art. 41 de los Estatutos Sociales).

Nombramiento de consejeros
- Los consejeros seran designados por la Junta General o por el Consejo de Administracion, de conformidad

con las previsiones contenidas en la Ley de Sociedades Andnimas y en los Estatutos Sociales.

- El nombramiento habra de recaer en personas que, ademas de cumplir los requisitos legales y estatutarios
que el cargo exige, gocen de reconocido prestigio y posean los conocimientos y experiencia profesionales
adecuados al ejercicio de sus funciones. Las propuestas de nombramiento de consejeros que someta el

Consejo de Administracion a la consideracion de la Junta General y las decisiones de nombramiento que
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adopte dicho 6rgano en virtud de las facultades de cooptacion que tiene legalmente atribuidas deberéan estar
precedidas del correspondiente informe de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones. Cuando el
consejo se aparte de las recomendaciones de dicha Comision habrd de motivar y dejar constancia en acta de

las razones de su proceder.

El perfil profesional y biogréafico actualizado de todos los consejeros se hara publico en la pagina web de la
compafifa, ademas de otros consejos de Administracion a los que pertenezcan, se trate o no de sociedades
cotizadas, la indicacion de la categoria de consejero a la que pertenezca segun corresponda, sefialdndose, en
el caso de los consejeros dominicales, el accionista al que representen o con quien tengan vinculos, la fecha
de su primer nombramiento como consejero en la sociedad, asi como de los posteriores y las acciones de la

compafiia y opciones sobre ellas, de las que sea titular (art. 11 del Reglamento del Consejo).

Duracion y cooptacion

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

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

Junta General Ordinaria.

Si durante el plazo para el que fueron nombrados los administradores se produjesen vacantes, el Consejo
podra designar entre los accionistas las personas que hayan de ocuparlas hasta que se retina la primera
Junta General (art. 42 de los Estatutos Sociales).

Los consejeros ejerceran su cargo durante el plazo maximo de tres afios, pudiendo ser reelegidos. En ningin
caso los consejeros externos independientes permaneceran en su cargo como tales por un periodo superior
a doce afios. Los consejeros designados por cooptacion ejerceran su cargo hasta la fecha de reunion de la

primera Junta General (art. 13 del Reglamento del Consejo).

Designacion de consejeros externos independientes

No podran ser propuestos o designados como consejeros externos independientes quienes:

a) Hayan sido empleados o consejeros ejecutivos de sociedades de GAS NATURAL, salvo que hubieran

transcurrido tres o cinco afios, respectivamente, desde el cese en esa relacion.

b) Perciban de la sociedad, o de GAS NATURAL, cualquier cantidad o beneficio por un concepto distinto de la

remuneracién de consejero, salvo que no sea significativa. No se tomaran en cuenta, a efectos de lo
dispuesto en este apartado, los dividendos ni los complementos de pensiones que reciba el consejero en
razén de su anterior relacion profesional o laboral, siempre que tales complementos tengan caracter
incondicional y, en consecuencia, la sociedad que los satisfaga no pueda, de forma discrecional, sin que

medie incumplimiento de obligaciones, suspender, modificar o revocar su devengo.

c) Sean, o hayan sido durante los Ultimos tres afios, socio del auditor externo o responsable del informe de

auditorfa, ya se trate de la auditoria durante dicho periodo de la sociedad o de cualquier otra sociedad de
GAS NATURAL.
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d) Sean consejeros ejecutivos o altos directivos de otra sociedad distinta en la que algin consejero ejecutivo o
alto directivo de GAS NATURAL sbDg, s.A. sea consejero externo.

e) Mantengan, o hayan mantenido durante el dltimo afio, una relacién de negocios importante con la sociedad o
con cualquier sociedad de GAS NATURAL, ya sea en hombre propio o como accionista significativo, consejero o
alto directivo de una entidad que mantenga o hubiera mantenido dicha relacién. Se consideraran relaciones de
negocios las de proveedor de bienes o servicios, incluidos los financieros, la de asesor o consultor.

f) Sean accionistas significativos, consejeros ejecutivos o altos directivos de una entidad que reciba, o haya
recibido durante los Ultimos tres afios, donaciones significativas de alguna de las sociedades de
GAS NATURAL. No se consideraran incluidos en esta letra quienes sean meros patronos de una Fundacion

que reciba donaciones.

g) Sean cényuges, personas ligadas por analoga relacion de afectividad o parientes hasta de segundo grado, de
un consejero ejecutivo o alto directivo de la sociedad.

h) No hayan sido propuestos, ya sea para su hombramiento o renovacion, por la Comisién de Nombramientos y
Retribuciones.

i) Se encuentren, respecto a algln accionista significativo o representado en el Consejo, en alguno de los
supuestos sefialados en las letras a), e), f) 0 g) de este apartado. En el caso de la relacion de parentesco
sefialada en la letra g), la limitacion se aplicara no sélo respecto al accionista, sino también respecto a sus
consejeros dominicales en la sociedad participada.

Los consejeros dominicales que pierdan tal condicién como consecuencia de la venta de su participaciéon por
el accionista al que representaban sélo podran ser reelegidos como consejeros independientes cuando el
accionista al que representaran hasta ese momento hubiera vendido la totalidad de sus acciones en la

sociedad.

Un consejero que posea una participacion accionarial en la sociedad podra tener la condicién de
“independiente’; siempre que satisfaga todas las condiciones establecidas en este articulo y, ademas, su
participacion no sea significativa (art. 12 del Reglamento del Consejo).

Reeleccion de consejeros

- La Comision de Nombramientos y Retribuciones, encargada de evaluar la calidad del trabajo y la dedicacion
al cargo de los Consejeros propuestos durante el mandato precedente, informara con caracter preceptivo
sobre la propuesta de reeleccion de consejeros que el Consejo de Administraciéon decida presentar a la Junta
General (art 14 del Reglamento del Consejo).

Cese de los consejeros
- Los consejeros cesaran en el cargo cuando haya transcurrido el periodo para el que fueron nombrados y en
todos los demds supuestos en que asi proceda de acuerdo con la Ley, los Estatutos y el presente

Reglamento.

- Los consejeros deberan poner su cargo a disposicion del Consejo de Administracion y formalizar, si éste lo

considera conveniente, la correspondiente dimision en los casos siguientes:
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a) Cuando los consejeros internos cesen en los puestos ejecutivos ajenos al Consejo a los que estuviese
asociado su nombramiento como consejero.

b) Cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o prohibicidn previstos en las
leyes, Estatutos Sociales o en este Reglamento.

¢) Cuando infrinjan gravemente sus obligaciones como consejeros, poniendo en riesgo los intereses de la
sociedad.

d) Cuando desaparezca la causa por la que fueron nombrados como consejeros independientes, ejecutivos o
dominicales (art. 15 del Reglamento del Consejo).

f.2) Por su parte, en cuanto a la modificacion de los Estatutos Sociales, se establece en los articulos
24, 32 y 68 de los Estatutos Sociales y 2 del Reglamento de la Junta General de Accionistas.

Junta General

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

- Todos los socios, incluso los disidentes y los que no hayan participado en la reunién, quedan sometidos a los
acuerdos de la Junta General (art. 24 de los Estatutos Sociales).

Acuerdos especiales y mayorias. Constitucion.

- Para que la Junta General, ordinaria o extraordinaria, pueda acordar validamente la emision de obligaciones,
el aumento o la disminucién del capital, la transformacion, fusion o escisién de la sociedad y, en general,
cualquier modificacion de los Estatutos Sociales, sera necesaria, en primera convocatoria, la concurrencia de
accionistas presentes o representados que posean, al menos, el 50% del capital suscrito con derecho a

voto. En segunda convocatoria, sera suficiente la concurrencia del 25% de dicho capital.

Cuando concurran accionistas que representen menos del 50% del capital suscrito con derecho a voto, los
acuerdos a que se refiere el parrafo anterior s6lo podran adoptarse validamente con el voto favorable de los
dos tercios del capital presente o representado en la Junta (art. 32 de los Estatutos Sociales).

Modificacioén de los Estatutos

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

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

- Que se expresen en la convocatoria, con la debida claridad, los extremos cuya modificacién se propone, asi
como el derecho que corresponde a todos los accionistas de examinar, en el domicilio social, el texto integro

de la modificacion propuesta y el informe sobre la misma y el de pedir la entrega o el envio gratuito de
dichos documentos.
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- Que el acuerdo sea adoptado por la Junta General, de conformidad con lo dispuesto en estos Estatutos.

- En todo caso, el acuerdo se hara constar en escritura publica, que se inscribird en el Registro Mercantil y se

publicara en el Boletin Oficial del mismo (art. 68 de los Estatutos Sociales).

Competencias de la Junta General de accionistas.

- La Junta General de Accionistas, como maximo 6rgano de decision de la sociedad, tiene facultades para la
adopcion de toda clase de acuerdos referentes a la sociedad y, en particular, le corresponde: acordar la
emision de obligaciones, el aumento o la reduccion de capital, la transformacion, fusion, escisién o
disolucion de la sociedad y, en general, cualquier modificacién de los Estatutos Sociales (art. 2 del

Reglamento de la Junta General).

g) Los poderes de los miembros del Consejo de Administracion y, en particular, los relativos a
la posibilidad de emitir o recomprar acciones.

La compafiia ha otorgado en favor del presidente del Consejo de Administracion y del consejero delegado
amplias facultades de representacion y gestién, que les permiten atender los asuntos ordinarios de la
sociedad, exceptuando las indelegables que por Ley, Estatutos o Reglamentos corresponden a la Junta

General, al Consejo de Administracion o sus comisiones.

Para la ejecucion de determinados acuerdos que, por cuestiones diversas, requieren de un mandato especifico,
el Consejo de Administracion o la Comision Ejecutiva han otorgado poderes especiales en favor del presidente
o del consejero delegado, que se agotan, en un solo acto, con su ejercicio.

En la Nota 13 de la memoria se describen las autorizaciones del Consejo de Administracion, sobre emision o
recompra de acciones.

El Consejo de Administracion no ha hecho uso de la facultad otorgada por la Junta General.

h) Los acuerdos significativos que haya celebrado la sociedad y que entren en vigor, sean
modificados o concluyan en caso de cambio de control de la sociedad a raiz de una oferta
publica de adquisicién, y sus efectos, excepto cuando su divulgaciéon resulte seriamente
perjudicial para la sociedad. Esta excepcidon no se aplicarid cuando la sociedad esté obligada
legalmente a dar publicidad a esta informacion.

La sociedad no ha suscrito acuerdos significativos que entren en vigor, se modifiquen o concluyan en caso de
cambio de control de la sociedad a raiz de una oferta publica de adquisicion.

i) Acuerdos entre la sociedad y sus cargos de administracion y direccion o empleados que
dispongan indemnizaciones cuando éstos dimitan o sean despedidos de forma improcedente o si

la relacién laboral llega a su fin con motivo de una oferta publica de adquisicién.

Los acuerdos entre la sociedad y sus cargos de administracion y direccion se mencionan en la Nota 35 de

la Memoria.
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Adicionalmente a los acuerdos entre el Grupo y sus cargos de administracion y direccién, existen acuerdos de
indemnizacién con doce empleados, cuyos importes estan calculados en funcién de las condiciones salariales y

profesionales de cada uno de ellos.

4. Medio ambiente y actividades de innovacidon tecnologica

La informacion relativa a medio ambiente se incluye en la Nota 38 de la Memoria.

Las actividades de innovacion tecnoldgica desarrolladas por la sociedad durante 2007 se han concentrado en la
evaluacion, desarrollo y demostracion de nuevas tecnologias energéticas, con el fin de aumentar y mejorar la
competitividad del Grupo, focalizando el esfuerzo tecnol6gico en proyectos de alto valor estratégico y

centrados en la mejora de la eficiencia y el respeto al medioambiente.

Las actividades se han desarrollado dentro de un plan coordinado de actuacién con intervencion de las
distintas areas y sociedades del Grupo.

5. Perspectivas de futuro

2007 ha confirmado las favorables perspectivas que se anunciaban a principios de afio, con un crecimiento de
doble digito en sus principales magnitudes financieras.

2007 ha sido el afo del lanzamiento del nuevo Plan Estratégico 2008-2012, que se presento a la comunidad de

accionistas e inversores el pasado 6 de noviembre.

La evolucién de los negocios y de las magnitudes financieras del Grupo permiten avanzar el cumplimiento de
los principales objetivos del Plan Estratégico 2004-2008, a saber: crecimiento medio acumulado del 16% del
Ebitda hasta alcanzar 2.500 millones de euros en 2008; crecimiento medio acumulado del beneficio neto
superior al 10%,; pay-out del 52%-55%; inversiones de 8.800 millones de euros en el periodo; y una potencia
eléctrica instalada de 6.800 MW.

El nuevo Plan Estratégico 2008-2012 supone un nuevo reto del Grupo, apalancado sobre sus fortalezas
competitivas, con el objetivo de convertirse en uno de los principales operadores gasistas del mundo. El Plan
tiene cuatro pilares béasicos:

I) Consolidar su posicion en sus mercados principales: Espafia, Italia y Latinoamérica.

II) Integracion vertical aguas arriba en la cadena gasista.

IIl) Exportar el modelo espafiol de aguas abajo a otros paises integrables en la cadena del gas natural/gas
natural licuado.

IV) Foco continuo en la eficacia y la eficiencia.
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Para ello, el Grupo se marca, en sus principales negocios, importantes objetivos de crecimiento:

- Una cartera de contratos de gas de 35 bcms.

- Ventas de gas fuera de Espafia superior a 11 bcms.

- 16 millones de puntos de conexién en distribucion en todo el mundo.

- Superar los 10 millones de contratos en Espafia (energia y servicios).

- 10.000 MW de potencia eléctrica instalada.

- 70 millones de euros en ahorros de costes.

Alcanzar estos objetivos situaria a GAS NATURAL en una posicion de liderazgo en sus principales lineas de

negocio:

1) Lider mundial en distribucién de gas.

2) 32 utility en la Peninsula Ibérica.

3) Uno de los cuatro principales operadores mundiales de GNL.

4) Uno de los cuatro principales operadores de ciclos combinados.

5) Lider en eficiencia en la Peninsula Ibérica y Latinoamérica.

Para alcanzar dichos objetivos, el Grupo ha aprobado un Plan Inversor de 12.500 millones de euros que,
ademas, le permitirian optimizar su estructura financiera. De acuerdo con los calculos realizados, el ratio de
apalancamiento al final del periodo se situaria en el 50%, lo que permitiria mantener al Grupo una soélida
calidad crediticia en todo el periodo. El Plan de Inversiones incluye, ademas, desinversiones en activos, por un
importe aproximado de 500 millones de euros.

En términos econdémicos, el objetivo del Grupo es un crecimiento medio acumulado del Ebitda superior al 10%,
y un crecimiento medio acumulado del beneficio neto superior al 8%. Esto permitiria continuar aumentando la

retribucion via dividendos a sus accionistas, para lo que se establece un ratio pay-out objetivo en el periodo del
55%-60%.

Perspectivas para 2008
2008 deberia ser un afio méas de progresién tanto en resultados como en rentabilidad en linea con nuestro
nuevo Plan Estratégico:

- La continuacion en el ritmo de crecimiento del negocio de distribucién de gas en Espafia, lItalia y
Latinoamérica.
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- Una mayor contribucion del negocio eléctrico gracias a la incorporacion de la nueva planta de ciclo
combinado de Plana del Vent de 800 MW de potencia, la optimizacion de la cartera de comercializacion y el

aumento esperado en los precios de generacion.

La incorporacion de los activos eléctricos adquiridos en México a finales del afio pasado.

En el negocio de comercializacion mayorista y minorista de gas, se espera un entorno de mayor competencia
al final del ejercicio.

En conclusion, la evolucién en estos Ultimos meses del sector energético mundial ha reforzado de hecho la
l6gica y potencial de crecimiento del sector gasista en general, y de GAS NATURAL en particular.

El objetivo ultimo de la compafiia es seguir desarrollandose como empresa lider del gas natural licuado en la
zona del Atlantico y en la distribucién de gas, asi como continuar creciendo en el negocio eléctrico y en la

convergencia gas-electricidad, en beneficio de sus accionistas y empleados, todo ello garantizando la seguridad
de suministro.

6. Acciones propias

A 31 de diciembre de 2007 y 2006, ninguna de las sociedades de GAS NATURAL posee acciones propias.

7. Propuesta de aplicacion de resultados

La informacion relativa a la propuesta de aplicacion de resultados se incluye en la Nota 13 de la Memoria.

8. Acontecimientos posteriores al cierre

La informacion relativa a los acontecimientos posteriores al cierre del ejercicio se incluye en la Nota 39
de la Memoria.
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Datos Consolidados 2003-2007

Estadisticas de explotacion

2007 2006 2005 2004 2003
Distribucion de gas (GWh) 453.172 432.956 422.912 385.655 352.134
Espafia 271.058 258.758 254.774 228.954 211.200
Ventas de gas a tarifa 38.288 44.660 51121 51.449 63.437
ATR 232.770 214.098 203.653 177505 147763
Latinomérica 179.314 171750 165.408 155.346 140.934
Ventas de gas a tarifa 115.367 106.849 99.891 92.097 83.140
ATR 63.947 64.901 65.517 63.249 57.794
Italia 2.800 2.448 2.730 1355
Ventas de gas a tarifa 2.635 2.347 2.652 1315
ATR 165 101 78 40
Suministro de gas (GWh) 292.730 294.451 305.324 288.055 266.204
Espafia (*) 245.566 251410 259.649 243.510 233.140
Internacional 47.164 43.041 45.675 44.545 33.064
Transporte de gas/EMPL (GWh) 124.150 129.499 145.923 115.637 101.803
Red de distribucion de gas (km) 109.759 104.528 100.150 95.155 85.905
Espafia 45.429 42.364 39.611 37534 34.701
Latinoamérica 59.555 58.152 56.763 54.120 51204
Italia 4.775 4.012 3.776 3.501
Incremento puntos de suministro de
distribucion de gas, en miles 453 483 615 620 625
Espafia 246 301 325 326 308
Latinoamérica 170 150 253 280 317
Italia 37 32 37 14
Puntos de suministro de gas, en miles (a 31/12) 11.115 10.662 10.179 9.565 8.707
Espafia 5.681 5.435 5.134 4.808 4.482
Latinoamérica 5.077 4.907 4.757 4.505 4.225
Italia 357 320 288 252
Contratos por cliente en Espafia (a 31/12) 1,4 1,4 1,5 1,4 1,3
Empleados (a 31/12) (?) 6.953 6.686 6.717 6.697 6.150
Ventas de electricidad en Espafia (GWh) 2.214 2.761 6.296 4.457 3.023
Energia eléctrica producida (GWh) 18.700 19.514 10.466 7.272 4.324
Espafia 16.975 17.831 8.904 5.802 4.042
América 1.725 1683 1562 1470 282

(*) No incluye operaciones de intercambio con empresas energéticas.

(%) Para una adecuada comparacion las magnitudes correspondientes a Enagas no se han incluido.



Datos Consolidados 2003-2007

Estadisticas financieras

Magnitudes del Balance (en millones de euros)
Las magnitudes correspondientes al ejercicio de 2003 estan expresadas conforme a los principios contables
espafioles, mientras que las correspondientes a los ejercicios de 2004-2007 se presentan conforme a NIIE

2007 2006 2005 2004 2003
Inmovilizado material e inmaterial bruto 15.638 13.592 12.706 10.639 8.854
Provisiones y amortizaciones (4.838) (4.298) (3.801) (3.164) (2.548)
Inmovilizado de material e inmaterial neto 10.800 9.294 8.905 7475 6.306
Inmovilizado financiero () 757 560 884 641 668
Fondo de comercio de consolidacion 541 441 456 334 208
Patrimonio atribuible a los accionistas de la sociedad 6.070 5.652 5.411 4.571 4.308
Intereses minoritarios 357 344 355 220 212
Ingresos diferidos 543 478 433 409 297
Deuda financiera a largo plazo 3.075 2.590 3.304 2.152 1.936
Deuda financiera a corto plazo 1.004 628 512 704 536

(*) Inmovilizado financiero de los ejercicios bajo prinicipios contables espafioles adaptado para facilitar su comparabilidad con informacién NIIF
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Datos Consolidados 2003-2007

Magnitudes de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias (en millones de euros)

Las magnitudes correspondientes al ejercicio de 2003 estan expresadas conforme a los principios contables

esparfioles, mientras que las correspondientes a los ejercicios de 2004-2007 se presentan conforme a NIIE

2007 2006 2005 2004 2003
Importe neto de la cifra de negocios 10.093 10.348 8.527 6.266 5.628
Otros ingresos 81 124 108 87 85
Ingresos de la explotacion 10.174 10.472 8.635 6.353 5.713
Resultado bruto de la explotacion 2.277 1912 1.519 1.335 1.202
Resultado neto de la explotacién 1.567 1.263 969 862 799
Resultado financiero (224) (267) (221) (154) (58)
Beneficio consolidado antes de impuestos 1.415 1.231 1.068 926 790
Resultado consolidado del ejercicio 1.056 929 827 695 612
Beneficio de ejercicio atribuible a accionistas
de la sociedad dominante 959 855 749 642 568

Magnitudes del estado de flujos de efectivo (en millones de euros)

Las magnitudes correspondientes al ejercicio de 2003 estan expresadas conforme a los principios contables

espafioles, mientras que las correspondientes a los ejercicios de 2004-2007 se presentan conforme a NIIE

2007 2006 2005 2004 2003
Efectivo neto generado por
actividades de explotacion 1.829 1.454 838 806 793
Adquisicion inmovilizado material
y activos intangibles 1.135 1.159 1.151 1.015 933
Resto adquisiciones/inversiones 1.041 46 436 420 74
Desinversiones 176 358 472 390 112
Dividendos pagados 521 451 368 296 207
Deuda financiera recibida/(cancelada) 730 (451) 560 241 (162)




Estadisticas bursatiles

Datos Consolidados 2003-2007

2007 2006 2005 2004 2003
N° de acciones negociadas (millones) 407 309 241 259 345
Efectivo negociado (miles de euros) 15.648.804 8.019.065 5.537.046 5.169.724 5.946.824
Ultima cotizacién (euros) 40,02 29,99 23,66 22,76 18,55
Maéximo (euros) 45,76 32,88 24,88 22,99 19,85
Minimo (euros) 29,00 21,74 21,33 18,18 14,92
Valor contable por accion (euros) 14,35 13,39 12,88 10,70 9,62
Ebitda por accion (euros) 5,08 4,27 3,39 2,98 2,68
Beneficio neto por accion (euros) 2,14 1,91 1,67 1,43 1,27
Dividendo por accion (euros) 1,14 0,98 0,84 0,71 0,60
Relacion cotizacion-valor contable 2,8 2,2 1,8 2,1 1,9
Relacion valor empresa-Ebitda 9,6 8,6 9,4 9,6 8,5
Relacion cotizacion-beneficio 18,7 15,7 14,1 15,9 14,6
Relacion dividendo-beneficio (%) 53,2 51,4 50,2 49,5 473
Relacion dividendo-cotizacion (%) 2,8 3,3 3,6 3,1 3,2
Capital social (n° de acciones a 31/12) 447776.028  447.776.028 447776.028  447776.028 447.776.028
Capitalizacién bursatil (miles de euros) 17.919.997 13.428.803 10.594.381 10.191.382 8.306.245
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