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Para el caso de que no se reuniese el quérum necesario
para la vélida constitucién de la Junta en primera convo-
catoria, la Junta se celebrara al dia siguiente en segunda
convocatoria en el lugar y hora sefialados.

Llanera, 1 de marzo de 2006.—Administradores Manco-
munados. Francisco Feito Feito y Félix Feito Feito.—10.400.

FERGONZ ARPE, S. L.
Edicto

Hago saber: Que en el presente procedimiento ejecu-
cién 180/05 de este Juzgado de lo Social nimero 1 de
Mieres, seguido a instancia de Lorena Sanchez Padilla,
contra la empresa Fergonz Arpe, S.L., sobre ordinario se
ha dictado auto de fecha 21/2/06 en el que se declara a la
ejecutada Fergonz Arpe, S.L., en situacion de insolvencia
total, por un importe de 708,72 euros, insolvencia que se
entenderd a todos los efectos como provisional.

Y de conformidad con el art. 274.5 de la LPL, expido
el presente para su insercion en el Boletin Oficial del
Registro mercantil.

Mieres, 21 de febrero de 2006.—El Secretario Judicial,
Joaquin Palacios Ferndndez.—9.561.

FERNANDEZ VERDES S. A.
Declaracion de insolvencia

Don German Gamb6n Rodriguez, Secretario Judicial del
Juzgado de lo Social nimero veintitrés de Barcelona.

Hago saber: Que en el procedimiento de ejecucién
nimero 1484/05 de este Juzgado de lo Social niimero
veintitrés, seguidos a instancia de Mercedes Freixes
Freixes, contra Ferndndez Verdés, Sociedad Anénima,
sobre reclamacién de cantidad, se ha dictado auto de fe-
cha dieciséis de enero de 2006 por la que se declara al/a
la ejecutado/a Don Ferndndez Freixes Freixes, en situa-
ci6n de insolvencia legal total, por importe de 29.480,25
euros, insolvencia que se entenderd a todos los efectos
como provisional.

Y de conformidad con el articulo 274.5 de la Ley de
Procedimiento Laboral, expido el presente para su inser-
cién en el Boletin Oficial del Registro Mercantil.

Barcelona, 10 de febrero de 2006.-El Secretario Judi-
cial del Juzgado Social nimero 23 de Barcelona Don
German Gamb6n Rodriguez.—9.433.

FLAK, S. L.
(Sociedad escindida)

GESTIO CARTONATGES MIRET, S. L.
MIVORISEINT, S. L.
(Sociedades beneficiarias)

En cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 242 de
la Ley de Sociedades Anénimas, se hacen ptblicos por
medio del presente anuncio los acuerdos adoptados el 22
de febrero de 2006 por las Juntas generales de socios de
las tres compaiifas intervinientes en la escision, es decir,
«Flak, Sociedad Limitada», «Gestié Cartonatges Miret,
Sociedad Limitada» y «Mivoriseint, Sociedad Limitada»
acordando la escisién total de «Flak, Sociedad Limita-
da», en dos partes diferenciadas valoradas, la primera en
2.964.334,55 euros y la segunda en 397.481,71 euros,
cuyas partes se traspasardn respectivamente a las dos so-
ciedades beneficiarias, «Gestio Cartonatges Miret, So-
ciedad Limitada» y «Mivoriseint, Sociedad Limitada»,
las cuales aumentardn sus respectivos capitales en las
cantidades necesarias, adjudicando las participaciones
resultantes de dichas ampliaciones de capital a los socios
de la sociedad escindida, traspasando a las dos socieda-
des beneficiarias los componentes de Activo y Pasivo de
las partes escindidas con sucesion universal en todos los
derechos y obligaciones, procediéndose simultdneamen-
te a la disolucidn sin liquidacidn de la entidad escindida,
y a su extincién de acuerdo con lo dispuesto en el articulo
252-1-a) de la Ley de Sociedades Anénimas. La Socie-
dad beneficiaria «Gestié Cartonatges Miret, Sociedad

Limitada» debe reducir su capital social, en cumplimien-
to de lo que dispone el articulo 40 de la Ley de Socieda-
des Limitadas, ya que se produce una «Adquisicién deri-
vativa», al recibir de la Sociedad escindida participaciones
sociales propias, que amortizara de inmediato, cumplien-
do lo dispuesto en el apartado 2 de dicho articulo, y pasa-
ra a denominarse «Flak, Sociedad Limitada», al amparo
de lo dispuesto en el articulo 418 del Reglamento del
Registro Mercantil. La escision ha sido acordada, de
conformidad con las valoraciones, ecuaciones de canje y
demds condiciones consignadas en el Proyecto de Esci-
si6n de fecha 30 de Noviembre de 2005, y en el docu-
mento subsanatorio del mismo de fecha 3 de febrero de
2006, suscritos conjuntamente por los respectivos Orga-
nos de Administracién de las tres sociedades intervinien-
tes en la operacion, cuyo Proyecto y documento subsana-
torio del mismo fueron depositados en el Registro
Mercantil de Barcelona, con fecha 21 de febrero de 2006,
cumplidos todos los requisitos exigidos por las Leyes de
Sociedad Anénima y Sociedades Limitadas. Se fija el dia
1.° de septiembre de 2005, como fecha a partir de la cual
las operaciones de la sociedad escindida habran de consi-
derarse realizadas a efectos contables por cuenta de las
sociedades beneficiarias. Las nuevas participaciones
creadas por las sociedades beneficiarias, participardan en
los beneficios de las mismas a partir de la fecha de los
respectivos aumentos de capital. No se otorga ningin
tipo de derecho especial ni ventaja a los 6rganos de admi-
nistracion de las dos sociedades beneficiarias.

Todo lo cual se pone en general conocimiento me-
diante anuncio conjunto de las tres entidades intervinien-
tes en la escision, haciéndose constar el derecho que
asiste a socios y acreedores a obtener el texto integro de
los acuerdos adoptados y de los balances de escision, asi
como el derecho de oposicion que durante el plazo de un
mes desde la publicacién del dltimo anuncio de escision
puede ejercitarse de conformidad con el articulo 243 de
la Ley de Sociedades Anénimas.

Vilafranca del Penedés (Barcelona), 22 de febrero de
2006.-Los Administradores, Maximo Miret Voisin, Fran-
cisco Javier Miret Voisin, Joan Miret Voisin, Pedro Luis
Miret Voisin, Jorge Lantero Rézpide, Ana M.* Bausili
Junyent, M.* Cristina Bausili Junyent, Josepa Cudié Sa-
lleras y Maria Gaspa Palau.—10.067.

1.2 6-3-2006

FUENTE LA MARQUESA, S. A.

Por decisién del Administrador Unico de la Sociedad,
se convoca a los Sres. accionistas a la Junta General Or-
dinaria que tendrd lugar en el domicilio social sito en la
Calle La Plaza, 4 1.* Planta de Fuenlabrada (Madrid) el
dia veintinueve de marzo de dos mil seis a las nueve ho-
ras en primera convocatoria o, si fuera necesario, a las
diez horas del dia siguiente en segunda convocatoria, con
el fin de deliberar y resolver sobre los asuntos compren-
didos en el siguiente

Orden del dia

Primero.—Censurar la gestion social.

Segundo.—Aprobar las cuentas anuales correspondien-
tes al ejercicio 2005, cerrado el 31 de diciembre de 2005.

Tercero.—Resolver sobre la aplicacién de resultado.

De conformidad con la legislacion vigente, a partir de
esta convocatoria cualquier accionista podra obtener de la
sociedad, de forma inmediata y gratuita, los documentos
que han de ser sometidos a la aprobacién de la misma.

Fuenlabrada (Madrid), 20 de febrero de 2006.~El Ad-
ministrador Unico, Marcelino Gémez Torres.—9.467.

GAS NATURAL SDG, S. A.

Anuncio de Oferta Piblica de Adquisicion de Acciones
de Endesa, S. A. formulada por Gas Natural SDG, S. A.

La Comisién Nacional del Mercado de Valores ha au-
torizado con fecha 27 de febrero de 2006 la formulacién de
una Oferta Publica de Adquisiciéon de las acciones de
Endesa, S.A. formulada por Gas Natural SDG, S.A. (la
«Oferta» o la «oferta espafiola»), que se regird por las

normas de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores, por el Real Decreto 1197/1991, de 26 de julio,
sobre régimen juridico de las ofertas publicas de adqui-
sicion de valores, el Real Decreto 1310/2005, de 4
de noviembre, por el que se desarrolla parcialmente la
Ley 24/1988, del Mercado de Valores, en materia de ad-
misién a negociacién de valores en mercados secunda-
rios oficiales, de ofertas publicas de venta o suscripcién y
demads normativa aplicable, con las siguientes condicio-
nes esenciales:

1. Introduccién

1.1 Ambito de la Oferta: La Oferta se formula por
Gas Natural SDG, S.A. (la «Sociedad Oferente» o «Gas
Natural») y se dirige a todos los titulares de acciones or-
dinarias de Endesa, S.A. (la «Sociedad Afectada» o
«Endesa») en los términos y condiciones previstos en el
Folleto Explicativo de la Oferta (el «Folleto») y docu-
mentacion adjunta al mismo.

Paralelamente a la Oferta, Gas Natural realizard una
oferta en los Estados Unidos de América (la «oferta esta-
dounidense») dirigida unicamente a titulares de Ameri-
can Depositary Shares (0 «ADSs»), Endesa y titulares
estadounidenses de acciones ordinarias de Endesa, si
bien estos ultimos pueden optar entre acudir a la oferta
espafiola o a la oferta estadounidense. Las caracteristicas
principales de la oferta estadounidense y sus diferencias
con la Oferta se describen en el apartado 5 del Capitulo
Introductorio del Folleto.

Los titulares de acciones de Endesa a través del Regis-
tro de Valores Extranjeros de la Bolsa de Santiago de
Chile que deseen aceptar la Oferta se sujetardn a los pro-
cedimientos y formalidades previstos en el Folleto.

1.2 Legislacién aplicable y autoridad competente:
La Oferta se realiza en Espaiia y se formula de conformi-
dad con lo dispuesto en la Ley 24/1988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores y en el Real Decreto 1197/1991,
de 26 de julio, sobre régimen de las Ofertas Publicas de
Adquisicién de Valores, y demds normativa aplicable. La
unica autoridad competente para examinar el Folleto y
autorizar la Oferta es la Comisién Nacional del Mercado
de Valores, y los términos y condiciones de la misma son
los establecidos en el Folleto y documentacién adjunta al
mismo.

La oferta estadounidense estd sujeta a la United States
Securities Act of 1933 (o «Securities Act»), la United
States Securities Exchange Act of 1934 (o «Securities
Exchange Act»), las Rules («Reglas») promulgadas bajo
estas normas y demas normativa aplicable. La tnica au-
toridad competente para examinar y registrar el folleto
explicativo de la oferta estadounidense (el «folleto de la
oferta estadounidense») es la Securities and Exchange
Commission (0 «SEC»).

La Oferta no se encuentra sujeta a autorizacion por
parte de la Superintendencia de Valores y Seguros de
Chile (o «SVS») ni por la Bolsa de Santiago de Chile.

1.3 Disponibilidad del Folleto: El Folleto y la do-
cumentaciéon complementaria que lo acompafia estaran
a disposicion de los accionistas de Endesa a partir del
dia siguiente a la publicacién del primero de los anun-
cios a los que se refiere el articulo 18 del Real Decre-
to 1197/1991, en:

Los domicilios de Gas Natural (Avenida Portal de
I’Angel 20 y 22, Barcelona) y de Endesa (Calle Ribera
del Loira 60, Madrid).

Los domicilios de las Sociedades Rectoras de las Bol-
sas de Madrid (Plaza de la Lealtad 1, Madrid), Barcelona
(Paseo de Gracia 19, Barcelona), Bilbao (Calle José Ma-
ria Olabarri 1, Bilbao) y Valencia (Calle Libreros 2-4,
Valencia).

El domicilio de Caja de Ahorros y Pensiones de Bar-
celona («La Caixa») en calidad de Entidad Agente de la
Oferta y Agente de Picos de la Oferta (Av. Diagonal 621-
629, 08028 Barcelona); y

Los domicilios de la Bolsa de Nueva York (11 Wall
Street-New York, USA), la Bolsa de Comercio de San-
tiago (La Bolsa 64-Santiago, Chile), la Bolsa Electrénica
(Huérfanos 770-Santiago, Chile) y la Bolsa de Corredo-
res de Valparaiso (Prat 798-Valparaiso, Chile).

Igualmente, y como méximo en el plazo indicado an-
teriormente, el Folleto y la documentaciéon complementa-
ria podran consultarse en los registros publicos de la Co-
misiéon Nacional del Mercado de Valores (en Madrid,
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Paseo de la Castellana nimero 15, y en Barcelona, Paseo
de Gracia nimero 19) y inicamente el Folleto y el mode-
lo de anuncio, en la pagina web de la Comisién Nacional
del Mercado de Valores (www.cnmv.es), en la pagina
web de Gas Natural (www.gasnatural.com), en la pagina
web de Endesa (www.endesa.es) y en la pagina web de la
Superintendencia de Valores y Seguros de Chile
(www.svs.cl).

En Chile, en el mismo plazo anteriormente menciona-
do, los accionistas de Endesa podran obtener copia del
Folleto y de la documentacién complementaria a través
de la Superintendencia de Valores y Seguros de Chile
(Av. Libertador Bernardo O’Higgins 1449-Santiago,
Chile).

Finalmente, los destinatarios de la Oferta podran soli-
citar copias del Folleto por escrito o telefénicamente a
través del agente de informacién de la Oferta designado
por Gas Natural a tal efecto: GSProxibérica, S.L.U. (a
member of the Georgeson Shareholder Group), ¢/ Anto-
nio Maura, 18 (Madrid-28014), 900 800 905 (teléfono
gratuito), +39 0642171 777 (inversores institucionales
extranjeros) (Www.gsproxiberica.com).

1.4 La oferta estadounidense: Los destinatarios de la
oferta estadounidense (esto es, titulares de ADSs de En-
desa, con independencia de su nacionalidad o lugar de
residencia, y titulares estadounidenses de acciones ordi-
narias de Endesa) que acepten la misma recibirdn como
contraprestacion 569 acciones ordinarias o ADSs de
nueva emision de Gas Natural y una cantidad en délares
USA equivalente a 7.340 euros (menos gastos) por cada
1.000 acciones de Endesa o por cada 1.000 ADSs de
Endesa, lo que en la practica equivale a 0,569 acciones
ordinarias 0 ADSs de nueva emisiéon de Gas Natural y
una cantidad en délares USA equivalente a 7,34 euros
(menos gastos) por cada accién de Endesa o ADS de
Endesa.

El Consejo de Administracién de Gas Natural propon-
drd a la Junta General de Accionistas que resuelva sobre
el aumento de capital necesario para atender la contra-
prestacién de la Oferta, solicitar la admisién a negocia-
cion de las acciones de Gas Natural, a través de ADSs, en
la Bolsa de Valores de Nueva York, con una equivalencia
de un (1) ADS de Gas Natural por una (1) accién de Gas
Natural.

Los términos de la oferta estadounidense son sustan-
cialmente iguales a los términos de la presente Oferta y la
efectividad de ambas ofertas estd sujeta a las mismas
condiciones, si bien la oferta estadounidense estd ademas
sujeta a la efectividad y liquidacién de la oferta espaiiola.
Por el contrario, la oferta espafiola no estd en modo algu-
no condicionada a la efectividad o liquidacién de la
oferta estadounidense.

Para la realizacién de la oferta estadounidense Gas
Natural registrard con la SEC un formulario F-4 (Regis-
tration Statement on Form F-4), comprensivo del folleto
de la oferta estadounidense (U.S. Prospectus), asi como
un apéndice o suplemento TO (Schedule TO). Conjunta-
mente con el registro de la oferta estadounidense, Gas
Natural procederd al registro de las acciones y ADSs de
nueva emisién de Gas Natural mediante los formularios
de registro F-6 y 8A (Form F-6 and 8A), descriptivos de
las caracteristicas de los valores que se emiten.

De acuerdo con la informacién piblica disponible,
Gas Natural ha estimado que la oferta estadounidense
puede acogerse al régimen de exencién parcial previsto
en la Regla 14-1(d) bajo la Exchange Act (Tier II relief).

En relacién con lo anterior, Gas Natural ha solicitado
de la SEC ciertas exenciones para la realizacion separada
y paralela de la oferta estadounidense, que se describen
en el apartado 5 del Capitulo Introductorio del Folleto.

2. Identificacion de la sociedad afectada

La sociedad afectada por la Oferta es Endesa, S.A.,
sociedad anénima espafiola, con domicilio social en la
ciudad de Madrid, calle Ribera del Loira nimero 60 y
provista de C.ILF. nimero A-28023430.

El capital social de Endesa es de mil doscientos seten-
ta millones quinientos dos mil quinientos cuarenta euros
y cuarenta céntimos de euro (1.270.502.540,40 €), repre-
sentado por 1.058.752.117 acciones de un euro y veinte
céntimos de euro (1,20 €) de valor nominal cada una de
ellas, pertenecientes a una unica clase y serie.

La totalidad de las acciones ordinarias de Endesa es-
tan admitidas a negociacion en las Bolsas de Valores de
Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, e integradas en el

Sistema de Interconexion Bursdtil Espafiol (Mercado
Continuo). Asimismo, las acciones de Endesa estan ad-
mitidas a negociacién en la Bolsa de Nueva York (New
York Stock Exchange o «NYSE») bajo la forma de
ADSs, con una equivalencia de una por una, y en la Bol-
sa Off Shore (Registro de Valores Extranjeros) de Santia-
go de Chile.

3. Identificacion de la sociedad oferente y de su grupo

3.1 Sociedad Oferente: La Oferta se formula por
Gas Natural SDG, S.A. Gas Natural es una sociedad
an6nima, de nacionalidad espafola, con domici\lio social
en la ciudad de Barcelona, avenida Portal de 1”Angel ni-
mero 20 y 22 y provista de C.I.F niimero A-08015497.

El capital social de Gas Natural es de cuatrocientos
cuarenta y siete millones setecientos setenta y seis mil
veintiocho euros (447.776.028 €), representado por
447.776.028 acciones de un euro (1 €) de valor nominal
cada una de ellas, pertenecientes a una sola clase y serie.

La Sociedad Oferente tiene la totalidad de sus accio-
nes admitidas a negociacion en las Bolsas de Valores de
Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, e integradas en el
SIBE. Las acciones de Gas Natural forman parte ademds
del indice Ibex 35 y en particular del Ibex Utilities.

3.2 Entidades que pertenecen al Grupo de Gas
Natural: Gas Natural es la sociedad matriz de un gru-

po de sociedades a los efectos de lo dispuesto en el
articulo 4 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mer-
cado de Valores, y del articulo 42 del Cédigo de Co-
mercio. Ademds, Gas Natural no pertenece a grupo
alguno en el sentido de los citados articulos, ni nin-
guna persona, fisica o juridica, aislada o conjunta-
mente, ejerce o puede ejercer el control de Gas Natu-
ral de acuerdo con los referidos articulos. Las
referencias al término «Grupo» en este anuncio de la
Oferta se entenderdn referidas a lo dispuesto en los
mencionados articulos.

A la fecha del Folleto, los principales accionistas de
Gas Natural, de los que se incluye un detalle en el Folle-
to, son:

Accionistas de Gas Natural antes de la Oferta:

Gas Natural Participacién (%)| Acciones (m)

LaCaixa ............... 33,06 148,0
Repsol YPF ............. 30,85 138,1
Caixa Catalunya ......... 3,03 13,6
Suez ... 5,00 22,4
Chase Nominees ......... 5,04 22,6
Minoritarios de Gas Natural . 23,02 103,1

Total .............. 100,00 4478

Consejo de Administracion de Gas Natural. Acuerdo entre La Caixa y Repsol YPF:

A la fecha del Folleto, la composicién del Consejo de Administracion y de la Comisién Ejecutiva de Gas Natural

es la siguiente:

Nombre Cargo en el Consejo Cargo en Comision Ejecutiva| Naturaleza del Cargo

Gabarr6 Serra, Salvador ............. Presidente Presidente Ejecutivo'
Brufau Niubd, Antonio .............. Vicepresidente Vocal Dominical?
Villaseca Marco, Rafael ............. Consejero Delegado Vocal Ejecutivo®
Alcéntara-Garcia Irazoqui, Enrique . . .. Consejero - Dominical!
Arcas Romeu, José ................. Consejero - Independiente
Caixa d’Estalvis de Catalunya (Representa-

da por José Marfa Loza Xuriach). ... ... Consejero - Dominical
Cobo Cobo, Santiago .. .............. Consejero Vocal Independiente
Fernandez-Cuesta Luca de Tena, Nemesio. Consejero - Dominical?
Jové Vintr6, José Luis . .............. Consejero Vocal Dominical’
Kinder Espinosa, Carlos ............. Consejero Vocal Dominical’
Lépez Achurra, Emiliano ............ Consejero - Independiente
Losada Marroddn, Carlos ............ Consejero Vocal Independiente
Ramirez Mazarredo, Fernando ........ Consejero - Dominical®
Solana Gémez, Guzmén ............. Consejero Vocal Ejecutivo?¥?
Valls Maseda, Miguel ............... Consejero - Independiente
Vega de Seoane Azpilicueta, Jaime . ... Consejero - Independiente
Vilarasau i Salat, Josep .............. Consejero - Dominical’
Caiiellas Vilalta, Felipe .............. Vicesecretario no consejero Vicesecretario -

" Designado a propuesta de La Caixa.
@ Designado a propuesta de Repsol YPF.

®  Designado a propuesta de Repsol YPF. No obstante, figura como ejecutivo conforme a lo dispuesto en la Circular 1/2004 de
la CNMV en la medida en que mantiene una relacién laboral ordinaria con Gas Natural en calidad de Asesor de la Alta Direccién.

Repsol YPF, S.A. (Repsol YPF) y La Caixa d’Estalvis
i Pensions de Barcelona («La Caixa») (La Caixa) suscri-
bieron el 11 de enero de 2000 un acuerdo de accionistas
en relacion con Gas Natural, mas tarde novado con fecha
16 de mayo de 2002. Con fecha 16 de diciembre de 2002
y 20 de junio de 2003, Repsol YPF y La Caixa suscribie-
ron dos addenda a la novacion del acuerdo de 11 de enero
de 2000, en virtud de los cuales acordaron, entre otras
cosas, que ambas sociedades preservardn en todo mo-
mento los principios de transparencia, independencia y
profesionalidad en la gestion de Gas Natural mediante el
mantenimiento del control conjunto sobre dicha compa-
nfa a través de su permanencia estable en su accionaria-
do. Asimismo, acordaron el reparto de cargos en el Con-
sejo de Administracion (cinco consejeros serdn nombra-
dos a propuesta de Repsol YPF, cinco més a propuesta de
La Caixa, uno en representacion de Caixa Catalunya y
seis consejeros independientes propuestos de manera
conjunta por La Caixa y Repsol YPF) y en la Comisién
Ejecutiva de Gas Natural (tres miembros seran elegidos
de entre los consejeros propuestos por Repsol YPF inclu-
yendo al Consejero Delegado, tres de entre los propues-
tos por La Caixa incluyendo al Presidente, y los otros dos

de entre los consejeros independientes), asi como el con-
senso de ambas compaiifas respecto al Plan estratégico
de Gas Natural, previamente a su sometimiento al Conse-
jo de Administracién de ésta.

Salvo acuerdo contrario entre las partes, este acuerdo
finalizard automaticamente si La Caixa o Repsol YPF en
cualquier momento tuvieran una participacion inferior al
15% en Gas Natural.

Segtin ha sido informado Gas Natural, La Caixa tiene
intencién de mantener los pactos con Repsol YPF sobre
sus presupuestos juridicos iniciales en la medida en que
resulte posible, y ello sin perjuicio de que los mismos
pudieran tener que reflejar nuevas circunstancias como,
por ejemplo, (i) la dilucién de Repsol YPF y La Caixa
que variard en funcién del grado de aceptacion de la
OPA, (ii) la posible incorporacion al proyecto de otros
accionistas de referencia, y (iii) la sumision de Gas Natu-
ral, en caso de éxito de su OPA, a la supervision de nue-
vos reguladores como el del mercado de valores estado-
unidense.

En este sentido, no existe prevision especifica que
permita a La Caixa concretar si una vez finalizada la
Oferta se mantendrd el gobierno de Gas Natural y las Ii-
neas de actuacién industrial de €sta en los términos que
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resultan de las estipulaciones contenidas en el acuerdo
suscrito con Repsol YPF.

La Caixa también ha informado a Gas Natural de que la
sumision, en su caso, de Gas Natural a la supervision de
nuevos reguladores (como la Securities Exchange Com-
mission estadounidense) podria tener efectos en el acuerdo
accionarial e industrial suscrito por La Caixa y Repsol
YPF en relacion con Gas Natural. A pesar de no poder
concretarse a la fecha del presente Folleto, estos efectos
podrian consistir tanto en la terminacién del acuerdo ac-
tualmente existente entre ambas sociedades como en la
modificacién del mismo atendiendo a las exigencias de las
autoridades regulatorias y/o del mercado de valores.

En todo caso, La Caixa ha manifestado a Gas Natural
su voluntad de mantener el acuerdo accionarial e indus-
trial con Repsol YPF con las adaptaciones que en su caso
fueran necesarias de acuerdo con lo sefialado en los pa-
rrafos anteriores.

Por lo que respecta a Repsol YPF, esta sociedad ha
manifestado a Gas Natural su voluntad de mantener el
vigente acuerdo accionarial e industrial suscrito con La
Caixa en relacién con Gas Natural y mantener, a efectos
regulatorios y de competencia, el control conjunto del
nuevo grupo junto con La Caixa con las modificaciones
o adaptaciones que, en su caso, fueran necesarias.

Segtin Repsol YPF, esta sociedad atin no ha adoptado
ninguna decisién sobre las posibles modificaciones o
adaptaciones de dicho acuerdo que podrian requerirse
como consecuencia de la Oferta, y ello dadas las diversas
circunstancias a tener en cuenta, como el grado de acep-
tacion de la Oferta, la valoracion de los 6rganos sociales
de Gas Natural y otras circunstancias que no es posible
prever en la actualidad. En todo caso, de resultar necesa-
ria la modificacion del acuerdo suscrito con La Caixa
atendiendo a las circunstancias antes referidas, se pro-
pondria la correspondiente adaptacién de la estructura y
composicion del Consejo de Administracion de Gas Na-
tural y de su Comisién Ejecutiva.

Gas Natural considera que la composicion futura de
sus 6rganos de administracion vendrd determinada, en
buena ldgica, por la estructura accionarial resultante tras
la Oferta, correspondiendo la decisién a este respecto a la
Junta General de Accionistas, sin que sea descartable
que, en caso de que no se produjera una aceptacion signi-
ficativa de la Oferta, el gobierno de Gas Natural pueda
mantenerse como hasta la fecha con una mayoria de con-
sejeros designados a propuesta de sus dos principales
accionistas, La Caixa y Repsol YPF a partes iguales, en
virtud del Acuerdo que tienen suscrito, en relaciéon con
Gas Natural.

A este respecto, La Caixa y Repsol YPF, como accio-
nistas significativos de Gas Natural, han comunicado que
aun cuando en el supuesto de una aceptacion masiva de la
OPA la ampliacion de capital que comportarfa llevaria a
que la participacion de uno de ellos o ambos descendiese
del 15%, lo que en principio supondria la finalizacién
automatica del Acuerdo, tienen intencion de mantener su
vigencia con las adaptaciones que fuesen menester de
acuerdo con las circunstancias resultantes de la Oferta.
Asi pues, pudiéndose dar una dilucién que sitde la suma
de los paquetes accionariales de ambos socios en torno a
un 28% para un supuesto de aceptacién del 100%, seria
posible una variacién sustancial en la estructura y com-
posicién en su consejo de administracion dando entrada a
otros consejeros en representacién de nuevos accionistas o
mediante el aumento de consejeros independientes. En
este tltimo supuesto, La Caixa y Repsol YPF, sumados,
perderfan la mayoria del Consejo de Administracion.

Situacion accionarial de Gas Natural tras la Oferta: En
caso de que la Oferta tenga resultado positivo, y asumien-
do que los accionistas de Gas Natural arriba mencionados
mantienen su participacion actual en esta sociedad, la par-
ticipacion de dichos accionistas en el capital de Gas Natu-
ral, asi como la de los actuales accionistas de Endesa,
prevista para un nivel de aceptacién de la Oferta del 100%,
serfa la siguiente:

Accionistas de Gas Natural después de la Oferta:
Nivel de aceptacion: 100%.

Gas Natural % de participacion [ Acciones (m)
LaCaixa ............. 14,66 154
Repsol YPF ........... 13,15 138,1
Caixa Catalunya . ....... 1,29 13,6

Gas Natural % de participacion | Acciones (m)

Suez ...l 2,13 22,4
CajaMadrid ........... 5,16 54,2
AXA oo 3,07 32,2
State Street Bank and Trust. 2,89 30,4
Chase Nominees ....... 5,44 57,1
Minoritarios de Gas Natural. 9,82 103,1
Minoritarios de Endesa . . 42,39 445,1

Total ............. 100,00 1.050,2

Acciones de Gas Natural antes de la Oferta: 447,8.
Nuevas Acciones: 602,4.
Acciones de Gas Natural tras la Oferta: 1.050,2.

El apartado 1.3 del Capitulo I del Folleto recoge asi-
mismo la eventual situacion accionarial de Gas Natural
tras la Oferta ante la hipétesis de un nivel de aceptacion
de la misma del 75%.

4. Valores a los que se extiende la oferta

4.1 Valores alos que se extiende la Oferta: La Oferta
se extiende a la adquisicion del 100% de las acciones de
Endesa. No existen otros valores de Endesa distintos de
las acciones objeto de la Oferta a los que, de conformidad
con la normativa aplicable, deba dirigirse la Oferta.

Los términos de la Oferta son idénticos para la totali-
dad de las acciones de Endesa a las que se extiende la
misma, ofreciéndose para todas ellas la contraprestacién
sefialada en el apartado 5 siguiente.

Todas las acciones a las que se extiende la Oferta de-
beran ser entregadas con todos los derechos politicos y
econémicos que les son inherentes y deberdn ser trasmi-
tidas libres de cargas, gravamenes o derechos de terceros
que limiten los derechos politicos o econdmicos de di-
chas acciones o su transmisibilidad, por personas legiti-
madas segtin el registro contable, de forma que Gas Na-
tural adquiera la propiedad irreivindicable de las acciones
de Endesa de acuerdo con el articulo 9 de la Ley 24/1988,
de 28 de julio, del Mercado de Valores.

4.2 Ndmero méaximo de valores a los que se extien-
de la Oferta: La Oferta se dirige a 1.058.752.117 accio-
nes de Endesa, representativas del 100% de su capital
social.

4.3 Numero minimo de valores a cuya adquisicién
se condiciona la efectividad de la Oferta: El nimero mi-
nimo de acciones al que se condiciona la efectividad de la
Oferta es de 794.064.088 acciones de Endesa, represen-
tativas de un 75% de su capital social.

4.4 Compromisos de Gas Natural: Conforme a lo
dispuesto en el articulo 23 y concordantes del Real De-
creto 1197/1991, de 26 de julio, ni Gas Natural, ni los
miembros de su Consejo de Administracién, ni las socie-
dades controladas por Gas Natural, ni los miembros de
los 6rganos de administracién de dichas sociedades de-
signados o propuestos por Gas Natural, ni ninguna perso-
na que actiie de forma interpuesta o concertadamente con
los anteriores, podran adquirir, hasta la publicacién del
resultado de la Oferta, directa o indirectamente, por si o
por persona que actiie concertadamente con ellas, accio-
nes de Endesa fuera del procedimiento de la Oferta.

En caso de resultado negativo de la Oferta, Gas Natu-
ral, las sociedades de su Grupo, los miembros de sus 6r-
ganos de administracion, su personal de alta direccion, y
quienes hayan promovido la Oferta en su propio nombre
pero por cuenta de Gas Natural o de forma interpuesta o
concertada con €sta, no podran promover otra oferta pu-
blica de adquisicién respecto de los mismos valores hasta
transcurridos seis meses desde la publicacion del resultado
de la Oferta, ni adquirir valores directa o indirectamente
en cuantia que obligue a formularla, en aplicacion de lo
dispuesto en el articulo 30.2 del Real Decreto 1197/1991,
de 26 de julio.

5. Contraprestacion ofrecida por los valores

5.1 Contraprestacién: La contraprestacion en la
presente Oferta es mixta y consta de una parte en dinero
y otra en acciones de nueva emisién de Gas Natural (las
«Nuevas Acciones») en los términos que se indican a
continuacién. Dado que el valor de la parte en acciones
es superior al valor de la parte en dinero, la Oferta consis-
te en una permuta. Por cada 1.000 acciones de Endesa la

contraprestacion ofrecida a los accionistas de Endesa que
acepten la Oferta es la siguiente:

a) Un importe en dinero igual a 7.340 euros; y
b) 569 acciones de nueva emision de Gas Natural de
un euro (1 €) de valor nominal cada una de ellas.

Lo que en la préctica supone, sujeto al régimen de
adquisicién de picos referido en el apartado 5.4 siguiente,
una contraprestacion por cada acciéon de Endesa de:

a) 7,34 euros en dinero.

b) 0,569 acciones de nueva emisién de Gas Natural
de un euro (1 €) de valor nominal cada una de ellas por
cada accion de Endesa.

La contraprestacion total de la Oferta, en el supuesto de
que ésta resultara integramente aceptada alcanzara el im-
porte de 7.771.240.538,78 euros en dinero y 602.429.955
Nuevas Acciones.

La contraprestacion ofrecida no serd objeto de ajuste
como consecuencia del reparto del dividendo comple-
mentario que Gas Natural tiene previsto repartir en julio
de 2006, segtin viene siendo su practica habitual.

En el supuesto de que con anterioridad a la fecha de
inscripcion registral del aumento de capital necesario
para atender la contraprestacién de la Oferta Endesa re-
partiese cualquier dividendo o realizara cualquier otra
distribucion o reparto cuyo importe o fecha de pago no
fuera acorde con la politica de dividendos de Endesa
anunciada en el Documento de Registro de Acciones de
Endesa incorporado a los registros de la Comisién Nacio-
nal del Mercado de Valores y verificado por ésta el dia 7
de julio de 2005, se reducird automdticamente la parte en
dinero de la contraprestacién ofrecida en el importe bruto
del dividendo, distribucién o reparto distribuido con an-
terioridad a la fecha anunciada o que exceda del importe
anunciado. En este sentido, Endesa indica lo siguiente en
el mencionado Documento de Registro:

«El dividendo a cuenta se pagard, generalmente, des-
pués de que el Consejo de Administracion lo haya apro-
bado, en el primer dia hdbil del mes de enero del ejercicio
fiscal siguiente.

El dividendo complementario se pagard después de
que los accionistas hayan aprobado las Cuentas Anuales
y el Informe de Gestion en la Junta General de Accionis-
tas, que se celebrard en la primera mitad del afio siguien-
te al afio fiscal al que haga referencia y normalmente se
pagardn el primer dia hdbil del mes de julio.

Aunque la sociedad espera pagar dividendo todos los
afios y, en condiciones normales, el pay-out del ejercicio
estard comprendido entre el 50%-60% del resultado del
ejercicio. Sin embargo, esta politica dependera de la
existencia de beneficio consolidado y de suficiente bene-
ficio individual de la Sociedad, asi como de las condicio-
nes financieras y de otros factores.»

Por otra parte, en el caso de que el importe por accién de
tal dividendo, distribucién o reparto excediera la parte de la
contraprestacion en dinero, se reducird la parte de la contra-
prestacion en acciones de nueva emision en el importe de
dicho exceso, tomando para ello en consideracion al efecto
el precio de cierre de la accién de Gas Natural el dia 2 de
septiembre de 2005, esto es, 24,53 euros por accion.

Como consecuencia del ajuste a que se refieren los
parrafos anteriores, la contraprestacion ofrecida podrd
verse reducida, sin que en ningin caso pueda resultar una
contraprestacion nula o negativa.

La contraprestacion ofrecida no serd objeto de ajuste
como consecuencia del reparto del dividendo comple-
mentario por importe bruto de 2,095 euros por accion,
propuesto por el Consejo de Administraciéon de Endesa,
siempre y cuando la fecha de inscripcion registral del
aumento de capital necesario para atender la contrapres-
tacién de la Oferta sea anterior a la fecha anunciada de
pago del citado dividendo.

Por el contrario, de acuerdo con lo indicado anterior-
mente, en caso de que el pago del citado dividendo com-
plementario propuesto por el Consejo de Administracion
de Endesa tuviera lugar con anterioridad a la fecha de
inscripcién registral del aumento de capital necesario
para atender la contraprestacion de la Oferta, se reducird
automdticamente la parte en dinero de la contrapresta-
cién de la Oferta como sigue:

a) Si el pago tiene lugar con anterioridad a la fecha
anunciada, es decir, con anterioridad al 3 de julio de 2006,



7030

Lunes 6 marzo 2006

BORME nidm. 45

se reducird la contraprestacion de la Oferta en el importe
bruto integro del dividendo repartido por Endesa, es de-
cir, en 2,095 euros por accién (por lo que en tal caso la
contraprestacion pasard a ser de 0,569 acciones de nueva
emision de Gas Natural y 5,245 euros por cada accién de
Endesa); y

b) Si el pago tiene lugar en la fecha anunciada, es
decir, el 3 de julio de 2006, o con posterioridad a la mis-
ma, la contraprestacién de la Oferta no se reducird en el
importe bruto del dividendo repartido por Endesa que sea
conforme con la politica de dividendos anunciada en el
Documento Registro de Acciones de Endesa citado ante-
riormente, esto es, 0,738 euros por accidn, sino que se
reducird s6lo por aquella parte del importe bruto del cita-
do dividendo que no sea acorde con la mencionada poli-
tica de dividendos, esto es, en 1,357 euros por accién
(correspondientes a 1,267 euros por accion procedentes
de la venta de activos no estratégicos y 0,09 euros por
accion que exceden del pay-out maximo sobre el resulta-
do de las actividades ordinarias del ejercicio). En tal
caso, la contraprestacion pasard a ser de 0,569 acciones
de nueva emisién de Gas Natural y 5,983 euros por cada
accion de Endesa.

Gas Natural comunicard de forma inmediata a la
CNMV el ajuste automatico de la Oferta.

Cualquier dividendo abonado por Endesa hasta la fe-
cha de inscripcion registral del aumento de capital nece-
sario para atender la contraprestacién de la Oferta corres-
pondera a los accionistas que en ese momento lo sean de
Endesa, con independencia de que acepten o no la Oferta.
Por otro lado, cualquier dividendo correspondiente a las
acciones que hayan aceptado la Oferta abonado por En-
desa con posterioridad a la fecha de inscripcion registral
del aumento de capital necesario para atender la contra-
prestacion de la Oferta correspondera a Gas Natural.

5.2 Emisién de las Nuevas Acciones: Si la Oferta
fuera aceptada en su integridad por los accionistas de
Endesa a los que se dirige, el nimero de acciones a emitir
por Gas Natural serfa de 602.429.955 Nuevas Acciones,
que representarian el 135% del actual capital social de
Gas Natural y el 57% del capital social total de Gas Na-
tural una vez se ejecutara la ampliacion de capital de las
Nuevas Acciones.

Las nuevas acciones se emitirdn por su valor nominal
de un (1) euro cada una, mas una prima de emisién que
serd establecida por el Consejo de Administracion de Gas
Natural (o, por delegacién, por su Comision Ejecutiva)
en el momento de ejecucién del acuerdo de aumento de
capital, al amparo de lo previsto en el articulo 159.1.c) in
fine de la Ley de Sociedades Andénimas. El tipo de emi-
si6n (valor nominal e importe de la prima de emision) se
establecerd dentro de los limites siguientes: (i) el limite
minimo vendra dado por el valor neto patrimonial de las
acciones de Gas Natural que resulta del informe del audi-
tor de cuentas distinto al auditor de cuentas de la Socie-
dad nombrado por el Registro Mercantil de Barcelona (es
decir, la prima de emision sumada al valor nominal debe-
rd ser en todo caso superior a 12,055 euros por accién), y
(ii) el limite maximo vendra determinado por la cifra de
24,53 euros por accion, que representa el precio de cierre
de la accién de Gas Natural en el Sistema de Interco-
nexion Bursatil (Mercado Continuo) el dia anterior a la
fecha en la que el Consejo de Administracién de la Socie-
dad acord6 formular la Oferta sobre Endesa. Ademas, el
valor de emisién (nominal y prima) no podrd superar en
mads de un 20% el valor resultante de descontar del valor
atribuido por el experto independiente designado por el
Registro Mercantil de Barcelona a las acciones de Ende-
sa objeto de aportacién la parte de la contraprestacién por
accion consistente en dinero.

Las Nuevas Acciones serdn acciones que contaran con
los mismos derechos econémicos y politicos que las ac-
ciones ordinarias de Gas Natural que estdn actualmente
en circulacién desde la fecha de inscripcion registral del
correspondiente aumento de capital. En particular, las
Nuevas Acciones de Gas Natural tendrdn derecho a todos
los dividendos distribuidos por esta sociedad desde el
momento de la inscripcién de las mismas en el Registro
Mercantil de Barcelona y con independencia del momen-
to en que resulten acordados o anunciados los citados
dividendos.

El Consejo de Administracién de Gas Natural somete-
ra el acuerdo de ampliacion de capital social necesario
para emitir las Nuevas Acciones que sean precisas para
atender la contraprestacion de la Oferta a la Junta Gene-

ral Extraordinaria de Accionistas de Gas Natural, que se
celebrard en Barcelona en el plazo de un mes a partir del
dia de la publicacién de la convocatoria, conforme a lo
dispuesto en el articulo 97.1 del Texto Refundido de la
Ley de Sociedades Anénimas, y que debera ser publica-
do en el mismo plazo establecido en el articulo 18 del
Real Decreto 1197/1991, de 26 de julio, de Ofertas Publi-
cas de Adquisicion de valores, para la publicacién de los
anuncios de la Oferta.

Sin perjuicio de las facultades decisorias que corres-
ponden a la Junta General de Accionistas en relacién con
el aumento de capital necesario para atender la contra-
prestacién de la Oferta, el Consejo de Administracion de
Gas Natural ha acordado la creacion de un programa de
ADSs de Gas Natural. Una vez adoptados los correspon-
dientes acuerdos de aumento de capital y emisién de
nuevas acciones por la Junta General de Accionistas de
Gas Natural, la entidad designada por Gas Natural como
depositaria de los ADSs (Bank of New York) procedera
a su emision y entrega a aquellos destinatarios de la ofer-
ta estadounidense que hayan optado por esta forma de
contraprestacién en proporcién al nimero de valores
comprendidos en las declaraciones de aceptacion.

El Consejo de Administracién de Gas Natural propon-
drd ala Junta General de accionistas de dicha sociedad un
aumento de su capital social mediante la emision de has-
ta 602.429.955 Nuevas Acciones, previendo expresa-
mente la posibilidad de suscripcién incompleta de dicho
aumento de capital y delegando en el Consejo de Admi-
nistracién o, en su caso, en la Comisién Ejecutiva, de
dicha sociedad la ejecucién en una o dos veces (hasta el
importe maximo acordado) del aumento de capital al
amparo de lo dispuesto en el articulo 153.1.a) de la Ley
de Sociedades Andénimas para atender, en su caso, a la
liquidacién separada de la oferta espafiola y de la oferta
estadounidense segtn lo indicado en el apartado 9.7 si-
guiente. De este modo, el Consejo de Administracion o,
en su caso, la Comisién Ejecutiva determinara el importe
definitivo del aumento de capital social dentro del maxi-
mo acordado por la Junta General de Accionistas de Gas
Natural en funcién de las aceptaciones recibidas a fin de
atender la liquidacién de la Oferta en Espana y en los
Estados Unidos de América.

Se adjuntan como Anexos al Folleto los informes de
Audhispana, S.A. y de la Sociedad Rectora de la Bolsa de
Valores de Barcelona, S.A. a los efectos de los articu-
los 159 (exclusién de derecho de suscripcion preferente)
y 38 (aumento de capital mediante aportaciones no dinera-
rias), respectivamente, de la Ley de Sociedades Anénimas.

5.3 Admisién a negociacién: Sin perjuicio de las
facultades decisorias que corresponden a la Junta Gene-
ral de Accionistas, el Consejo de Administracion de Gas
Natural ha asumido el compromiso expreso de solicitar la
admision a negociacion de las Nuevas Acciones en las
Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valen-
cia, asf como en el SIBE, todo ello en un plazo mdximo
de tres (3) meses desde la publicacion del resultado de la
Oferta conforme a lo establecido en el articulo 10.4 del
Real Decreto 1197/1991, de 26 de noviembre, sobre
Ofertas Pablicas de Adquisicién de Valores. A tal fin, la
admisién a negociacion de las Nuevas Acciones figura
como uno de los puntos del orden del dia de la Junta
General de Accionistas que debe decidir sobre la emision
de las mencionadas acciones.

Gas Natural tiene intencién de que las Nuevas Accio-
nes sean admitidas a cotizacién en el plazo maximo de
seis (6) dias hdbiles a efectos de funcionamiento del
SIBE, salvo imprevistos, desde la inscripcion de las mis-
mas como anotaciones en cuenta en Iberclear (es decir,
en el plazo maximo aproximado de 20 dias hdbiles a
efectos de funcionamiento del SIBE desde la publicacién
del resultado de la Oferta).

Por lo que respecta a los ADSs de Gas Natural que se
ofrecerdn a los titulares de acciones ordinarias de Endesa
residentes en EE.UU. y a los titulares de ADSs de Endesa
como parte de la contraprestacion, el Consejo de Admi-
nistraciéon de Gas Natural ha acordado proponer a la
Junta General que apruebe la solicitud de la admisién a
negociacion de las acciones de Gas Natural a través de
ADSs, en la Bolsa de Nueva York (New York Stock Ex-
change). Esta previsto que las acciones de Gas Natural
sean admitidas a negociacion en la Bolsa de Nueva York
a través de ADSs en el plazo de seis (6) dias habiles des-
de la inscripcién de las acciones de Gas Natural que sean
respaldo del programa de ADSs como anotaciones en
cuenta en Iberclear.

5.4 Régimen de adquisicién de Picos: Se hace cons-
tar expresamente que Gas Natural inicamente aceptard el
canje de un nimero de acciones de Endesa equivalente a
un nimero entero de acciones de Gas Natural de acuerdo
con la ecuacién de canje establecida en el apartado 5.1
anterior. Tendrdn la consideracién de «picos» todas
aquellas acciones o cuotas de acciones de Endesa que
excedan del multiplo de 1.000/569 o que no alcancen la
citada cifra segiin se evidencie de las declaraciones de
aceptacion presentadas («Picos»).

Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona («La
Caixa»), con domicilio en la Avenida Diagonal 621-629,
08028 Barcelona y C.LF. nimero G-58.89999/8 (el
«Agente de Picos»), actuando en nombre y por cuenta
propia, adquirird y pagard los Picos a aquellos accionis-
tas de Endesa que acepten la Oferta por un nimero de
acciones de Endesa que no sea miltiplo de 1,75746924
(nimero de acciones que de acuerdo con la ecuacién de
canje propuesta darfa derecho al equivalente de 1 accién
de Gas Natural), en los términos previstos en el Folleto.
El Agente de Picos sumard las acciones y cuotas de ac-
ciones de Endesa asi adquiridas y aceptard con ellas la
Oferta.

5.5 Justificacion y métodos empleados para la deter-
minacion de la contraprestacion: Para la fijacion del pre-
cio de las acciones de Gas Natural, Gas Natural se ha
basado en el precio de cotizacion de cierre de la accién de
Gas Natural en la sesion del dia 2 de septiembre de 2005,
que fue de 24,53 euros por accidn, siendo éste el dltimo
dia bursatil anterior a la fecha de celebracién del Consejo
de Administraciéon de Gas Natural en que se adoptaron
los acuerdos relativos a la presente Oferta.

Para la fijacion de la contraprestacion por las acciones
de Endesa, Gas Natural se ha basado principalmente en el
rango de precios de cotizacién de la accién de Endesa en
los ultimos doce meses, la media de precios objetivo para
la accién de Endesa publicada por analistas financieros
en los dltimos cuatro meses, los miltiplos de EBITDA
estimados para compafifas comparables cotizadas del
mercado espafiol (Iberdrola, Unién Fenosa) y europeas
(EDP, E.ON, Enel, RWE, Electrabel, Scottish Power,
Scottish & Southern), los mdltiplos de transacciones
precedentes del sector energético en Europa, y el des-
cuento de flujos de caja estimados para Endesa.

El valor implicito de Endesa en la Oferta (21,30 euros
por accién) se encuentra comprendido en el rango de
valoracién de esta sociedad que resulta de las menciona-
das metodologias.

6. Garantias constituidas por Gas Natural
para la liquidacién de la oferta

De conformidad con lo previsto en el articulo 11.1 del
Real Decreto 1197/1991, de 26 de julio, con el fin de
garantizar el pago de la parte de la contraprestacion en
dinero por las acciones de Endesa a aquellos titulares que
acepten la Oferta y el pago de los Picos, Gas Natural ha
presentado ante la Comisiéon Nacional del Mercado de
Valores dos avales bancarios solidarios e irrevocables
por importe conjunto de 7.805.972.314 euros, emitido
uno por Caixa d’Estalvis i Pensions de Barcelona («La
Caixa») por importe total de 3.902.986.157 euros, y emi-
tido el otro por Société Générale, Sucursal en Espafia por
igual importe total de 3.902.986.157 euros. El aval emiti-
do por Société Générale, Sucursal en Espafia garantiza,
ademas de la parte de la contraprestacion en dinero ofre-
cida por Gas Natural por el conjunto de valores a los que
se extiende la Oferta, las obligaciones de pago en dinero
asumidas por el Agente de Picos para la adquisicién de
Picos en la Oferta en los términos y condiciones del Fo-
lleto.

Conforme al articulo 11.4 del Real Decreto 1197/1991,
de 26 de julio, no se ha exigido caucion por la parte de la
contraprestacion pagadera en acciones.

7. Financiacién de la operacién

7.1 Endeudamiento de Gas Natural: La contrapres-
tacién de la Oferta consiste parte en dinero y parte en
acciones de nueva emision de Gas Natural. En concreto,
asumiendo un nivel de aceptacién del 100% y teniendo
en cuenta las cantidades que se pudieran derivar del régi-
men de adquisicion de Picos, la contraprestacion total
consistird en 602.429.955 acciones de Gas Natural de
nueva emisioén y en 7.805.972.314 euros en dinero.
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Con el fin exclusivo de garantizar en la fecha de liqui-
dacion de la Oferta la disponibilidad de los fondos nece-
sarios para atender al pago de la contraprestacion maxi-
ma ofrecida en dinero (incluidas las cantidades que se
deriven del régimen de adquisicion de Picos), Gas Natu-
ral ha suscrito un contrato bajo ley inglesa denominado
Credit Facilities Agreement por el que ha obtenido una
financiacién bancaria a tipos de mercado y por un impor-
te maximo de 7.805.972.314 euros (la «Financiacion»).

A los efectos de la Financiacion, el «Grupo de Gas
Natural» se define como Gas Natural y aquellas de
sus filiales en las que Gas Natural ejerza directa o
indirectamente el control o tenga una participacién
directa o indirecta de mds del 50% del capital social
emitido con derecho a voto (incluyendo, tras la publi-
cacion del resultado de la Oferta, en su caso, a Ende-
sa y sus filiales).

Las entidades financieras que inicialmente suscribie-
ron los términos de la Financiacion como prestamistas
iniciales y como entidades coordinadoras de la Financia-
cién, incluyendo los importes iniciales de la Financiacién
asumidos por cada una, fueron las siguientes:

Entidad Euros

Caixa d’Estalvis i Pensions de Bar-

celona .................... 2.185.672.247,92
Société Générale S.A. ......... 2.810.150.033,04
UBS Limited ................ 2.810.150.033,04
Total ..., 7.805.972.314,00

El 21 de octubre de 2005, las entidades coordinadoras
de la Financiacién completaron la sindicacion inicial de
Sus compromisos como prestamistas iniciales en dicha
Financiacion. A la fecha del Folleto el sindicato de pres-
tamistas se compone de 23 entidades de crédito.

La Financiacién vencerd en el plazo de dos (2) afios
contados desde el 5 de septiembre de 2005, fecha de fir-
ma del contrato de Financiacidn, sin que se haya previsto
un calendario ordinario de amortizaciones parciales. Este
vencimiento puede ser extendido por Gas Natural por un
unico plazo adicional de un (1) afio.

Sin perjuicio de lo anterior, teniendo en cuenta los
términos de la Financiacion (en particular los supuestos
de amortizacion anticipada obligatoria que se describen a
continuacién), las condiciones impuestas a la operacién
por la Comisién Nacional de Energia (que incluyen, entre
otras, la obligacién de enajenar activos por valor de, al
menos, 8.200 millones de euros), las impuestas por el Con-
sejo de Ministros en su acuerdo de 3 de febrero de 2006 y
el calendario previsto para la realizacién de desinversiones,
estd previsto que la Financiacién se amortice (total o
parcialmente) con caracter previo a su vencimiento, en su
caso extendido por Gas natural por el plazo adicional de
un (1) afo anteriormente mencionado.

El contrato suscrito con las entidades financieras exi-
ge la amortizacion anticipada obligatoria de la Financia-
cion (ya sea total o parcialmente, segiin el caso de que se
trate) en los siguientes supuestos:

a) Disposicion de determinados activos o acciones
(con la excepcién de acciones de Enagas, S.A.) a favor de
entidades no pertenecientes al Grupo de Gas Natural en el
momento en que se produzca la disposicion. La amortiza-
cion anticipada deberd llevarse a cabo por Gas Natural en
una cantidad equivalente al producto neto (deducidos los
costes e impuestos asociados) de la disposicion realizada y
siempre que los activos o acciones de que se disponga:

(i) Formen parte del acuerdo suscrito con Iberdro-
la, S.A. (descrito en el apartado 10.1 siguiente).

(ii) Sean dispuestos en virtud de documentos acor-
dados o resultantes de negociaciones derivadas del acuer-
do suscrito con Iberdrola, S.A. arriba mencionado; o

(iii)  Sean dispuestos como consecuencia de o en re-
lacion con la Oferta por aplicacion de disposiciones lega-
les o reglamentarias.

De acuerdo con lo anterior, y en relacién con la venta
de activos propiedad de Endesa o de las sociedades de su
grupo, o de Gas Natural o de las sociedades de su Grupo,
a favor de entidades no pertenecientes al Grupo de Gas
Natural, serd Gas Natural (dnica entidad obligada a
amortizar la Financiacién total o parcialmente, segin
proceda) quien deba aplicar a la amortizacién anticipada

de la Financiacién una cantidad equivalente al producto
neto obtenido por la entidad disponente.

b) Otras causas de amortizacién anticipada obliga-
toria:

(i) Obtencién por cualquier entidad del Grupo de
Gas Natural de financiacién por encima de determinados
umbrales [en concreto, Gas Natural deberd aplicar a la
amortizacion anticipada obligatoria de la Financiacion
una cantidad equivalente al producto neto (deducidos los
costes e impuestos asociados) procedente de la financia-
cién obtenida por encima de determinados umbrales].

(ii)) La Financiacion deberd ser amortizada en su to-
talidad si, transcurridos quince (15) meses desde la fecha
de liquidacion de la Oferta, Gas Natural (i) bien no hu-
biera adquirido el 75% o mads del capital suscrito con
derecho de voto de Endesa, o (ii) bien no se hubiera fu-
sionado con Endesa.

(iii) Ilegalidad sobrevenida de la Financiacién para
una o varias entidades prestamistas; y

(iv) Toma de control en Gas Natural.

En el supuesto de que Gas Natural no haya amortizado
totalmente la Financiacién con cardcter anticipado, Gas
Natural deberd amortizarla al vencimiento utilizando
para ello las mismas fuentes que se detallan en el aparta-
do 7.2 siguiente para el supuesto de la amortizacion anti-
cipada obligatoria.

La Financiacién incluye supuestos de incumplimiento
habituales en este tipo de financiaciones. En los supues-
tos de incumplimiento previstos en la Financiacién, la
entidad agente de la Financiacion podrd, mediante notifi-
cacion a Gas Natural, declarar vencidas anticipadamente
y exigibles la totalidad o parte de cualesquiera cantidades
debidas de acuerdo con la Financiacion.

La Financiacién no cuenta con ningtin tipo de garantia
especifica de Gas Natural, ni con garantias reales o per-
sonales de su grupo o de terceros. Por otra parte, Gas
Natural no se ha comprometido bajo la Financiacion, ni
prevé, pignorar las acciones de Endesa que pueda adqui-
rir como resultado de la Oferta. Tampoco se requiere
bajo la Financiacién el otorgamiento de garantias reales o
de cualquier otro tipo por Endesa o las sociedades de su
grupo como resultado de la Oferta.

Por tanto, Gas Natural responderd con todos sus bie-
nes, presentes y futuros, del cumplimiento de las obliga-
ciones asumidas en la Financiacion, sin que las entidades
financiadoras tengan recurso alguno contra los accionis-
tas de Gas Natural, Endesa, o contra los accionistas de
ésta (distintos de la propia Gas Natural) y/o de las socie-
dades de su grupo a los efectos de reclamar el cumpli-
miento de las obligaciones asumidas por Gas Natural en
la Financiacion.

El contrato de Financiacién contiene otros términos y
condiciones de relevancia para la Oferta, entre los que se
incluyen, entre otros, (i) la obligacién de que el Grupo de
Gas Natural no incurra en nueva deuda financiera por en-
cima de determinados umbrales, (ii) la obligacién de res-
petar determinadas restricciones, habituales en este tipo de
financiaciones, relativas a la creacion o mantenimiento de
gravdmenes o garantias existentes sobre activos afectos a
la actividad econdmica (excepto aquellas realizadas en el
curso ordinario de los negocios y otras excepciones a la
regla general establecidas en el contrato de Financiacién)
y determinadas disposiciones de activos o acciones, y (iii)
la prohibicién de nuevas adquisiciones (con algunas ex-
cepciones que incluyen, entre otras, las adquisiciones rea-
lizadas en el curso ordinario de los negocios, la adquisi-
cién de las acciones de Endesa, y adquisiciones entre
sociedades del Grupo de Gas Natural) o inversiones en
activos o sociedades por cualquier entidad del Grupo de
Gas Natural siempre que el valor agregado del total de las
mismas exceda de 1.000.000.000 de euros.

Conforme a los términos de la Financiacion, Gas Na-
tural Unicamente podra renunciar al cumplimiento de la
condicién del nivel minimo de aceptaciones descrita en
el apartado 8.1 siguiente y a la modificacion del articu-
lo 32 de los Estatutos de Endesa siempre que, no obstan-
te dicha renuncia:

a) Adquiera como resultado de la Oferta:

(i) El75% o mas del capital suscrito con derecho de
voto de Endesa; o

(ii) Mas del 50% del capital suscrito con derecho de
voto de Endesa, siempre que se haya cumplido la condi-
cion descrita en el apartado 8.2 siguiente consistente en

la adopcién por la Junta General de Accionistas de Ende-
sa del acuerdo de modificacién del articulo 32 de sus es-
tatutos sociales de manera que se suprima toda limitacién
o restriccion relativa al nimero de votos ejercitables por
los accionistas de Endesa; o

b) Gas Natural hubiera demostrado, a satisfaccion
razonable de las entidades financieras coordinadoras de
la Financiacién, que, sin perjuicio de la renuncia, existe
una probabilidad razonable de que Gas Natural adquiera
el «control efectivo» de Endesa en el plazo de un (1) mes
desde la fecha de liquidacion de la Oferta.

De acuerdo con lo dispuesto en la Financiacion, se
entiende por «control efectivo» a los efectos anteriores,
la capacidad de ejercitar un poder de voto suficiente para
realizar una fusién entre Gas Natural y Endesa y para
nombrar o destituir a una mayoria de consejeros.

En el caso de que el resultado de la Oferta sea inferior
al 75% y de que se haya renunciado a la condicién del
minimo de aceptaciones en los términos arriba explica-
dos, Gas Natural estard obligado a amortizar la Financia-
cion en su totalidad si transcurridos quince (15) meses
desde la fecha de liquidacion de la Oferta, Gas Natural (i)
bien no hubiera adquirido el 75% o mads del capital sus-
crito con derecho de voto de Endesa, o (ii) bien no se
hubiera fusionado con Endesa.

En cualquier caso Gas Natural podrd renegociar con
los financiadores a los efectos de solicitar la dispensa en
el cumplimiento de los compromisos relativos a las con-
diciones de la Oferta anteriormente resumidos o suscribir
una financiacién alternativa. A la fecha del Folleto Gas
Natural no ha llegado a ningtn acuerdo con las entidades
financiadoras en este sentido, ni ha negociado supuesto
alguno en el que las entidades financiadoras estarian
dispuestas a dispensar a Gas Natural del cumplimiento de
estas condiciones, ni tiene previsto solicitar financiacion
alternativa alguna para la refinanciacién de la Financia-
cién asumida.

No existen limitaciones en la politica de dividendos ni
de Gas Natural, ni de Endesa ni de sus respectivas filia-
les. Sin perjuicio de lo anterior, cualquier reparto de divi-
dendos por parte de Gas Natural, Endesa o de sus respec-
tivas filiales deberd cumplir con las limitaciones
financieras previstas en la Financiacion, asi como con las
condiciones impuestas por la CNE.

El contrato de Financiacién contiene ademads las si-
guientes limitaciones financieras, expresadas en ratios,
cuyo incumplimiento serd considerado automaticamente
como un incumplimiento de la Financiacion con las con-
secuencias ya mencionadas anteriormente:

a) Ratio Cobertura Intereses: La relacion EBITDA a
Intereses Netos Pagados no debe ser inferior a 2,75 a 1.

b) Deuda Financiera Neta Total/EBITDA: No debe
excederde 5,25a 1.

7.2 Servicio financiero de la deuda de Gas Natural:
Como ya se ha indicado, la Financiacién vencerd en su
totalidad en el plazo de 2 afios contados desde el 5 de
septiembre de 2005, sin que esté previsto un calendario
ordinario de amortizaciones parciales. Este vencimiento
puede ser extendido por Gas Natural por un tnico plazo
adicional de un (1) afio. No obstante, teniendo en cuenta
las condiciones impuestas por la Comisién Nacional de
Energia (que, entre otras condiciones, exige la enajena-
cién de activos por valor de 8.200 millones de euros), las
condiciones impuestas por el Consejo de Ministros el
pasado 3 de febrero de 2006, el calendario previsto para
la enajenacion de activos y que, segin se ha indicado
anteriormente, la referida enajenacion supondrd la amor-
tizacién anticipada obligatoria de la Financiacién, esta
previsto que la Financiacién se amortice (total o parcial-
mente) con caracter previo a su vencimiento, en su caso
extendido por Gas Natural por el plazo adicional de un
(1) afio anteriormente mencionado.

Para hacer frente a sus obligaciones de pago en los
supuestos de amortizacién anticipada obligatoria antes
mencionados, Gas Natural tiene previsto utilizar en pri-
mer término los excedentes de tesoreria que existan en el
momento en que sea exigible la amortizacion anticipada.

Como dichos excedentes resultardn insuficientes para
hacer frente a la totalidad de las obligaciones de pago de
Gas Natural bajo la Financiacién, Gas Natural tendrd que
obtener nueva financiacion ajena para atender a dichas
obligaciones. Gas Natural determinard en su momento la
combinacion de recursos ajenos que pueda resultar mas
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adecuada atendiendo a su situacién financiera y a las
condiciones del mercado financiero en cada momento.
Dichos recursos ajenos podran consistir en:

a) La obtencién de nuevos préstamos de cualquier
tipo;

b) Ladisposicion de las lineas de crédito concedidas
a Gas Natural;

c) Laemision de bonos de cualquier clase;

d) Cualquier otra financiacién disponible en el mer-
cado (como pueden ser obligaciones convertibles, parti-
cipaciones preferentes, etc.).

Los términos de la Financiacién y los de la deuda fi-
nanciera de Gas Natural distinta de la Financiacién no
contienen restriccion o limitacién alguna que condicione
la eleccién en su momento por Gas Natural de las men-
cionadas alternativas o posibilidades de financiacién
ajena.

Se hace constar expresamente que a la fecha del Folle-
to no existe decision ni acuerdo o preacuerdo alguno re-
lativo a la forma en que finalmente pueda concretarse la
refinanciacion de la deuda asumida por Gas Natural
como consecuencia de la Oferta.

Por otro lado, como el producto de la financiacién
ajena que Gas Natural prevé obtener conforme a lo des-
crito en este apartado se aplicard a la amortizacion total o
parcial de la Financiacién, la capacidad de Gas Natural
para atender sus obligaciones derivadas de la Financia-
cién no dependera en absoluto de una eventual fusién
con Endesa. En definitiva, el objetivo de situar el endeu-
damiento financiero neto consolidado del grupo Gas
Natural en aproximadamente 21.000 millones de euros al
finalizar el ejercicio 2009 es independiente de si final-
mente se lleve a cabo o no una eventual fusién entre Gas
Natural y Endesa.

Gas Natural considera igualmente que las obligacio-
nes de reinversion del producto de la venta de activos que
se establecen en los contratos financieros que tiene en la
actualidad Gas Natural, no afectardn a su capacidad para
atender las obligaciones de amortizacién anticipada des-
critas teniendo en cuenta que dichas obligaciones de rein-
version estan ya cubiertas por las inversiones ya previstas
por Gas Natural a que se hace referencia en el apartado
10 siguiente, que Gas Natural estd obligado a respetar
conforme a los términos de la resolucién de la Comisién
Nacional de Energia de fecha 8 de noviembre de 2005
descrita en el Folleto.

7.3 Efectos de la Financiacion sobre Endesa: La
Oferta y su financiacién a corto o largo plazo no produci-
ra endeudamiento alguno para Endesa o para las socieda-
des de su grupo.

Ni Endesa ni sus filiales otorgardn garantias reales ni
de cualquier otro tipo para la financiacion de la Oferta.
Tampoco destinardn cantidad alguna al repago de la Fi-
nanciacion.

Las condiciones de la Financiacién no obligan a Gas
Natural a promover el reparto por Endesa de dividendos
especiales vinculados con la Financiacién o con el repa-
go de la misma. Tampoco estd obligado Gas Natural a
promover el otorgamiento de préstamos por parte de En-
desa a la propia Gas Natural.

Las obligaciones asumidas por Gas Natural en rela-
cién con la Financiacién implican el cumplimiento de
determinados ratios y restricciones sobre la utilizacion de
activos y pasivos en los términos que se detallan en el
apartado 7.1 anterior. Dichas limitaciones afectardn im-
plicitamente a Endesa en la medida en que, una vez fina-
lizada la Oferta con resultado positivo, Endesa se encon-
trard integrada en el grupo de Gas Natural.

Por otra parte, en los términos que se detallan en el
apartado 10 siguiente y en caso de resultado positivo de
la Oferta, Gas Natural procederd a promover la enajena-
cién de, entre otros, determinados activos de Endesa,
dando cumplimiento de esta forma a las condiciones im-
puestas para la realizacién de la operacién por la Comi-
sién Nacional de Energfa, por el Acuerdo del Consejo de
Ministros de 3 de febrero de 2006 asi como a las condi-
ciones que pudieran resultar de los acuerdos de las auto-
ridades regulatorias extranjeras.

Gas Natural tiene intencién de que los fondos obteni-
dos con la venta de dichos activos se destinen a la reduc-
cion de la deuda de Endesa, salvo que se den circunstan-
cias que aconsejen destinar dichos fondos a otros fines,
siempre respetando el negocio de Endesa y sujeto a las

condiciones de las autoridades de competencia tanto es-
pafiolas como extranjeras.

En todo caso, Gas Natural considera que la menciona-
da venta de activos en modo alguno compromete la via-
bilidad, los fondos o la solvencia de Endesa, sino que por
el contrario permitird el desarrollo de su negocio integra-
do en Gas Natural en los términos descritos en el aparta-
do 10 siguiente.

Por tltimo, se hace constar que en el supuesto de que
llegara a producirse la eventual fusién entre Gas Natural
y Endesa, los accionistas de Endesa se convertirfan en
accionistas de Gas Natural, que, como sociedad absor-
bente, adquirirfa por sucesién universal todos los dere-
chos y obligaciones de Endesa que quedarian asf integra-
dos en la propia Gas Natural.

8. Condiciones a las que estd sujeta la oferta

La eficacia de la Oferta queda sometida al cumpli-
miento de las siguientes condiciones:

8.1 Minimo de aceptaciones: De acuerdo con lo
descrito en el apartado 4.3 anterior, el nimero minimo de
acciones al que se condiciona la efectividad de la Oferta
es de 794.064.088 acciones de Endesa, representativas de
un 75% de su capital social.

Segitin lo previsto en el Real Decreto 1197/1991, de 26
de julio, sobre régimen de las ofertas piblicas de adquisi-
cion, Gas Natural podrd renunciar a esta condicion, si
bien, a fecha del Folleto, no ha adoptado ninguna deci-
sién ni tiene prevision alguna al respecto.

Ademas, y salvo que se procediese a una renegocia-
cién de la Financiacion o a la bisqueda de una financia-
cion alternativa, Gas Natural deberd cumplir con las
condiciones impuestas por las entidades financieras en la
Financiacién que se describen en el apartado 7.1 anterior
y que limitan las posibilidades de renuncia de Gas Natu-
ral a la referida condicién.

Igualmente, el acuerdo suscrito con Iberdrola, S.A.
que se describe en el apartado 10 siguiente, estd condi-
cionado a la adquisicién por Gas Natural de una partici-
pacién mayoritaria en el capital de Endesa que le permita
a través de sus Organos societarios disponer de los acti-
vos de esta sociedad.

Conforme a lo anterior, Gas Natural podria renunciar
a la condicién del nimero minimo de aceptaciones en la
medida en que alcance mds del 50% del capital social de
Endesa y esta sociedad acuerde modificar el articulo 32
de sus estatutos sociales o, en caso distinto, en la medida
en que exista una probabilidad razonable de que Gas
Natural pueda alcanzar el «control efectivo» de Endesa,
si bien a la fecha del Folleto Gas Natural no puede con-
cretar de qué modo podria alcanzarse dicho «control
efectivo» en el caso de que no se adquiera la mayoria del
capital social de Endesa y no se modifique el articulo 32
de sus estatutos.

8.2 Modificacién de estatutos sociales de Endesa:
La efectividad de la Oferta se halla igualmente condicio-
nada a que, con anterioridad a la finalizacion del periodo
de aceptacion de la Oferta, la Junta General de accionis-
tas de Endesa adopte los acuerdos necesarios para modi-
ficar los articulos 32 (limitacion de los derechos de voto),
37 (nimero y clases de consejeros), 38 (duracion de los
cargos de consejeros) y 42 (incompatibilidades de los
consejeros) de los estatutos sociales de esta sociedad en
el sentido que se indica en el Folleto.

Se entenderd cumplida esta condicién si la Junta Ge-
neral de accionistas de Endesa adopta los correspondien-
tes acuerdos de modificacién estatutaria aun cuando di-
chos acuerdos se condicionen a la liquidacién de la
Oferta o aunque los mismos se encuentren pendientes de
inscripcion en el Registro Mercantil de Madrid.

La modificacién del articulo 32 de los estatutos re-
quiere, segun el tenor literal del propio articulo, el voto
favorable de mds del 50% del capital suscrito con dere-
cho a voto, tanto en primera como en segunda convoca-
toria.

Cualquiera de las condiciones establecidas en este
apartado se tendrd por no cumplida cuando antes del dlti-
mo dia del periodo de aceptacién de la Oferta, en su caso
prorrogado conforme a lo previsto en el Real Decre-
to 1197/1991, de 26 de julio, la Junta General de Accio-
nistas de Endesa no hubiera aprobado las modificaciones
estatutarias a que se refiere la condicion correspondiente,
o lo hiciera de forma distinta a la descrita anteriormente.

No obstante, Gas Natural podrd renunciar a las referidas
condiciones en los términos que se indica a continuacion.

Segtin lo previsto en el Real Decreto 1197/1991, de 26
de julio, sobre régimen de las ofertas publicas de adquisi-
cién, Gas Natural podrd renunciar a la condicién de mo-
dificacion del articulo 32 de los estatutos sociales de
Endesa, si bien, a fecha del Folleto, no ha adoptado nin-
guna decision ni tiene prevision alguna al respecto. Ade-
mads, y salvo que se procediese a una renegociacién de la
Financiacién o a la bisqueda de una financiacién alterna-
tiva, Gas Natural deberd cumplir con las condiciones
impuestas por las entidades financieras en la Financia-
cién que se describen en el apartado 7.1 anterior y que
limitan las posibilidades de renuncia de Gas Natural a la
referida condicion. Igualmente, el acuerdo suscrito con
Iberdrola, S.A. que se describe en el apartado 10 siguien-
te, estd condicionado a la adquisicion por Gas Natural de
una participacién mayoritaria en el capital de Endesa que
le permita, a través de sus 6rganos societarios, disponer
de los activos de esta sociedad.

Conforme a lo anterior, Gas Natural podria renunciar
a la condicién de modificacion del articulo 32 de los es-
tatutos sociales de Endesa en la medida en que alcance
mas del 75% del capital social de Endesa o, en caso dis-
tinto, en la medida en que exista una probabilidad razo-
nable de que Gas Natural pueda alcanzar el «control
efectivo» de Endesa, si bien a la fecha del Folleto Gas
Natural no puede concretar de qué modo podria alcanzar-
se dicho «control efectivo» en el caso de que no se ad-
quiera la mayorfa del capital social de Endesa y no se
modifique el articulo 32 de sus estatutos.

La renuncia por Gas Natural al camplimiento del resto
de condiciones de modificacién estatutaria a que se suje-
ta la Oferta podra realizarse libremente en los términos
descritos en el apartado 7.1 anterior.

9. Elementos formales de la Oferta

9.1 Plazo de aceptacion de la Oferta: El plazo de
aceptacion de la presente Oferta es de cuarenta y cinco
(45) dias naturales que comenzara el mismo dia de publi-
cacién del primero de los anuncios a los que se refiere el
articulo 18 del Real Decreto 1197/1991, de 26 de julio,
en el Boletin Oficial del Registro Mercantil, en el Boletin
de Cotizacion de las Bolsas de Valores de Madrid, Barce-
lona, Bilbao y Valencia y en dos periédicos, uno de tirada
nacional y otro de los de mayor difusién en el lugar de
domicilio de la Sociedad Afectada. A efectos de cémputo
del referido plazo de cuarenta y cinco (45) dias naturales
se incluird tanto el dfa inicial como el dltimo del referido
plazo. Si el primer dia del plazo fuese inhdbil a efectos de
funcionamiento del SIBE, dicho plazo se iniciarfa el pri-
mer dia habil siguiente a efectos de funcionamiento del
SIBE. En el caso de que el dltimo dia del plazo fuese in-
habil a efectos de funcionamiento del SIBE, el plazo de
aceptacion se extenderd hasta el dfa habil siguiente que lo
fuera a efectos del SIBE.

En el caso de que el primero de los anuncios se publi-
case en los Boletines Oficiales de Cotizacién de las Bol-
sas de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, el plazo de
aceptacion se iniciarfa el dfa habil bursatil siguiente a la
fecha de la sesién a que se refieran dichos Boletines Ofi-
ciales de Cotizacion de las Bolsas de Madrid, Barcelona,
Bilbao y Valencia.

Adicionalmente, Gas Natural publicard el citado mo-
delo de anuncio en dos diarios de difusion nacional en
Chile a efectos meramente informativos. La publicacién
del anuncio en prensa en Chile tendrd lugar el mismo dia
de la publicacion del primero de los anuncios de la Ofer-
ta en Espafia pudiendo realizarse declaraciones de acep-
tacién por los titulares de acciones de Endesa a través del
Registro de Valores Extranjeros de la Bolsa de Santiago
desde ese momento y hasta la finalizacion del plazo de
aceptacion de acuerdo con lo sefialado en el Folleto.

El plazo de aceptacion de la oferta estadounidense se
describe en el apartado 9.7 siguiente.

Gas Natural podra prorrogar el plazo de aceptacién de
la Oferta hasta el maximo de dos (2) meses de acuerdo con
lo dispuesto en el articulo 19 del Real Decreto 1197/1991,
de 26 de julio, previa autorizacién de la CNMV, y sin
perjuicio de la facultad de esta tdltima para ampliar el ci-
tado plazo de considerarlo necesario en caso de una
eventual modificacién de la Oferta o en el supuesto y con
el objeto de que Endesa pueda celebrar Junta General de
accionistas para la adopcién, en su caso, de los acuerdos
de modificacion de estatutos a los que se somete la efica-



BORME num. 45

Lunes 6 marzo 2006

7033

cia de la Oferta. Dicha prérroga, en su caso, serd anuncia-
da con caricter previo en los distintos medios en que
hubiera sido publicado el anuncio de la Oferta con una
antelacion de al menos tres (3) dias a la finalizacion del
plazo inicial de aceptacion.

9.2 Formalidades que deben cumplir los destinata-
rios de la Oferta para manifestar su aceptacion, asi como
la forma y plazo en el que recibirdn la contraprestacion:
Dado que la contraprestacion de la Oferta es mixta y el
valor de la parte en acciones de nueva emisiéon de Gas
Natural es superior al valor de la parte en dinero, la Ofer-
ta consiste en una permuta y no precisa de la intervencién
de entidades miembros de las bolsas de valores, excepto
por lo que se refiere a la transmision de los Picos, en cuyo
caso serd necesaria la intervencién de un miembro de las
bolsas de valores en lo que respecta a la transmision de
las acciones enteras que formen parte de los Picos. La
transmision de fracciones de acciones que formen parte
de los Picos no requerird la intervencion de entidades
miembros de las bolsas de valores.

Aceptacion irrevocable e incondicional: Las acepta-
ciones de los accionistas de Endesa que acepten la Oferta
en los términos descritos en el Folleto serdn irrevocables
y no podrén ser condicionales segtin lo dispuesto en el
articulo 25.2 del Real Decreto 1197/1991, de 26 de julio.
Las que no retnan estas caracteristicas se reputardn inva-
lidas y no podran ser admitidas.

Procedimiento de aceptacion de la Oferta: Los accio-
nistas de Endesa que deseen aceptar la Oferta deberdn
dirigirse a la entidad en la que tengan depositadas sus
acciones. Las aceptaciones seran cursadas a la Entidad
Agente a través de las entidades depositarias participan-
tes en Iberclear en las que se encuentren depositadas las
acciones correspondientes, quienes las comunicardn a
dicha Entidad Agente por medio de los soportes informd-
ticos oportunos. Las entidades participantes seran las
encargadas de recoger dichas aceptaciones por escrito y
responderdn de acuerdo con sus registros de detalle de la
titularidad y tenencia de los valores a que se refieran las
declaraciones de aceptacidn, asi como de la inexistencia
de inscripciones de cargas o gravamenes o derechos de
terceros que limiten los derechos politicos o econémicos
de dichas acciones o su libre transmisibilidad.

Las declaraciones de aceptacion de los titulares de
acciones de Endesa se acompaifiardn de la documentacién
suficiente para que pueda producirse la transmision de
las acciones ante las entidades participantes, y deberdn
incluir todos los datos identificativos exigidos por la le-
gislacién aplicable a este tipo de operaciones.

Se entenderd que la declaracion de aceptacién de la
Oferta implica automdtica e irrevocablemente el consen-
timiento del accionista aceptante para que sus acciones
de Endesa que estén comprendidas en su declaracién de
aceptacion (incluidas también, por tanto, aquellas a las
que se aplique, en su caso, el régimen de Picos), sean
presentadas por la entidad participante en la que estén
registradas a Gas Natural a través de la Entidad Agente,
para que gestione el cambio de titularidad de las acciones
objeto de aceptacion a favor de Endesa, suscribiéndose y
desembolsdndose, de ese modo, el aumento de capital de
dicha sociedad que supone una parte de la contrapresta-
cién de la Oferta.

Cada accionista de Endesa aceptante de la Oferta po-
dra requerir de la entidad participante en Iberclear a tra-
vés de la cual curse su aceptacion justificacién de que su
declaracién de aceptacion ha sido presentada a la Entidad
Agente de conformidad con lo previsto en el Folleto.

No se admitirdn declaraciones de aceptacion respecto
de acciones cuyas referencias de registro sean posteriores
al dltimo dia del plazo de aceptacion de la Oferta; es de-
cir, aquellas acciones que se ofrezcan en canje deberdn
haber sido adquiridas como maximo el ultimo dia del
plazo establecido para la aceptacién de la Oferta, sin
perjuicio de lo que se indica en el apartado 9.3 siguiente.
Por excepcion a lo anterior, las referencias de registro de
las acciones de Endesa que sean respaldo del programa
de ADSs de Endesa sobre las que los titulares de ADSs
hayan presentado declaracién de aceptacion en la oferta
estadounidense, serdn de fecha posterior al dltimo dia del
plazo de aceptacion de la Oferta.

Desde el inicio del plazo de aceptacion de la Oferta, y
hasta el dltimo dfa del mismo, los titulares de acciones de
Endesa a través del Registro de Valores Extranjeros de la
Bolsa de Santiago de Chile que deseen aceptar la Oferta,
podran hacerlo con sujecién igualmente a los procedi-
mientos y formalidades previstos en el Folleto. Por tanto

sus declaraciones de aceptacion serdn cursadas por escrito
a través de Banco Santander Central Hispano, S.A., enti-
dad depositaria espafiola de las acciones de Endesa nego-
ciadas en la Bolsa Off Shore de Santiago en los mismos
términos establecidos en el Folleto para el resto de accio-
nistas. En caso de cualquier duda o pregunta acerca de
dichos procedimientos y formalidades, los titulares po-
dran dirigirse a Santander Investment S.A. Corredores de
Bolsa (Bandera 140, piso 14, Santiago de Chile).

Los accionistas de Endesa podrdn aceptar la Oferta
por la totalidad o parte de las acciones que posean en
Endesa. Toda declaracién que formulen deberd compren-
der al menos una (1) accién de Endesa. Por lo tanto, di-
cha declaracién necesariamente se referird a una de las
siguientes posibilidades:

a) Una (1) accion de Endesa; en este supuesto, la
declaracion no implicara la aceptacion del canje ofrecido
por Gas Natural —en tanto en cuanto no recibird ninguna
accion— pero conllevard automdticamente e irrevocable-
mente (a) la orden de transmisién al Agente de Picos del
Pico existente de acuerdo con lo previsto en los apartados
5, 9.2y 9.3 del presente anuncio, y (b) el derecho a per-
cibir del Agente de Picos la contraprestacion en metélico
prevista en el apartado 9.3 siguiente por la transmision
del Pico existente; o, alternativamente,

b) Un nimero entero de acciones de Endesa que sea
multiplo de 1,75746924, resultando ser 1.000 el primer
nimero entero de este multiplo, en cuyo caso no habra
Picos y el aceptante recibird la contraprestacion en metd-
lico y en acciones nuevas de Gas Natural establecida en
el apartado 5.1 anterior; o, alternativamente,

¢) Un ndmero entero de acciones de Endesa que
exceda de 1 y que no sea miltiplo de 1,75746924; en este
supuesto, la declaracién de aceptacién que realice cada
accionista se referird, por una parte, en cuanto a la contra-
prestacién en metdlico y en acciones ofrecida por Gas
Natural, unicamente al maximo nimero entero de accio-
nes de Gas Natural que resulte de aplicar la relacién de
canje; y, por otra parte, se entenderd que conlleva auto-
matica e irrevocablemente (a) la orden de transmision al
Agente de Picos del Pico existente, de acuerdo con lo
previsto en los apartados 5, 9.2 y 9.3 del presente anuncio
y (b) el derecho a percibir del Agente de Picos la contra-
prestacién en metdlico prevista en el apartado 9.3 si-
guiente por la transmision del Pico existente.

Para una mejor comprension del funcionamiento de la
adquisicion de los Picos (cuyas condiciones se describen
en el apartado 9.3 siguiente), y sin perjuicio de la posibi-
lidad que tiene cualquier accionista de Endesa de vender
sus acciones de Endesa en el mercado, de no aceptar la
oferta, o de aceptarla parcialmente, se facilitan determi-
nados supuestos practicos en el Folleto.

9.3 Compromiso asumido por cuenta propia por
Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona («La Caixa»)
con respecto a la adquisicién de Picos: Con la finalidad
de prestar un servicio en interés de los accionistas de
Endesa que acepten la Oferta por un niimero de acciones
de Endesa que no sea miiltiplo de 1,75746924 (nimero
de acciones que de acuerdo con la ecuacién de canje
propuesta darfa derecho al equivalente de 1 accién de
Gas Natural), dando lugar entonces a los Picos, el Agente
de Picos ha asumido el compromiso de adquirir dichos
Picos a los accionistas de Endesa, en nombre y por cuen-
ta propia y en fase de liquidacién de la Oferta, en las
condiciones que se describen a continuacion y sin gasto
alguno para el accionista.

Podran beneficiarse del procedimiento de adquisicion
de los Picos descrito en el presente apartado todos los
accionistas de Endesa que formulen una declaracién de
aceptacion conforme al apartado 9.2 anterior a través de
la entidad participante en Iberclear en cuestion. Se enten-
dera que cada accionista de Endesa se acoge al procedi-
miento de adquisicion de los Picos aqui descrito, sin que
sea necesario que remita instrucciones a la entidad parti-
cipante en Iberclear en cuestion.

Con base en la ecuacién de canje de la Oferta, el siste-
ma de adquisicién de Picos podrd aplicarse, exclusiva-
mente, a un nimero inferior a 1,75746924 acciones de
Endesa por accionista. Teniendo en cuenta que, como
mdximo, existird un remanente tedrico posible de
1,75571178 acciones de Endesa por cada accionista
aceptante, y que el nimero de accionistas de Endesa en la
fecha de presentacién de la Oferta se estima en torno a
928.846, la adquisicion de acciones por el Agente de Pi-

cos podria alcanzar un nimero méaximo tedrico de accio-
nes de Endesa, igual al resultado de multiplicar
1,75571178 por el nimero estimado de accionistas de
Endesa, es decir, aproximadamente 1.630.785 acciones.
Suponiendo que la cotizacién media de las acciones de
Gas Natural en las sesiones que sirven de referencia para
el cdlculo del precio de los Picos fuese de 24,53 euros por
accion, ello representaria un compromiso maximo total
de 34.731.776 euros.

Las condiciones de ejecucién del compromiso asumi-
do por el Agente de Picos son las siguientes:

a) El Agente de Picos adquirird de los accionistas
aceptantes de la Oferta los Picos correspondientes segtin
se derive de las declaraciones de aceptacion presentadas
por las entidades depositarias correspondientes. Las ac-
ciones o fracciones de acciones de Endesa a las que, de
acuerdo con lo previsto en el Folleto, se aplique el régi-
men de Picos, serdn agrupadas por el Agente de Picos a
los efectos de acudir a la Oferta.

b) EI Agente de Picos acudird a la Oferta, en las
mismas condiciones que el resto de los aceptantes, por el
total agregado de las acciones de Endesa que adquiera en
ejecucién de lo previsto en este apartado.

¢) El precio por accién en euros al que el Agente de
Picos adquirird cada una de las acciones o fracciones de
acciones de Endesa correspondientes a los Picos serd la
suma de 7,34 euros mds el equivalente al 569/1.000 de X,
siendo X la media aritmética de los precios de apertura de
las acciones ordinarias de Gas Natural en (a) la sesién
bursdtil a la que se refiere el Boletin de Cotizacién en que
se publique el resultado de la Oferta, (b) la sesién inme-
diatamente anterior y (c) la inmediatamente posterior.

d) La adquisicién y liquidacién de los Picos por
parte del Agente de Picos se realizard simultineamente a
la adquisicién y liquidacion de las acciones objeto de la
Oferta de acuerdo con lo indicado en el apartado 9.4 si-
guiente.

El compromiso de pago por importe de hasta
34.731.776 euros asumido por el Agente de Picos ha sido
garantizado mediante aval bancario emitido por Société
Générale, Sucursal en Espafia, conforme a lo indicado en
el apartado 6 anterior.

9.4 Procedimiento de liquidacién y entrega de la
contraprestacion de la Oferta:

Publicacién del resultado de la Oferta: Finalizado el
plazo de aceptacién de la Oferta, la Entidad Agente co-
municard a la Comisién Nacional del Mercado de Valo-
res, en un plazo que no excederd de cinco (5) dias hébiles
desde la finalizacion del plazo de aceptacién de la Oferta
(o el que resulte de su prérroga o modificacién), el nimero
total de valores comprendidos en las declaraciones de
aceptacion recibidas (incluyendo las acciones correspon-
dientes a las declaraciones de aceptacién recibidas en la
oferta estadounidense salvo lo indicado en el apartado 9.7
siguiente).

Recibida por la Comision Nacional del Mercado de
Valores la informacién sobre el total de aceptaciones
dentro del plazo mencionado en el parrafo precedente, la
Comision Nacional del Mercado de Valores comunicara
en el plazo maximo de 3 dfas hdbiles a las Sociedades
Rectoras de las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona,
Bilbao y Valencia, a la Sociedad de Bolsas, a la Bolsa de
Nueva York, a la Bolsa de Santiago de Chile, a Gas Na-
tural y a Endesa el resultado positivo o negativo de la
Oferta. Las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores
de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia publicardn el
resultado, con su alcance concreto, no mas tarde del dia
hébil siguiente en el Boletin de Cotizacién de las referi-
das Bolsas. Se entendera por fecha de publicacién del
resultado de la Oferta la de la sesion a la que se refieran
los mencionados Boletines de Cotizacion.

Habida cuenta de las formalidades inherentes al pro-
ceso de centralizacion y computo de las acciones corres-
pondientes a las declaraciones de aceptacion presentadas
en la oferta estadounidense por los titulares de ADSs (tal
y como se describe en el apartado 3.5 del Capitulo IIT del
Folleto), se prevé que la publicacion del resultado de la
Oferta no se produzca antes de transcurridos 5 dfas habi-
les desde la finalizacién del plazo de aceptacion, pero en
todo caso dentro de los plazos maximos legalmente pre-
vistos.

Puesta a disposicion de Gas natural de las acciones de
Endesa aceptantes de la Oferta. Suscripcién y desembol-
so del aumento de capital por los accionistas aceptantes
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de la Oferta: La Entidad Agente, en un plazo de cuatro
(4) dias hébiles a efectos del funcionamiento del SIBE a
partir de la fecha de publicacion del resultado de la Ofer-
ta, promoverd ante Iberclear la puesta a disposicion de
Gas Natural de las acciones de Endesa objeto de acepta-
cién de la Oferta (incluyendo las acciones correspondien-
tes a las declaraciones de aceptacién recibidas en la
oferta estadounidense). Esta solicitud sera atendida me-
diante la inmovilizacién por parte de Iberclear de las ac-
ciones de Endesa que corresponda hasta su efectivo canje
por las nuevas acciones de Gas Natural que deberdn en-
tregarse como contraprestacion.

Iberclear emitird un certificado acreditativo de la in-
movilizacion a dichos efectos de las acciones de Endesa
dentro del plazo indicado en el parrafo anterior, segtn la
informacion que le remita la Entidad Agente. Esta inmo-
vilizacion tendrd la consideracion de entrega a los efectos
del aumento de capital de Gas Natural, de modo que, una
vez inmovilizadas las acciones de Endesa que hayan
acudido a la Oferta, se entenderd suscrito y desembolsa-
do dicho aumento de capital mediante la aportacion de
las mencionadas acciones de Endesa.

El efectivo cambio de titularidad a favor de Gas Natu-
ral de las acciones de Endesa inmovilizadas segtn lo es-
tablecido en el parrafo anterior se producird con caricter
simultdneo a la inscripcién en los registros de Iberclear y
sus entidades participantes de las Nuevas Acciones de
Gas Natural a nombre de los aceptantes de la Oferta tal y
como se describe en el epigrafe «Entrega de las Nuevas
Acciones a los accionistas aceptantes de la Oferta» si-
guiente.

Ejecucién e inscripcién en el Registro Mercantil del
acuerdo de ampliacién de capital de Gas Natural: Una
vez inmovilizadas las acciones de Endesa objeto de acep-
tacion de la Oferta en favor de Gas Natural (incluyendo
las acciones correspondientes a las declaraciones de
aceptacion recibidas en la oferta estadounidense), y no
mas tarde de los dos (2) dias hdbiles a efectos de funcio-
namiento del SIBE siguientes a la inmovilizacion, el
Consejo de Administraciéon de Gas Natural o, en su caso,
la Comisién Ejecutiva por delegacion de facultades, pro-
cederd a la ejecucion del aumento de capital, acordando
la adjudicacién a los aceptantes de la Oferta de las Nue-
vas Acciones de Gas Natural ofrecidas como contrapres-
tacion, declarando el aumento de capital de dicha compa-
fifa suscrito y desembolsado mediante la aportacién de
las acciones de Endesa titularidad de los accionistas de
Endesa que hayan aceptado la Oferta. Dicho acuerdo,
que se anunciara en los mismos medios en que se hubiese
publicado la Oferta, serd objeto de elevacién a publico y
de inscripcién en el Registro Mercantil de Barcelona,
todo ello en un plazo que se prevé que no resulte superior
a tres (3) dias hdbiles a efectos de funcionamiento del
SIBE desde la fecha de ejecucion del acuerdo de aumen-
to de capital social.

Conforme a lo indicado en el apartado 5 anterior, las
Nuevas Acciones contardn con los mismos derechos
econdmicos y politicos que las acciones ordinarias de
Gas Natural actualmente en circulacion desde la fecha de
inscripcion registral del aumento de capital social, inclui-
do el derecho al pago de dividendos (con independencia
del momento en que éstos hayan sido anunciados). En su
razon, cualquier dividendo correspondiente a las accio-
nes objeto de aportacion a la Oferta, que fuera abonado
por Endesa con posterioridad a dicha fecha de inscrip-
cién registral del aumento de capital social, corresponde-
rd a Gas Natural.

Entrega de las Nuevas Acciones a los accionistas
aceptantes de la Oferta: Una vez inscrito en el Registro
Mercantil de Barcelona el aumento de capital social de
Gas Natural, en un plazo maximo de dos (2) dias hébiles
a efectos de funcionamiento del SIBE, se presentard en
Iberclear y en la Comisién Nacional del Mercado de
Valores copia autorizada o testimonio notarial de la es-
critura de aumento de capital social de Gas Natural.
Iberclear y las entidades participantes en Iberclear proce-
deran a la inscripciéon de las Nuevas Acciones como
anotaciones en cuenta a favor de los aceptantes de la
Oferta en el plazo de tres (3) dias hdbiles a efectos de
funcionamiento del SIBE desde la recepcion de la escri-
tura publica de aumento de capital. Las Nuevas Acciones
seran depositadas en las entidades participantes en Iber-
clear en las que dichos accionistas aceptantes tuvieran
depositadas sus acciones de Endesa con las que hubiesen
concurrido a la Oferta el mismo dfa de su inscripciéon

como anotaciones en cuenta en los registros de Iber-
clear.

Hasta tanto no se inscriban las Nuevas Acciones bajo
la titularidad de los accionistas aceptantes en el modo
aqui previsto, Gas Natural facilitara a cada aceptante que
asi lo solicite mediante escrito dirigido a Gas Natural,
una certificacion acreditativa de la suscripcion, si bien
dicha certificacion no constituird un valor negociable.

La fecha de emision de las Nuevas Acciones de Gas
Natural que se emitan como contraprestacién en la Oferta
serd la de inscripcién en el Registro Mercantil de la escri-
tura de aumento de capital.

Liquidacion de la contraprestacién: De acuerdo con lo
indicado en el apartado 9.2 anterior y lo dispuesto en el
articulo 28.2 del Real Decreto 1197/1991, de 26 de julio,
sobre régimen de las ofertas publicas de adquisicion de
valores, al consistir la contraprestacién ofrecida en una
permuta, su liquidacion se producird en la forma prevista
en el Folleto.

Se considerard fecha de liquidacion de la Oferta la
fecha en que se produzca la inscripcion en los registros
contables de Iberclear y sus entidades participantes de la
titularidad de las Nuevas Acciones de Gas Natural a fa-
vor de los accionistas de Endesa que hayan aceptado la
Oferta. Esta fecha se considerara como fecha de canje de
las acciones de Endesa por las nuevas acciones de Gas
Natural. Se estima que esta liquidacién tendra lugar en un
plazo maximo de catorce (14) dias hébiles a efectos de
funcionamiento del SIBE desde la fecha de publicacién
del resultado de la Oferta.

La liquidacién de la contraprestacion en dinero se
realizard a través de Iberclear y el pago de la misma ten-
dra lugar simultineamente a la liquidacién de la parte de
la contraprestacion en acciones, esto es, en la fecha de
canje. La liquidacién y pago de la contraprestacion en
metélico respecto de los Picos se efectuard de manera
simultdnea a la liquidacién y pago de la contraprestacién
de la Oferta.

Admision a negociacién de las Nuevas Acciones: Gas
Natural realizard sus mejores esfuerzos y empleard su
madxima diligencia para que el procedimiento descrito en
este apartado se ejecute con la maxima celeridad posible
de forma que las Nuevas Acciones emitidas como contra-
prestacioén de la Oferta sean admitidas a negociacién en
el plazo mds breve posible desde la fecha de publicacién
del resultado de la Oferta con arreglo a lo establecido en
el apartado 5.3 anterior. En tal sentido, se tiene intencién
de que las Nuevas Acciones sean admitidas a negocia-
cién en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona,
Bilbao y Valencia en el plazo de seis (6) dias habiles a
efectos de funcionamiento del SIBE desde la inscripcién
de las mismas como anotaciones en cuenta en Iberclear,
salvo imprevistos, esto es, en el plazo mdximo de veinte
(20) dias habiles a efectos de funcionamiento del SIBE
desde la fecha de publicacion del resultado de la Oferta;
y, como mdximo, en un plazo de tres (3) meses desde la
publicacion del resultado de la Oferta.

9.5 Plazos de renuncia a las condiciones de la Ofer-
ta: La efectividad de la Oferta se encuentra sujeta al
cumplimiento de las condiciones previstas en el apartado
8 anterior. En relacion con las mismas, Gas Natural se
compromete a:

a) Comunicar su decision de renunciar o no al limite
minimo de aceptaciones una vez disponga de informa-
cion suficiente sobre el resultado de la Oferta para adop-
tar una decisién al respecto y, en todo caso, dentro de los
cinco (5) dias habiles siguientes a la finalizacion del
plazo de aceptacion de la Oferta (o el que resulte de su
prérroga o modificacion) y con anterioridad a la publica-
cion del resultado de la Oferta.

b) Comunicar su decisiéon de renunciar o no a la
condicion consistente en la adopcién por Endesa de los
acuerdos de modificacién de sus estatutos sociales en el
sentido indicado en el apartado 8 anterior una vez dis-
ponga de informacién suficiente y contrastada sobre el
desarrollo de la Junta General de Endesa (en particular,
quérum de constitucion, votos emitidos y sentido de los
mismos), en todo caso dentro del plazo de aceptacién de
la Oferta (o el que resulte de su prérroga o modificacion),
y con al menos cinco (5) dias de antelacién a la finaliza-
cion del plazo de aceptacién de la oferta estadounidense
y de la Oferta (o el que resulte de su prérroga o modifica-
cién) en caso de que el plazo de aceptaciéon de ambas
ofertas finalice simultdneamente.

Si la Junta General de Accionistas de Endesa no acor-
dase las referidas modificaciones antes del dltimo dia del
plazo de aceptacién de la Oferta, ésta quedard sin efecto
en la misma fecha en que la Sociedad Oferente comuni-
que su decision de no renunciar a esta condicién. En todo
caso, la Oferta quedard sin efecto en el dltimo dia del
plazo de aceptacion en el caso de que la Sociedad Ofe-
rente no comunique su decisiéon de renunciar o no a la
condicién de modificacion estatutaria en los plazos méxi-
mos seflalados.

9.6 Gastos de la Oferta: Todos los gastos derivados
de la ampliacién del capital y emisiéon de las Nuevas
Acciones que se entregardn como contraprestacion de la
Oferta, serdn por cuenta de Gas Natural. Gas Natural
también correrd a cargo de las comisiones de Iberclear
correspondientes al cambio de titularidad de las acciones
de Endesa a favor de Gas Natural en Iberclear, asi como
de las comisiones correspondientes a la inscripcion de las
nuevas acciones de Gas Natural a favor de los accionistas
de Endesa que acepten la Oferta y de los costes derivados
de la intervencién del Agente de Picos.

Serén de cargo de los accionistas aceptantes de la Ofer-
ta las comisiones y gastos que las entidades depositarias y
administradoras de las acciones carguen a sus clientes por
la tramitacion de 6rdenes derivadas de la aceptacion de la
Oferta y el mantenimiento de sus saldos.

Los gastos en que incurra la Sociedad Oferente como
adquirente serdn en todo caso por cuenta de ésta.

Cualesquiera otros gastos distintos de los anterior-
mente reseflados serdn asumidos por quien incurra en
ellos.

En caso de que el resultado de la Oferta sea negativo
se procederd a la devolucion de la documentacion acredi-
tativa de la titularidad de acciones de Endesa que hubiera
sido entregada por los aceptantes de la Oferta, y todos los
gastos ocasionados por la aceptacion y devolucion de
dicha documentacién serdn por cuenta de Gas Natural.

9.7 Formalidades de la oferta estadounidense: Las
formalidades relativas al plazo de aceptacion, procedi-
miento de aceptacion, procedimiento de liquidacién y
entrega de la contraprestacion de la oferta estadouniden-
se se describen detalladamente en el folleto estadouni-
dense y se resumen en el apartado 3.5 del Capitulo III del
Folleto.

El plazo de aceptacién de la oferta estadounidense
comenzard con la publicacién del anuncio de la oferta
después del registro del formulario F-4 (Registration
Statement on Form F-4) en la Securities Exchange Com-
mission, 1o que se prevé que tenga lugar una vez se hayan
obtenido de la SEC las oportunas exenciones. La Socie-
dad Oferente tiene previsto realizar dicho registro el
mismo dia de publicacion del primero de los anuncios de
la Oferta en Espafia segtin lo indicado en el apartado 9.1
anterior, de manera que el plazo de aceptacion de la ofer-
ta estadounidense sea igual al plazo de aceptacion de la
Oferta, es decir, cuarenta y cinco (45) dias naturales (o el
que resulte de su prérroga o modificacion). No obstante
lo anterior, la obtencidn de las citadas exenciones de la
SEC y el inicio de la oferta estadounidense son indepen-
dientes de la obligacién de publicacién de los anuncios
de la presente Oferta por lo que el plazo de aceptacién de
la oferta espafiola comenzard con la publicacion del pri-
mero de los anuncios a que se refiere el articulo 18 del
Real Decreto 1197/1991, de 26 de julio, en el plazo maxi-
mo de cinco dfas hdbiles una vez notificada a la Sociedad
Oferente la autorizacién de la Oferta por la Comisién
Nacional del Mercado de Valores.

No obstante, determinadas diferencias existentes entre
las legislaciones espafiola y estadounidense podrian dar
lugar a diferencias en los periodos de aceptacion y fechas
de liquidacién de la oferta espafiola y de la oferta estado-
unidense. Por ello, y aun cuando Gas Natural ha previsto
que los plazos de aceptacién y fechas de liquidacién de la
oferta espafiola y de la oferta estadounidense sean coinci-
dentes, cabe la posibilidad de que la oferta espaiola fina-
lice y se liquide con anterioridad a la oferta estadouni-
dense o que, incluso en el caso de liquidacién simultdnea,
los destinatarios de la oferta espafola que acepten la
misma reciban la contraprestacion con anterioridad a los
destinatarios de la oferta estadounidense. Por el contra-
rio, no es posible que la oferta estadounidense concluya y
se liquide con anterioridad a la oferta espafiola al estar la
oferta estadounidense condicionada a la efectividad y li-
quidacién de la oferta espafiola.

No obstante lo anterior, las eventuales diferencias en
los plazos de aceptacién y fechas de liquidacion de la
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oferta espafiola y de la oferta estadounidense no conlle-
vardn una modificacién de los términos y condiciones
esenciales de la Oferta o de la oferta estadounidense
descritos respectivamente en el Folleto y en el folleto de
la oferta estadounidense.

9.8 Designacién de las entidades que actdan por
cuenta de Gas Natural: Gas Natural ha designado a la
Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona («La Caixa»)
como la entidad agente encargada de actuar por cuenta de
Gas Natural y liquidar las adquisiciones derivadas de la
Oferta.

Asimismo, Gas Natural ha designado a la Caja de
Ahorros y Pensiones de Barcelona («La Caixa») como
Agente de Picos para la adquisicion de Picos a los accio-
nistas de Endesa que acepten la Oferta, tal como se des-
cribe en el apartado 9.3 anterior.

Gas Natural ha designado a Bank of New York, con
domicilio en Wall Street, 1, Nueva York, Estados Uni-
dos, como entidad depositaria del programa de ADSs de
Gas Natural y como entidad encargada de actuar por
cuenta de Gas Natural en la oferta estadounidense y res-
ponsable de desempeifiar las funciones previstas en el
Folleto en relacién con la aceptacion y liquidacién de la
Oferta. Las acciones de Gas Natural subyacentes al pro-
grama de ADSs estardn depositadas con Banco Santan-
der Central Hispano, S.A., que actuard como entidad
custodia de Bank of New York.

10. Finalidad de la Oferta y otras informaciones
10.1  Finalidad de la Oferta:

Finalidad perseguida con la adquisicién de acciones
de la Sociedad Afectada: La finalidad perseguida por Gas
Natural con la adquisicién de las acciones de Endesa es la
de alcanzar el control de Endesa al tiempo que se otorga
a los accionistas de la misma la posibilidad de convertir-
se en accionistas de Gas Natural. Con ello, Gas Natural
busca la plena integracién desde la perspectiva operativa
y legal de Endesa en su Grupo al objeto de crear una
compaiifa integrada de gas y electricidad destacada en
Espafia y con una fuerte presencia a nivel mundial.

Dicha integracién operativa y legal de los grupos de
Gas Natural y Endesa no implicard necesariamente una
fusion entre sus respectivas sociedades dominantes, si
bien no se descarta que ésta pueda llevarse a cabo en el
futuro, en cuyo caso Gas Natural serfa la sociedad absor-
bente.

El citado proceso de integracion requerird una reorga-
nizacioén de los Grupos de la Sociedad Afectada y la So-
ciedad Oferente, pudiendo conllevar fusiones, escisiones
y otras operaciones societarias entre sociedades filiales
de ambos Grupos. Esto no obstante, a fecha del Folleto la
Sociedad Oferente no ha adoptado decisién alguna ni
tiene previsién alguna en cuanto al tiempo o forma en
que se llevara a cabo la mencionada reorganizacion, si
bien el objetivo de la Sociedad Oferente es concluir la
misma con la mayor celeridad posible. La mencionada
reorganizacién perseguird la optimizacion de la gestion
de las distintas lineas de negocio asi como la obtencién
de sinergias, todo ello sujeto a las condiciones impuestas
por la Comisién Nacional de Energia en su resolucion, a
las condiciones impuestas por el Acuerdo del Consejo de
Ministros, a las condiciones que pudieran imponer las
Autoridades de Competencia y Regulatorias de otros
paises, y a las que resultan de la legislacion vigente.

La complementariedad de los activos de Gas Natural
y de Endesa, asi como de sus capacidades de gestion,
permitirfan al nuevo Grupo de Gas Natural aprovechar el
crecimiento de los mercados en los que ambas socieda-
des operan.

Con la adquisicién de Endesa, el objetivo de Gas Na-
tural es el de crear un grupo integrado de gas y electrici-
dad destacado a nivel mundial, fundamentalmente, en
Europa y Latinoamérica. En concreto, el grupo resultante
de la integracién se convertirfa en uno de los principales
operadores en gas y electricidad en Espafia e Italia (don-
de el citado grupo ostentarfa una mejor posicién para
aprovechar la apertura del mercado italiano).

La Sociedad Oferente entiende que existe una alta
complementariedad de las capacidades de gestion de Gas
Natural y Endesa. El nuevo Grupo de Gas Natural estaria
asimismo bien posicionado para maximizar el potencial
estratégico de los activos de Endesa gracias a su encaje
con los activos de generacion de Gas Natural y a la utili-
zacion conjunta del mix de combustibles. En este senti-

do, Gas Natural serfa capaz de satisfacer las necesidades
crecientes de gas a nivel global de Endesa de modo com-
petitivo y flexible.

Asimismo, dicho grupo podria estar en posicion de
completar la capacidad de generacién de Endesa a través
de los ciclos combinados de Gas Natural, a la vez que
Gas Natural diversificarfa su cartera de generacién (ac-
tualmente sélo de gas natural) y ello pese a la prevista
enajenacion de activos de generacién. Finalmente, Gas
Natural podréd continuar aprovechando las oportunidades
de crecimiento de los mercados de gas en Europa (Espa-
fia e Italia, principalmente) y Latinoamérica (como Brasil
y México).

Por tltimo, el encaje estratégico de los activos de En-
desa y Gas Natural, asf como de sus respectivas organiza-
ciones, podria generar una serie de sinergias y ahorro de
costes.

En concreto, y con cardcter general, Gas Natural ten-
drfa como objetivo que las citadas sinergias supusieran
un ahorro anual progresivo que alcanzarfa los 350 millo-
nes de euros anuales en el ejercicio 2008. De esta canti-
dad, aproximadamente la mitad de los ahorros potencia-
les, es decir, 175 millones de euros, se derivaran de la
integracién de plataformas comerciales, call centers,
facturacién y servicios comerciales y de marketing. Ade-
mas, se espera una reduccion del entorno de 85 millones
de euros en servicios corporativos y estructura adminis-
trativa, y 90 millones de euros en tecnologias de la infor-
macién (mediante la optimizacién de operaciones, la re-
duccién de costes de mantenimiento y la unificacién de
sistemas). Estd previsto que estos ahorros se destinen a
financiar el crecimiento de negocio del nuevo grupo o, en
su caso, a engrosar el beneficio susceptible de reparto
entre los accionistas.

Por otra parte, en el negocio de distribucién en Espa-
fia, a través de la operacion conjunta de las redes de gas y
electricidad también existe potencial de ahorro en com-
pras y subcontrataciones de servicios de hasta 70 millo-
nes de euros anuales, cifra inferior a la previamente co-
municada debido a que las condiciones impuestas por el
Consejo de Ministros suponen unas mayores desinver-
siones en redes de gas que las previstas y por lo tanto
unas sinergias menores. Si se obtienen estos posibles
ahorros y mejoras en el drea de distribucion, Gas Natural
tiene intencién de reinvertirlos integramente en el nego-
cio de distribucién para mejorar la calidad de servicio al
cliente.

Asimismo, se han estimado posibles sinergias entre
ambos grupos en Latinoamérica por valor de 30 millones
de euros anuales, aunque las mismas no se han conside-
rado en la cifra de 350 millones de euros.

Actividad futura de la Sociedad Afectada: El objetivo
del nuevo Grupo de Gas Natural es gestionar la totalidad
de la cadena de valor del negocio energético (es decir, la
extraccion, licuefaccién, transporte, regasificacion, dis-
tribucién y comercializacion del gas natural y la genera-
cién, transporte, distribucion y comercializacion de la
energia eléctrica), basdndose para ello en la cartera de
clientes de ambos grupos y en su experiencia en cada uno
de los negocios que integran dicha cadena. Gas Natural
considera que este modelo integrado y orientado al clien-
te deberia redundar en una mayor calidad en el servicio.

Desde el punto de vista estratégico, el nuevo Grupo de
Gas Natural priorizaria en aspectos como la integracién
de la cadena de valor del gas, la optimizacién de la carte-
ra de generacién de electricidad, la mejora del mix de
combustibles, la mejora de la eficiencia en el negocio
regulado (enfocdndose en la calidad del servicio y las
inversiones en dreas de crecimiento), el enfoque en el
cliente y la oferta multiproducto en el area de comercia-
lizacién.

En concreto, el nuevo Grupo de Gas Natural tiene
como estrategia (i) en el negocio gasista, aprovechar las
ventajas derivadas de su mayor tamaiio, (ii) en el negocio
eléctrico, beneficiarse de la oportunidad de crecimiento
que se deriva de la posibilidad de completar la capacidad
de generacion de Endesa a través de los ciclos combina-
dos (existentes y proyectados) de Gas Natural, (iii) en los
negocios regulados, mejorar la eficiencia y la calidad del
servicio en la distribucion de gas y electricidad asi como
mantener las inversiones previstas, y (iv) en el negocio
de comercializacién, continuar la mejora del servicio y
los productos ofrecidos al cliente. En lo que respecta a
Ttalia, el nuevo grupo tiene previsto mantener una fuerte
presencia con el fin de aprovechar la convergencia entre
gas y electricidad. Por ultimo, en Latinoamérica, en nue-

vo grupo maximizard su know-how en el desarrollo de un
negocio de gas y electricidad rentable en la region.

Estructura organizativa y territorial: El nuevo Grupo
de Gas Natural mantendra su sede social en Barcelona y
sedes corporativas en Madrid y Barcelona. El grupo se
gestionard a través de la creacién de cinco grandes dreas
de negocio. Dichas areas son: «Upstream + Midstream»,
Gestion de energia y comercializacion mayorista, Gene-
racion Europa, Distribucion y comercializacion minoris-
ta en Europa y, finalmente, Latinoamérica (con sedes en
Madrid y Santiago de Chile).

Por lo que respecta a la organizacion territorial, y con
el fin de acercar més la toma de decisiones a los merca-
dos y a los clientes a los que se prestan servicios, estd
prevista la adopcion de una estructura societaria de tipo
territorial. Para ello se crearfan entidades regionales de
generacion y distribucion eléctrica, de modo similar a la
estructura de distribucién de gas por regiones ya existen-
te en Gas Natural. Sobre esta base, estd previsto que la
distribucion de gas siga la estructura ya existente en el
Grupo Gas Natural (a la que se podrian anadirse, por
consideraciones operativas, dos nuevas sociedades para
la distribucién de gas en Catalufia y Madrid). Asimismo,
la actividad de generacién y distribucién de electricidad
estd previsto que también siga una estructura societaria
de tipo territorial, volviendo al sistema de filiales territo-
riales anteriormente seguido por Endesa.

Para conseguir la estructura organizativa y territorial
anteriormente descrita, se realizardn las operaciones de
reorganizacién societaria (fusiones, escisiones, aporta-
ciones de rama de actividad, etc.) que minimicen los
costes legales y fiscales del proceso, sin que a fecha del
presente Folleto se haya concretado la forma en particu-
lar en que se llevardn a cabo.

Por dltimo, conforme a las condiciones impuestas por
la Comision Nacional de Energia, Gas Natural se en-
cuentra en la obligacién de separar juridica y funcional-
mente sus actividades reguladas de gas y electricidad as{
como en la de garantizar que las sociedades as{ separadas
dispongan de equipos directivos o gestores independien-
tes entre si que ademads no podrén participar en las estruc-
turas directivas de la sociedad matriz. Ademds, y respec-
to filiales reguladas asi organizadas, la sociedad matriz
no podra impartir instrucciones sobre la gestion cotidiana
relacionada con la construccién o mejora de lineas de
distribucién cuando no sobrepasen lo establecido en los
planes financieros o cualquier otro tipo de instrumento
equivalente aprobado por la matriz. En el mismo sentido,
el Consejo de Ministros acordé aprobar la operacion,
sujeto a, entre otras condiciones, la separacién funcional
entre actividades libres y reguladas.

Por otra parte, por lo que se refiere a las fusiones plan-
teadas por Endesa entre filiales en Latinoamérica, a la
fecha del presente Folleto Gas Natural no ha adoptado
decisién alguna ni tiene prevision alguna en cuanto a la
realizacién o no de las mismas.

Inversiones, activos y pasivos:

Politica de inversiones: Con el fin de asegurar un cre-
cimiento orgédnico constante, la Sociedad Oferente tiene
la intencién de mantener los planes de inversiones ya
anunciados por Endesa y Gas Natural, que suponen
aproximadamente 17.000 millones de euros desde 2006
hasta el afio 2009 (una vez deducidas las inversiones
asociadas a aquellos activos en que estd previsto desin-
vertir conforme a los planes de desinversion contempla-
dos en el subepigrafe siguiente), a los que habria que
afiadir 500 millones como consecuencia de las condicio-
nes impuestas por el Consejo de Ministros, y ello inclu-
yendo inversiones tanto en actividades reguladas como
no reguladas. Mds concretamente, y considerando los
planes de inversiones combinados de Gas Natural y En-
desa, estd previsto que dichas inversiones se dediquen, de
forma aproximada, al drea de negocio de generacién
(36%), al drea de negocio de distribucién (27%), a Lati-
noamérica (18%), a Europa (12%) y al drea de negocio
«Upstream + Midstream» (7%).

Gas Natural deberd asumir y realizar todas las inver-
siones en actividades reguladas de gas, tanto de transpor-
te como de distribucion, incluidas en los planes de inver-
sion de Endesa y de la propia Gas Natural para el periodo
2005-2009, respetando el reparto territorial de las mismas.

El nuevo Grupo de Gas Natural no descarta la realiza-
cion de inversiones adicionales en el supuesto de que
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surjan oportunidades interesantes (si bien a fecha del
Folleto estas oportunidades atin no se han identificado).

Politica de desinversiones: Gas Natural disefid un
Plan de Desinversiones preliminar, a llevar a cabo en los
ejercicios 2006 y 2007, con una serie de desinversiones
en determinados activos, tanto de Gas Natural como de
Endesa, por importe aproximado de entre 7.500 y 9.500
millones de euros. Estas desinversiones inclufan los acti-
vos comprendidos en la propuesta de compromisos pre-
sentada a las autoridades espafiolas de competencia de-
nominada «Plan de Remedios» asi como otros activos
fuera de Espafia. Parte de los activos de dicho Plan de
Desinversiones estaban incluidos en el acuerdo con Iber-
drola se describe en el siguiente subapartado («Acuerdo
con Iberdrola»).

El 3 de febrero de 2006, el Consejo de Ministros acor-
dé la aprobacion de la operacién sujeta a una serie de
condiciones, que se detallan en el apartado 4.3.2 del Ca-
pitulo IV del Folleto. Estas condiciones obligan a realizar
desinversiones, que deberdn cumplir una serie de requisi-
tos. En concreto, segtin la condicién nimero 19, en el pla-
70 de un mes desde la fecha del Acuerdo de Consejo de
Ministros, Gas Natural debera presentar ante el Servicio de
Defensa de la Competencia un plan confidencial detallado
de actuaciones y plazos (Plan de Actuaciones) para la ins-
trumentacion de las condiciones en €l contenidas.

Gas Natural estima que las desinversiones totales re-
queridas para cumplir con las condiciones impuestas por
el Consejo de Ministros, asi como por los compromisos
asumidos en el acuerdo con Iberdrola, podrian ascender a
un importe estimado de mercado de entre los 8.500 y
10.500 millones de euros.

Por otra parte, se hace constar que la autorizacién de
la operacion por la Comisién Nacional de Energia se en-
cuentra condicionada a la enajenacion por el nuevo grupo
de activos por valor de, al menos, 8.200 millones de
euros, a lo que se espera dar cumplimiento mediante la
ejecucion del mencionado «Plan de Actuaciones» y otras
desinversiones adicionales contempladas en el acuerdo
con Iberdrola.

Fuera de estas desinversiones, a la fecha del presente
Folleto, la Sociedad Oferente no tiene planes o intencio-
nes respecto a la utilizacién o disposicion de los activos
de la Sociedad Afectada fuera del curso ordinario propio
de su actividad, y ello salvo que surjan oportunidades de
desinversién en activos no energéticos en términos y
condiciones atractivos. En tal caso, Gas Natural se compro-
mete a repartir las plusvalias obtenidas de la enajenacién
de dichos activos no energéticos en el periodo 2005-2009
en los términos descritos en el apartado «Politicas de
remuneracion al accionista» siguiente.

En el caso de los activos de Endesa, las desinversiones
se realizardn por los 6rganos sociales de las sociedades del
grupo Endesa titulares de cada activo, una vez adquirido el
control efectivo de Gas Natural sobre Endesa S.A.

Por otro lado, la Comisién Nacional de Energia ha
condicionado la operacién a que en los eventuales con-
tratos de compraventa de los activos regulados que se
desinviertan como consecuencia de la misma figure la
asuncién por parte del comprador, respecto de esos acti-
vos, de los compromisos de inversion en actividades re-
guladas del sector eléctrico incluidas en el Plan de inver-
sion de Endesa para el periodo 2005-2009 asi como todas
las inversiones en actividades reguladas de gas, tanto de
transporte como de distribucién, incluidas en los planes
de inversion de Endesa y de Gas Natural para el periodo
2005-2009, respetando el reparto territorial de las mis-
mas.

Plan de Remedios: El denominado «Plan de Reme-
dios» fue presentado por Gas Natural ante el Servicio de
Defensa de la Competencia el pasado 12 de septiembre
de 2005 al objeto de remediar las eventuales dificultades
que pudieran observarse en la operacion, asi como contri-
buir a la reordenacion del sector energético para lograr
una competencia real y efectiva. El apartado 4.1.3 del
Capitulo IV del Folleto describe en detalle las desinver-
siones previstas en el «Plan de Remedios» tanto en el
mercado de electricidad como en el de gas natural.

Alguna de las condiciones impuestas por el Acuerdo
del Consejo de Ministros el 3 de febrero de 2006 no for-
man parte del «Plan de Remedios» presentado por Gas
Natural, en otros casos, aun formando parte del «Plan de
Remedios», presentan un alcance o contenido diferente
(como en el caso del volumen de puntos de suministro en
la actividad de distribucién de gas que deben enajenarse)
y, finalmente, algunas propuestas del Plan de Remedios

no han sido consideradas en el Acuerdo del Consejo de
Ministros. El «Plan de Actuaciones» a que se refiere la
condicién nimero 19 impuesta por el Consejo de Minis-
tros deberd presentarse por Gas Natural en el plazo de un
mes al Servicio de Defensa de la Competencia. El Servi-
cio de Defensa de la Competencia dispondra de otro mes
para su aprobacion, previo informe de la Comisién Na-
cional de Energia. El Servicio de Defensa de la Compe-
tencia podrd introducir modificaciones al «Plan de Ac-
tuaciones».

Acuerdo con Iberdrola: Gas Natural e Iberdrola, S.A.
suscribieron el pasado 5 de septiembre de 2005 un acuer-
do cuya eficacia esta sujeta a lo que dispongan las autori-
dades competentes y a la toma efectiva de control de
Endesa por Gas Natural.

El Acuerdo tenfa por objeto la transmision por parte de
Gas Natural a Iberdrola de parte de los activos recogidos
en el «Plan de Remedios», asi como otros activos no estra-
tégicos descritos en el apartado 4.1.3 del Capitulo IV del
Folleto.

Alguna de las condiciones impuestas por el Acuerdo
del Consejo de Ministros el 3 de febrero de 2006 en ma-
teria de desinversiones no forman parte del «Plan de Re-
medios» presentado por Gas Natural. Aunque a fecha del
Folleto Gas Natural atin no ha decidido los activos a
desinvertir, alguno de los que se incluyan en el «Plan de
Actuaciones» que apruebe el Servicio de Defensa de la
Competencia seguramente no coincida con el «Plan de
Remedios». Por otra parte, el «Plan de Actuaciones»
también podria afectar al Acuerdo con Iberdrola.

Los activos a que se refiere el Acuerdo con Iberdrola
son determinados activos en el mercado de generacion y
distribucién eléctrica, determinados activos de distribu-
cién de gas, asi como ciertos activos relacionados con las
desinversiones previstas en Italia y Francia.

La transmision de activos en sectores regulados en
Espaiia se realizard con todos los medios precisos para
garantizar la adecuada continuidad en la gestioén y presta-
cién de los servicios en dicho sector. Asimismo, y con tal
fin, Iberdrola se ha comprometido a mantener la inver-
sién prevista en cada uno de estos sectores.

De forma provisional y no vinculante, Gas Natural e
Iberdola han cuantificado el ingreso a obtener por las
desinversiones previstas en el acuerdo con Iberdrola en
una cifra de entre 7.000 y 9.000 millones de euros. Esta
cifra podria verse alterada una vez se determinen los ac-
tivos que efectivamente se desinviertan, conforme a las
condiciones impuestas por el Consejo de Ministros el 3
de febrero de 2006. Gas Natural e Iberdrola han acordado
que el precio de los activos se determine en la forma ya
comunicada por dos o, en su caso, tres bancos de negocio
atendiendo al «fair market value» de los activos o partici-
paciones referido al dia de toma de control de Gas Natu-
ral sobre Endesa.

El Acuerdo suscrito entre las Partes queda condicio-
nado a (i) la adquisicién de una participacion mayoritaria
por Gas Natural en el capital Endesa que le permita, por
medio de los érganos societarios, disponer de dichos ac-
tivos o participaciones, (ii) la compatibilidad de la opera-
cion de compra con la decisién que adopten las autorida-
des competentes y a la obtencién de las correspondientes
autorizaciones por parte de estas ultimas y (iii) la obten-
cion de los eventuales consentimientos de terceros que
fueran necesarios.

Politica respecto de los pasivos de Endesa: Gas Natu-
ral tiene la intencién de que las cantidades obtenidas por
Endesa procedentes de la disposicion de activos contem-
plada en el Plan de Actuaciones y en el Acuerdo con
Iberdrola se destinen a la reduccion de la deuda neta de
Endesa, excepto en el caso de que las necesidades de fi-
nanciacién de Endesa, las circunstancias de los mercados
financieros u otros factores relevantes en el momento en
que se produzca cada una de dichas disposiciones, acon-
sejen destinar el producto de la venta a otros fines (como,
por ejemplo, oportunidades de inversion).

Respecto de la deuda de Endesa adn pendiente con
posterioridad al proceso de amortizacién arriba mencio-
nado, Gas Natural no tiene intenciones o planes concre-
tos en la actualidad respecto de la refinanciacién de la
misma. Por otra parte, no existen planes o intenciones de
emision de deuda o valores fuera del curso normal de los
negocios de Gas Natural y Endesa.

Modificaciones estatutarias: Aparte de la modifica-
cién de estatutos sociales de Endesa a que se condiciona
la Oferta y de las que pudieran resultar de la reorganiza-
cion anteriormente citada (incluyendo la eventual fusién

de Endesa con Gas Natural), Gas Natural analizard y de-
terminard, con posterioridad a la liquidacién de la Oferta,
otras modificaciones de los estatutos sociales de Endesa
que pudiera, en su caso, considerar convenientes aten-
diendo a la realidad del negocio y del accionariado de
Endesa o, en su caso, la practica de grupo de Gas Natural,
sin que a la fecha del Folleto se haya concretado ninguna
de dichas posibles modificaciones estatutarias. Asimis-
mo, si las modificaciones estatutarias no fuesen adopta-
das con anterioridad a la finalizacién del plazo de acepta-
cién de la Oferta pero Gas Natural no obstante renunciase
a las mismas, Gas Natural tiene la intencién de promover
la modificacién de determinados articulos de los estatu-
tos de Endesa en la medida en que los mismos impidan la
toma de control efectiva de Endesa.

Organo de administracién: Por lo que se refiere al
Consejo de Administracién de Endesa, es intencién de
Gas Natural adaptar el mismo a la nueva realidad accio-
narial que resulte de la Oferta. En concreto, Gas Natural
tiene intencion de estar representada en el Consejo de
Administracién de Endesa y en las comisiones delegadas
de dicho Consejo al menos en proporcién a la participa-
cién que alcance en el capital social de Endesa. A estos
efectos, Gas Natural tiene intencién de promover una
renovacion de la composicion y estructura del Consejo
de Administracion y de las comisiones delegadas del
Consejo de Endesa (Comisién de Auditoria y Cumpli-
miento, Comité de Nombramientos y Retribuciones y
Comision Ejecutiva), y ello sin que se descarte una varia-
ci6én en el nimero de sus miembros, aunque a fecha del
Folleto no existen planes o previsiones al respecto.

Sin perjuicio de las adecuaciones estatutarias y de otra
documentacion societaria que pudieran efectuarse de
conformidad con lo indicado en subapartado anterior, y
mientras Endesa sea una sociedad cotizada, la intencion
de Gas Natural es continuar observando las recomenda-
ciones de buen gobierno corporativo. Por ello, Gas Natu-
ral tiene previsto mantener consejeros independientes en
el Consejo de Administracion de Endesa, si bien su nu-
mero se verd reducido de forma significativa como con-
secuencia del nombramiento de consejeros dominicales a
propuesta de Gas Natural. Gas Natural también tiene
previsto conservar el funcionamiento de la Comisién de
Auditorfa y Cumplimiento, del Comité de Nombramien-
tos y Retribuciones y de la Comisién Ejecutiva actual-
mente existentes; si bien con las modificaciones que pu-
dieran resultar oportunas en funciéon de la reforma
estatutaria que tenga lugar asi como de las posibles mo-
dificaciones del Reglamento del Consejo de Administra-
cién y demds documentacién societaria que resulten
precisas a fin de mantener la coherencia y consistencia de
dicha documentacion a la vista de las concretas modifica-
ciones estatutarias introducidas. Ademas, la estructura de
estas comisiones se adaptara a la que resulte del Consejo
de Administracion tras la liquidacién de la Oferta.

Por el contrario, en caso de que Gas Natural promo-
viera la exclusion de negociacion de las acciones de En-
desa conforme se indica en el subapartado siguiente, la
estructura del Consejo de Administracion de esta socie-
dad se veria afectada mediante la sustitucién de los con-
sejeros independientes por consejeros dominicales o eje-
cutivos. Asimismo, con posterioridad a una eventual
exclusion de negociacién de Endesa, Endesa dejaria de
observar las recomendaciones de buen gobierno que
como sociedad cotizada viene observando hasta la fecha,
sin perjuicio del mantenimiento de la Comisién Ejecuti-
va, de la Comisién de Auditorfa y Cumplimiento y del
Comité de Nombramientos y Retribuciones, cuya estruc-
tura y funcionamiento podran ser en todo caso indepen-
dientes de dichas recomendaciones.

Iniciativas relativas a la cotizacién de las acciones:
Gas Natural hace constar que, si como consecuencia del
elevado nimero de valores que acepten la Oferta, Endesa
dejara de mantener unos niveles adecuados de liquidez y
frecuencia de negociacion, Gas Natural tiene intencién
de promover, en el plazo mds breve posible [que en nin-
gln caso excederd de seis (6) meses] la convocatoria de
la Junta General de accionistas de Endesa, a la que se
propondrd, con el voto favorable de Gas Natural, la ex-
clusion de negociacién de las acciones de Endesa de to-
dos los mercados en los que actualmente cotiza y la soli-
citud de dicha exclusién a la Comisiéon Nacional del
Mercado de Valores, la Securities Exchange Commis-
sion norteamericana y a la Superintendencia de Valores y
Seguros de Chile. No obstante lo anterior, en la prctica
y de acuerdo con lo que sefala a continuacion, la exclu-
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sién de negociacion de las acciones de Endesa de la
Bolsa de Nueva York requerird la existencia de menos de
300 titulares de valores que sean residentes en EE.UU.

En el caso contrario, es decir, para el supuesto de que
Endesa mantenga unos niveles de liquidez y frecuencia
de negociacion adecuados, se hace constar que Gas Natu-
ral no tiene previsién alguna ni ha adoptado ninguna de-
cision respecto de la posible exclusion de cotizacién de
Endesa o su permanencia en bolsa.

Si Gas Natural llegara a promover la exclusion de ne-
gociacién de Endesa, ésta se realizaria siempre con cum-
plimiento de los requisitos legales que resulten aplicables.

Asimismo, Gas Natural, atendiendo en todo momento
a los requisitos y formalidades exigibles en cada jurisdic-
cién, realizaria cuantas acciones resulten precisas a fin de
que la exclusién de cotizacion tenga lugar, en la medida
de lo posible, de forma coordinada y simultianea en todos
los mercados en los que las acciones de Endesa se en-
cuentran admitidas a negociacion.

Los requisitos de exclusién de cotizacion de los valo-
res de Endesa de la Bolsa de Nueva York y la retirada del
registro de la Securities and Exchange Commission se
describen detalladamente en el apartado 4.1.6 del Capitu-
lo IV del Folleto.

En todo caso, se hace constar que, de llevarse a cabo,
la fusion entre Gas Natural y Endesa implicarfa la extin-
cién de la personalidad juridica de Endesa y su consi-
guiente exclusién de negociacion. Ello supondria ademas
la supresion automadtica de titulares registrados de valo-
res de Endesa que sean residentes de los EE.UU., lo que
harfa posible excluir los valores de Endesa de la Bolsa de
Nueva York y retirarlos del registro de la Securities Ex-
change Commission.

Politicas de remuneracion al accionista:

Gas Natural: En caso de que la Oferta tenga resultado
positivo, Gas Natural tiene intencién de continuar con su
actual politica de dividendos, en cuanto a periodicidad se
refiere, mediante el pago de un dividendo a cuenta paga-
do habitualmente en enero y un dividendo complementa-
rio pagado habitualmente en julio.

Gas Natural tiene igualmente la intencién de incre-
mentar la cantidad destinada a dividendo ordinario a sus
accionistas hasta alcanzar un 52-55% del beneficio neto
consolidado para 2008. En cualquier caso, Gas Natural se
ha fijado como objetivo que su dividendo por accién
crezca a una tasa anual de al menos el 15% entre el perio-
do 2006-2009 (y ello con independencia de que se haya
producido o no la posible fusién entre Gas Natural y En-
desa).

Lo anterior es coherente con el objetivo fijado por Gas
Natural de repartir como dividendos durante los ejerci-
cios 2006-2010 una cantidad total que permita a los ac-
cionistas de Endesa que acepten la Oferta y reinviertan el
pago en efectivo recibido en acciones de Gas Natural
(asumiendo un precio de reinversion de 24,53 euros por
accion —igual al precio de cierre de las acciones de Gas
Natural el dia 2 de septiembre de 2005— y asumiendo que
mantengan las acciones de Gas Natural recibidas como
contraprestacion y las adquiridas posteriormente hasta la
finalizacion del ejercicio 2010) obtener una cantidad to-
tal equivalente al «dividendo por actividades ordinarias»
por importe de aproximadamente 5.000 millones de
euros que se desprende de la presentacion realizada por
el actual equipo gestor de Endesa el pasado 3 de octubre
de 2005.

Adicionalmente, Gas Natural asume asimismo el
compromiso de repartir como dividendos a sus accionis-
tas la totalidad de las plusvalias resultantes de las ventas
de activos no energéticos de Endesa percibidos de esta
sociedad con cargo a los ejercicios 2005-2009 y que se
detallan en el subapartado siguiente (excluyendo los ob-
tenidos por la venta de Auna), asi como de repartir las
plusvalias resultantes de las ventas de otros activos no
energéticos que realice la propia Gas Natural o socieda-
des pertenecientes a su Grupo distintas de Endesa y so-
ciedades del Grupo de ésta en el mencionado periodo.

Por tltimo, se hace constar que, segtin se ha mencio-
nado en el apartado 5.2 anterior, las Nuevas Acciones de
Gas Natural tendran derecho al dividendo complementa-
rio que pague esta sociedad en el mes de julio de 2006 en
la medida en que se encuentren inscritas en el Registro
Mercantil de Barcelona con anterioridad a la fecha de
distribucion del mismo.

Endesa: La politica de dividendos ordinarios de Ende-
sa tras la Oferta, serd la que determine el Consejo de
Administracion de dicha sociedad y Gas Natural procura-
rd que esté orientada a facilitar el cumplimiento del plan
de inversiones de Endesa y a contribuir a la politica de
dividendos de Gas Natural, sin que a la fecha del Folleto
exista una previsiéon mds concreta sobre la evolucion fu-
tura de los dividendos de Endesa, su mantenimiento, o la
variacién que éstos puedan experimentar respecto de los
distribuidos en el pasado.

Adicionalmente, Gas Natural asume el compromiso
de hacer que Endesa reparta las plusvalias derivadas de la
venta de activos no energéticos (excluidos los derivados
de la venta de Auna cuyo reparto no ha sido propuesto a la
Junta General de Accionistas de Endesa por ser una plus-
valfa correspondiente al ejercicio 2006, que ascienden
a 171 millones de euros) con cargo al periodo 2005-2009.
En este sentido, el actual equipo gestor de Endesa anun-
ci6 en su presentacién del pasado dia 3 de octubre
de 2005 que una gran parte de dichas plusvalias (alrede-
dor de 750 millones de euros de los 1.000 millones de
euros anunciados) estaria asociada a la venta de activos
inmobiliarios. Gas Natural considera, con la limitada in-
formacién publica disponible, que dichas plusvalias esta-
rian asociadas, en su caso, a la recalificacion futura de
terrenos, sin que exista garantia alguna de que dicha reca-
lificacion vaya efectivamente a producirse o de que el
valor de los terrenos afectados permitiera a Endesa obte-
ner plusvalias en la citada cantidad.

Por dltimo, se hace constar que la Comisién Nacional
de Energia ha condicionado la operacién a que durante el
periodo 2005-2009, las sociedades del grupo resultante
de la integracion de Gas Natural y Endesa que desarro-
llen actividades reguladas s6lo repartan dividendos cuan-
do los recursos que generen (definidos como flujo de caja
o suma del beneficio neto del ejercicio y amortizaciones)
sean suficientes para atender tanto sus compromisos de
inversién como la suma de la amortizacién de la deuda
financiera y los correspondientes gastos financieros.

En todo caso, se prevé que las politicas de remunera-
cién al accionista anteriormente descritas resulten com-
patibles no sélo con las condiciones impuestas por la
Comision Nacional de Energfa, sino también con las de-
rivadas de la financiacion bancaria descrita en el aparta-
do 7 anterior.

10.2 Impacto de la adquisicién de acciones de Ende-
sa en Gas Natural: El apartado 4.2 del Capitulo IV del
Folleto incluye una estimacion del impacto que tendria
para Gas Natural la adquisicion de las acciones de Ende-
sa objeto de la Oferta respecto del activo (incluyendo el
fondo de comercio), los fondos propios, el endeudamien-
to financiero neto consolidado y los resultados de Gas
Natural.

10.3  Derecho de la competencia: Autoridades co-
munitarias de competencia: La presente operacién de
adquisicién no estd sometida a la autorizacion prevista en
el Reglamento (CE) nimero 139/2004 del Consejo, de 20
de enero de 2004, al carecer de dimensién comunitaria
conforme a los umbrales de notificacién establecidos en
el Articulo 1.2 y 1.3 de dicho Reglamento.

Esta circunstancia fue comunicada por la Comisién
Europea a Gas Natural mediante fax de fecha 15 de no-
viembre de 2005.

Solicitud de autorizacion ante las autoridades espafo-
las de competencia: La presente operacién de adquisicion
estd sujeta al procedimiento de autorizacién previa pre-
visto en la Ley 16/1989, de 17 de julio, de Defensa de la
Competencia y el Real Decreto 1443/2001 de 21 de di-
ciembre, por el que se desarrolla la citada Ley 16/89 en lo
referente al control de concentraciones econémicas. En
consecuencia, Gas Natural notific la operacion de con-
centracion al Servicio de Defensa de la Competencia el
pasado 12 de septiembre de 2005. El Servicio de Defensa
de la Competencia notificé a la Sociedad Oferente el 7 de
noviembre de 2005 la resolucién por la que se decidid
remitir el expediente de concentracién de la presente
operacién de adquisicién al Tribunal de Defensa de la
Competencia para su andlisis (inicidndose la segunda
fase de andlisis de la presente operacién de adquisicién
ante las autoridades de competencia espaiolas).

El Consejo de Administracién de la Comision Nacio-
nal de Energia, en su sesién del pasado 20 de diciembre
de 2005, en ejercicio de la funcién 15 de la Disposicién
Adicional Undécima de la Ley 34/1998, de 7 de octubre,
del Sector de Hidrocarburos, emitié informe no vinculan-

te sobre la operacién en el que se exponen las conclusio-
nes del andlisis de cada mercado y las condiciones nece-
sarias que, a juicio de la CNE, permitirfan la aprobacién
de la operacion.

Por su parte, el 5 de enero de 2006, el Tribunal de De-
fensa de la Competencia emitié su informe no vinculante,
en el cual se recomendaba la no autorizacién de la opera-
cién y del que se dio traslado al Ministro de Economia.

Por dltimo, el 3 de febrero le fue notificado a la Socie-
dad Oferente el Acuerdo del Consejo de Ministros por el
que se decide subordinar a la observancia de determina-
das condiciones la operacién de concentracién econémi-
ca consistente en la toma de control exclusivo de Endesa
por parte de Gas Natural. El Folleto adjunta como anexo
el texto integro de estas condiciones. Asimismo, el apar-
tado 4.3.2 del Capitulo I'V del Folleto incluye un resumen
de las mismas a efectos informativos.

A la vista de la decisién del Consejo de Ministros, el
Consejo de Administracién de Gas Natural, en su sesién
extraordinaria de 6 de febrero de 2006, acord6 continuar
con la operacion de concentracion econémica consistente
en la toma de control exclusivo de Endesa por parte de
Gas Natural.

Autoridades de competencia de otras jurisdicciones:
A la vista de la informacion sobre Endesa de la que dis-
pone Gas Natural, y atendiendo a la informacién sobre
participaciones de Endesa en los paises en los que desa-
rrolla actividades comerciales, la adquisicion de control
indirecto de determinadas participaciones accionariales o
de determinados activos de Endesa o sociedades de su
Grupo como consecuencia de la realizacion de la Oferta,
se encontrard sometida a procedimientos de notificacion
y autorizacion en los siguientes paises:

a) Italia: Las autoridades italianas hicieron uso del
mecanismo previsto en el articulo 22 del Reglamento CE
139/2004, y solicitaron a la Comision Europea que fuera
ésta la autoridad de competencia encargada de analizar
las adquisiciones indirectas de control por parte de Gas
natural a resultas de la Oferta. Tras el rechazo de la Co-
misién Europea, Gas Natural solicité la autorizacién co-
rrespondiente a las autoridades italianas el 2 de noviem-
bre de 2005.

El pasado 28 de diciembre de 2005, las autoridades
italianas comunicaron la autorizacién incondicional de la
operacion.

b) Portugal: Las autoridades portuguesas solicitaron
a la Comisién Europea, a través del mecanismo previsto
en el articulo 22 del Reglamento CE 139/2004, que cono-
ciera de los aspectos portugueses de la operacién. La
Comision Europea rechazé esta posibilidad. Tras el re-
chazo de la Comisién Europea, Gas Natural solicité la
autorizacion correspondiente a las autoridades portugue-
sas el 3 de noviembre de 2005.

El procedimiento de examen de la operacién se ha
suspendido varias veces. Debido a estas suspensiones del
procedimiento, se estima que el plazo expiraria durante
la primera semana del mes de marzo.

La notificacion a las autoridades de competencia por-
tuguesas tiene efectos suspensivos, lo que significa que,
si tras liquidarse la presente Oferta, Gas Natural no ha
obtenido la autorizacién de las autoridades portuguesas
de competencia, Gas Natural tendria que garantizar a las
autoridades portuguesas de competencia que ha introdu-
cido los mecanismos necesarios para evitar ejercer con-
trol indirecto sobre los activos y filiales de Endesa en
Portugal antes de haber recibido dicha autorizacién.
Mientras tanto, Gas Natural no podrd participar en la
gestion de dichas sociedades. En caso de denegacion de
la autorizacion, la Sociedad Oferente tendrd que vender
los activos y sociedades de Endesa en Portugal para cum-
plir con la decisién de prohibicién.

La autorizacién previa a la que se hace referencia con
relacién a Portugal no es autorizacién previa en el senti-
do de lo dispuesto en el articulo 16.1 del Real Decre-
to 1197/1991, de 26 de julio, sobre Ofertas Publicas de
Adquisicién de Valores, dado que se trata de una autori-
zacion relativa a la adquisicién indirecta de control so-
brevenida sobre sociedades distintas de la Sociedad
Afectada como consecuencia de la realizacion de la Ofer-
ta por Gas Natural.

¢) Francia: En contestacion a una consulta planteada
por Gas Natural, las autoridades francesas han confirma-
do a Gas Natural que no serd precisa notificacién alguna
por su parte.
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d) Argentina: La notificacion deberd presentarse en
el plazo de una semana a contar desde la fecha en que,
publicados los anuncios de la Oferta, comience el plazo
de aceptacion de la Oferta en Espaifia. La notificacion no
tiene efectos suspensivos. En el supuesto de que se hu-
biera liquidado la Oferta y, posteriormente, las autorida-
des de competencia argentinas decidieran no autorizar la
toma de control, Gas Natural tendrd que vender los acti-
vos y sociedades de Endesa en Argentina para cumplir
con la decisién de prohibicion.

e) Brasil: La notificacién deberd presentarse en el
plazo de 15 dias hébiles desde la liquidacién de la Oferta
en Espaila, sin que sea necesario obtener la previa autori-
zacion de las autoridades brasilefias de competencia para
obtener el control indirecto sobre las filiales de Endesa
en Brasil. En el supuesto de que las autoridades de com-
petencia brasilefias decidieran no autorizar la toma de
control, Gas Natural tendrd que vender los activos y so-
ciedades de Endesa en Brasil.

f) Colombia: Las autoridades colombianas sefalaron
mediante resolucién formal de 5 de diciembre de 2005 que la
operacién de integracion entre una empresa del sector eléctri-
co y otra del sector de gas no debe notificarse a las autorida-
des de competencia en este pais. En consecuencia, Gas Natu-
ral no ha procedido a la notificacion de la operacion.

g) Méjico: En contestacion a una consulta de Gas Na-
tural, las autoridades mejicanas han recomendado la notifi-
cacién cautelar de la operacién. Gas Natural presentd la
notificacién de la operacion ante las autoridades mejicanas
de competencia el 4 de noviembre. Las autoridades mejica-
nas de competencia otorgaron una autorizacion incondicio-
nal de la operacién el pasado 1 de diciembre de 2005.

h) Turquia: Tras haber consultado con las autorida-
des turcas de defensa de la competencia, Gas Natural
decidi6 notificar la adquisicién indirecta de una partici-
pacion del 50% que posee la Sociedad Afectada en una
sociedad turca de manera cautelar el pasado 30 de no-
viembre de 2005. Las autoridades turcas de competencia
han sefialado, mediante decision de 30 de enero de 2006,
que la operacién de adquisicion indirecta de una partici-
pacién del 50% que posee Endesa en una sociedad turca
no cumple los umbrales previstos en la normativa turca,
y, por tanto, no es necesario obtener una autorizacién
previa para llevar a cabo la operacién.

A la fecha del presente Folleto, Gas Natural no estd en
situacion de cuantificar con exactitud el impacto finan-
ciero y de negocio concreto que la falta de obtencion de
todas o alguna de las anteriores autorizaciones podria te-
ner sobre el nuevo grupo consolidado Gas Natural-Ende-
sa. Esto no obstante, no se prevé que dicho impacto pu-
diera ser significativo. En la medida en que en las
jurisdicciones en las que la operacién pudiera, en su caso,
no ser autorizada, Gas Natural enajenarfa los correspon-
dientes activos mediante un procedimiento de subasta o
mediante cualquier otro procedimiento eficiente.

Gas Natural considera que no existen circunstancias
que, en principio, pudieran determinar la prohibicién de
la adquisicién de control indirecto sobre las filiales de
Endesa en las jurisdicciones en las que la operacién ain
no ha sido autorizada. En cualquier caso, habrd que estar
a la decision final de las autoridades de competencia de
dichas jurisdicciones.

10.4  Autorizaciones administrativas:

Secretaria General de Energia: Gas Natural comunicé
la operacion a la Secretarfia General de la Energia con
fecha 12 de diciembre de 2005. Mediante resolucion de
30 de diciembre de 2005, el Secretario General de Ener-
gia resolvid, a la vista de la notificacién realizada por
Gas Natural, no iniciar el procedimiento previsto en el
articulo 4 de la Ley 5/1995, de 23 de marzo, de régimen
juridico de enajenacién de participaciones publicas en
determinadas empresas.

Comision Nacional de Energia: Gas Natural present6
el pasado 6 de septiembre de 2005 escrito ante la Comi-
sion Nacional de Energia en relacién con la formulacién
de la presente Oferta.

El Consejo de Administracién de la Comisién Nacio-
nal de Energia, en su sesion del pasado 8 de noviembre
de 2005 y en ejercicio de la funcién 14 de la Disposicion
Adicional Undécima de la Ley 34/1998, de 7 de octubre,
del Sector de Hidrocarburos, acordé autorizar la toma de
participacion de Gas Natural en el capital social de Ende-
sa que pueda resultar de la liquidacién de la Oferta, suje-
tando dicha autorizacién al cumplimiento de determina-

das condiciones. El Folleto adjunta como anexo el texto
integro de dichas condiciones. Asimismo, el aparta-
do 4.4.2 del Capitulo IV del Folleto incluye un resumen
a efectos informativos de las mismas.

Otras autorizaciones: Una vez obtenida la autoriza-
cion del Consejo de Ministros referida anteriormente, y
salvo por la necesaria autorizacion de la Oferta por la
CNMYV, Gas Natural manifiesta que no tiene obligacién
de notificar a la Comisién Nacional de Energia, ni a nin-
gin otro organismo regulatorio espafiol, ni requiere de
ninguna otra autorizacién, para adquirir las acciones de
Endesa a través de la presente Oferta.

Régimen de participaciones en mds de un operador
principal: Se hace constar expresamente que, en opiniéon
de Gas Natural, la Oferta, en la medida que tiene por obje-
to adquirir el control de Endesa, no viene afectada por la
limitacion a la participacion en mas de un operador princi-
pal prevista en el articulo 34 del Real Decreto Ley 6/2000,
de 23 de junio, de «Medidas Urgentes de Intensificacion
de la Competencia en Mercados de Bienes y Servicios».

Autorizaciones por autoridades energéticas extranje-
ras: A la vista de la informacion sobre Endesa de la que
dispone Gas Natural, y atendiendo a la informacién dis-
ponible sobre las participaciones de Endesa en los paises
en los que desarrolla actividades comerciales, algunos de
los efectos resultantes de la Oferta estdn sometidos a
procedimientos de notificacién y autorizacion, o de mera
comunicacion, en las siguientes jurisdicciones:

a) Brasil: Gas Natural ha presentado la solicitud de
autorizacion a las autoridades brasilefias el 5 de diciembre
de 2005. La notificacién al regulador energético brasilefio
tiene efectos suspensivos, lo que significa que, si tras liqui-
darse la presente Oferta, Gas Natural no ha obtenido la
autorizacion de las autoridades brasilenas, Gas Natural
tendria que garantizar a dichas autoridades que ha introdu-
cido los mecanismos necesarios para evitar ejercer el con-
trol de las sociedades filiales de Endesa que operan bajo
autorizacion administrativa antes de haber recibido dicha
autorizacion. Mientras tanto Gas Natural no podra partici-
par en la gestién de dichas sociedades. En caso de denega-
cién de la autorizacién, la Sociedad Oferente tendrd que
vender las sociedades filiales de Endesa que son concesio-
narias de servicios publicos, asi como de aquellas otras fi-
liales que operan bajo autorizacion administrativa en Bra-
sil para cumplir con la decision de prohibicion.

La autorizacion previa a la que se hace referencia en
Brasil no es autorizacién previa en el sentido de lo dis-
puesto en el articulo 16.1 del Real Decreto 1197/1991, de
26 de julio, sobre Ofertas Piblicas de Adquisicién de
Valores, dado que se trata de autorizaciones relativas a la
obtencién indirecta de control sobrevenida sobre socie-
dades distintas de la Sociedad Afectada como consecuen-
cia de la realizacién de la Oferta por Gas Natural.

b) Argentina: La adquisicion de control indirecto de
las sociedades filiales de Endesa en Argentina no se en-
cuentra sujeta a autorizacion en este pais, si bien existe
una obligacion de informacion tras la liquidacién al regu-
lador energético por parte de cada una de las filiales rele-
vantes de Endesa en Argentina.

c) Colombia: La adquisicién de control indirecto de
las sociedades filiales de Endesa en Colombia debe ser
comunicada al regulador energético colombiano. Se trata
de una obligacién de informacion tras la liquidacién de la
Oferta, para la que no existe un plazo concreto en la nor-
mativa colombiana, que podria facultar al regulador a
imponer condiciones relativas a los términos de las auto-
rizaciones administrativas bajo las que operan las socie-
dades filiales de Endesa en este pafs

d) Turquia: Gas Natural solicit6 la correspondiente
autorizacion a la autoridad regulatoria turca en el sector
energético el pasado 30 de noviembre de 2005. Mediante
decision de 4 de enero de 2006, la autoridad regulatoria
turca ha manifestado que, dadas las peculiaridades de la
operacion (se trata de una oferta que tan sélo se llevara a
cabo previo cumplimiento de determinadas condiciones),
no se pronuncia por el momento sobre la operacion, pu-
diendo ésta llevarse a cabo. Una vez se produzca la
efectiva adquisicion de control indirecto sobre la socie-
dad turca, Gas Natural deberd comunicar la operacion a
la autoridad turca para su efectivo andlisis. En caso de
denegacion de la autorizacién, la Sociedad Oferente ten-
dra que vender la participacion de Endesa en la sociedad
turca para cumplir con la decisién de prohibicion.

e) Polonia: La adquisicién de control indirecto de
las sociedades filiales de Endesa en Polonia no se en-

cuentra sujeta a autorizacion en este pais, si bien existe
una obligacién de informacion tras la liquidacién al regu-
lador energético en Polonia, para la que no existe un
plazo concreto en la normativa polaca.

A la fecha del Folleto, Gas Natural no estd en situa-
ci6n de cuantificar con exactitud el impacto financiero y
de negocio concreto que la falta de obtencion de todas o
alguna de las anteriores autorizaciones podria tener sobre
el nuevo grupo consolidado Gas Natural-Endesa. Esto no
obstante, no se prevé que dicho impacto pudiera ser sig-
nificativo. En la medida en que en las jurisdicciones en
las que la operacion pudiera, en su caso, no ser autoriza-
da, Gas Natural enajenaria los correspondientes activos
mediante un procedimiento de subasta o mediante cual-
quier otro procedimiento eficiente.

Gas Natural considera que las autoridades regulatorias
energéticas de las jurisdicciones en las que la operacion
atn no ha sido autorizada autorizardn la adquisicién de
control indirecto sobre las filiales de la Sociedad Afecta-
da. En caso de que las mencionadas autoridades impusie-
ran cualquier condicién, Gas Natural no prevé que la
misma tuviera un impacto significativo. En cualquier
caso, habrd que estar a la decision final de las autoridades
regulatorias energéticas de dichas jurisdicciones.

10.5 Obligacion de formular Ofertas Piblicas de
Adquisicién en otras jurisdicciones: En caso de resultado
positivo de la Oferta, y con posterioridad a la liquidacién
de la misma, podria ser preciso formular ofertas publicas
de adquisicion sobre algunas filiales cotizadas de Endesa
en las que esta sociedad no posee el 100% de las accio-
nes. Las unicas ofertas que en su caso deberdan formularse
sobre filiales de Endesa cotizadas en otros paises son las
que se indican a continuacién:

a) Brasil: Tras la toma de control efectivo de Ende-
sa, Gas Natural podria estar obligada a formular una
oferta publica de adquisicién sobre Ampla Energia, S.A.
y Compaiiia Energética do Ceard (COELCE).

b) Perid: En caso de resultado positivo de la Oferta,
Gas Natural podria estar obligada a formular una oferta
publica de adquisicién sobre Edegel, S.A.A., Edelnor,
S.A.A.y Etevensa, S.A.A., cuyas acciones se encuentran
admitidas a negociacion en la Bolsa de Lima, asi como
sobre Piura, S.A.A. y Generandes S.A.A, que no cotizan
publicamente.

Por otra parte, respecto de las sociedades del grupo
Endesa cuyas acciones se encuentran admitidas a nego-
ciacion en la Bolsa de Valores de Santiago de Chile (es
decir, Enersis, S.A., Endesa Chile, S.A., Chilectra, S.A.y
E.E. Pehuenche, S.A.), la Superintendencia de Valores y
Seguros de Chile (SVS) ha comunicado, por medio de
oficio ordinario de fecha 7 de diciembre de 2005, que no
existe obligacion de formular una oferta publica de ad-
quisicion sobre las mismas.

Gas Natural estima que, en conjunto, el importe de las
ofertas publicas de adquisicién que podria estar obligada
a realizar en Brasil y Perti como resultado de la liquida-
cién de la Oferta en Espafia ascenderia aproximadamente
a 750 millones de euros.

11. Factores de riesgo

El Folleto incorpora un Capitulo V que ofrece infor-
macion sobre los factores de riesgo a considerar antes de
adoptar la decisién de acudir o no a la Oferta.

12.  Informacién sobre la situacién econémica
y financiera de Gas Natural

El Folleto incorpora un Capitulo VI que ofrece infor-
macién sobre la situaciéon econdmica y financiera de Gas
Natural.

13.  Informacién sobre los valores a emitir
por Gas Natural

El Folleto incorpora un Capitulo VII que ofrece deter-
minada informacion sobre las Nuevas Acciones a emitir
por Gas Natural, asi como informacién relativa a las
consecuencias fiscales derivadas de la transmision de
acciones en la Oferta.

Barcelona, a 3 de marzo de 2006.—El Presidente del Con-
sejo de Administracion, Salvador Gabarré Serra.—10.408



