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directa o indirectamente, haya afectado o pudiera afectar de manera importante a las
operaciones del emisor.

10.5 Informacidén relativa a las fuentes previstas de fondos para cumplir los compromisos
mencionados en 5.2.3 y 8.1

11 - INVESTIGACION Y DESARROLLO, PATENTES Y LICENCIAS......ccccvseunne 117

12 - INFORMACION SOBRE TENDENCIAS.........ccc0emen crersnsnraees Ceeseresserenerastannn 120

12.1 Tendencias recientes mas significativas de la produccién, ventas e inventario, y costes
y precios de venta desde el fin del ejercicio anterior hasta la fecha del documento de
registro.

12.2 Informacién sobre cualquier tendencia conocida, incertidumbres, demandas,
compromisos o hechos que pudieran razonablemente tener una incidencia importante
en las perspectivas del emisor

13 - PREVISIONES O ESTIMACIONES DE BENEFICIOS.........ccocimnmannassennnaniens 127

14 — ORGANOS ADMINISTRATIVOS, DE GESTION Y DE SUPERVISION Y
ALTOS DIRECTIVOS...cc.ovvrene T Certeesssesiennsssterrransseeernsnerennnn reereernsnmsnrenns 128

14.1 A) Nombre, direccidn profesional, cargo y principales actividades de los miembros del
Consejo de Administracién
B) Nombre, direccién profesional, cargo y principales actividades de los miembros de la
Alta Direccion
C) Relaciones familiares entre las personas identificadas en el apartado 14.1

Pag 3 de 208



149 Conflictos de intereses de los 6rganos administrativo, de gestion y de supervision, y
altos directivos
15 - REMUNERACION Y BENEFICIOS .icimimissmsssussnisnmsnmsnsssnnsnisssssnssnasasises 140
15.1 Remuneracion de los miembros del Consejo de Administracion de IBERDROLA, SA. Yy
de altos Directivos
15.2 Importe totales ahorrados o acumulados por el emisor o sus filiales para prestaciones
de pension, jubilacién o similares.
16 - PRACTICAS DE GESTION ..cooivrimmcciumimissmimsmmnsiensssnisssanmssissnssssnsessansses 147
16.1 Fecha de expiracién del actual mandato de los miembros del Consejo de Administracion
y periodo durante el cual la persona ha desempefiado servicios en ese cargo
16.2 Informacion sobre los contratos de miembros de los érganos administrativo, de gestidn
o de supervisién con el emisor o cualquiera de sus filiales que prevean beneficios a la
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FACTORES DE RIESGO

1.- FACTORES DE RIESGO

A continuacién se describen los principales factores de riesgos a los que estd expuesto el Grupo Iberdrola.

Principales riesqos financieros
En el desarrollo habitual de nuestras actividades estamos expuestos a distintos tipos de riesgos de mercado y
més concretamente a los riesgos financieros de tipo de interés y tipo de cambio de divisas que, si no son

gestionados eficazmente, pueden tener un impacto significativo en nuestros resultados y situacién financiera.

Riesgo_de tipo de interés

Varias partidas del balance y sus derivados financieros asociados soportan tipos de interés fijos y estan, por
tanto, sometidos a variaciones en su valor razonable como resultado de cambios en los tipos de interés de
mercado. Por otra parte, el Grupo Iberdrola afronta también un riesgo con respecto a las partidas de balance

y derivados a tipo de interés variable, en la medida en que las variaciones de mercado afectan a los flujos de

efectivo.

Con el fin de mitigar este riesgo, Iberdrola optimiza permanentemente la estructura de su deuda entre fijo y
variable, en funcién de la situacién de los mercados, mediante nuevas financiaciones y el uso de derivados de

tipo de interés, dentro de limites aprobados.

Riesgo de tipo de cambio

Las oscilaciones en las paridades de las divisas en las que estdn instrumentadas las deudas y se realizan las
compras/ventas, frente a la moneda de contabilizacién, pueden impactar negativamente en el gasto financiero
del ejercicio. Iberdrola mitiga este riesgo realizando todos sus flujos econdmicos en la moneda de
contabilizacién correspondiente a cada empresa del Grupo, siempre que sea posible y econdmicamente viable,

y mediante el uso de derivados dentro de limites aprobados.

Asimismo, existe un riesgo de traslacién de resultados de las filiales extranjeras del Grupo, derivado de la
exposicion a los movimientos adversos de las correspondientes monedas de contabilizacién frente al euro, que

se mitiga integrando su gestién con el resto de posiciones en divisa del Grupo.

Las actividades liberalizadas de! Grupo Iberdrola estdn sometidas a diversos riesgos de negocio y de mercado
como son la climatologia, la evolucién de la demanda, el precio de los combustibles utilizados en la generacion

de energia eléctrica, el precio de los derechos de emisién de CO, y el precio del pool de electricidad.

Nuestras producciones hidroeléctrica y edlica dependen de las condiciones hidrolégicas y de eolicidad que
existan en cada momento en las amplias zonas geograficas donde se ubican nuestras instalaciones de
generacidn con estas tecnologias. Si las condiciones climatoldgicas no fueran las adecuadas, por sequia o falta
de viento, pueden influir negativamente en nuestra actividad de generacién, y nuestros resultados podrian
verse adversamente afectados. A su vez, el negocio eléctrico es sensible a otras condiciones atmosféricas

tales como las temperaturas, que condicionan el consumo.

Pag 6 de 208



Una cantidad considerable de la energia que producimos esta expuesta a los riesgos de precio de mercado en
la compra del combustible (fuel-oil, carbén y gas natural), al precio de los derechos de emision de CO;
empleados para generar electricidad y al precio y cantidad de energia vendida. Hemos suscrito contratos a
largo plazo al objeto de garantizar un suministro seguro de combustible para nuestras actividades de
generacion de energia en Espafia. Tenemos firmados ciertos contratos de suministro de gas natural que
incluyen cldusulas “take or pay”. Estos contratos se han establecido considerando unas hipétesis razonabies
de nuestras necesidades futuras. Desviaciones muy significativas de las hipétesis contempladas podrian llegar

a suponer el tener que realizar compras o ventas de combustibles para ajustar la oferta y la demanda.

En el caso del mercado espafiol, donde desarrollamos nuestra actividad principal, el actual mix de generacion
de Iberdrola proporciona una importante cobertura natural entre las diferentes tecnologias de produccién que

permite mitigar ios riesgos de mercado y de negocio:

- Las producciones hidrdulica y nuclear se compensan en términos de margen. En afnos secos la menor
produccién hidraulica se traduce en mayores precios del pool, y en consecuencia, mayores ingresos por la

produccién nuclear, y viceversa.

- Las producciones térmicas de los ciclos combinados y, en menor medida, de las centrales de carbdn,
marcan el precio marginal del pool y, por lo tanto, estdn sometidas a un reducido riesgo, derivado de la
evolucion de los precios de los productos petroliferos, del carbdn y de los derechos de emisién de CO,.

- La produccién térmica mediante fuel-oil, solamente se emplea en situaciones extremas, en las que marca
el precio marginal del pool, o ante restricciones, en cuyo caso es retribuida al precio de la oferta y, por lo

tanto, no estd sometida al riesgo de precio de los combustibles.

Adicionalmente, el riesgo derivado de las fluctuaciones del mercado de combustibles, se cubre a través de una
adecuada gestién de los contratos de aprovisionamiento de carb6n y la diversificacién, tanto en origen como
en férmulas de indexacidn, de los contratos de suministro del gas natural. Complementariamente se realizan
las operaciones de cobertura consideradas necesarias en cada momento para mantener el riesgo dentro de los

limites establecidos.

Seguln los datos disponibles, a pesar de la dificil situacién que se ha producido durante los nueve primeros
meses del afio 2005, caida de un 46,8% en la produccién hidraulica, consecuencia de una acusada menor
hidraulicidad, descenso del 18,3% en la produccién nuclear, debido fundamentalmente a paradas técnicas
para recarga de combustibles en dos plantas nucleares, y elevados precios internacionales de fos combustibles
y de los derechos de emision, el actual mix de generacién ha permitido que la producciéon neta del Grupo
Iberdrola en Espafia alcance la cifra de 46.530 GWh, logrdndose limitar la caida de la produccién al 5,4%, y
manteniendo el margen bruto del negocio eléctrico nacional practicamente estable (-0,5%) al haber
incrementado la produccién a través de ciclos combinados en un 71,3% vy la produccién de energia edlica en
un 32,1%. Ello demuestra la importancia que, a efectos de cobertura de riesgos, proporciona el actual mix de
generacién junto con las fuertes inversiones realizadas y previstas por el actual Plan Estratégico en las
tecnologias de gas y renovables, que ya han supuesto cerca del 33% de la produccidn total de los nueve

primeros meses de Iberdrola en Espafia.
Principales ri i I Vi r /!

Las empresas del Grupo Iberdrola estdn sujetas a una amplia normativa sobre las tarifas y otros aspectos de
sus actividades, en Espafia y en cada uno de los paises en los que actuan. Estamos sujetos a un complejo
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entramado de leyes y normas tanto de organismos publicos como privados, que cumplimos sustancialmente.
La introduccién de nuevas leyes / normas o modificaciones a las vigentes podrian afectar negativamente a

nuestras actividades, situacién econdémica y resultados de las operaciones.

Por su importancia a nivel del Grupo Iberdrola, es de destacar como riesgo regulatorio a corto plazo en Espafa
el desajuste o déficit tarifario que se produce cuando el coste estimado de la produccion eléctrica en el

Decreto de Tarifas no coincide con el real existente en el ejercicio.

- Este desajuste podria afectar adversamente al resultado de explotacion de las sociedades eléctricas. Sin
embargo, tal como sucedidé con respecto a los desajustes surgidos en 2000, 2001 y 2002 (cubiertos por
medio de la Ley 53/2002 y el Real Decreto 1432/2002), Iberdrola considera que la regulacién eléctrica
reconocera el desajuste incurrido en el ejercicio, y permitird su recuperacién posiblemente a través de las

tarifas futuras.

- Este criterio estd basado en el principio de suficiencia tarifaria que debe presidir la retribucién de todas las
actividades y costes regulados (principio consagrado jurisprudencialmente), asi como la obligacién de
retribuir las actividades reguladas con criterios objetivos, transparentes y no discriminatorios que

establece el art. 15 de la Ley del Sector Eléctrico.

- En los nueve primeros meses de 2005 los ingresos regulados no han sido suficientes para cubrir los costes
del sistema, por lo que a nivel sectorial la desviacién podria alcanzar una cifra cercana a los 2.493
millones de euros. De acuerdo al RDL 5/2005 de 11 de marzo, el porcentaje provisional de financiacién de
dicha desviacion tarifaria que corresponderia a Iberdrola se sitia en el 35,01%, lo que supone

aproximadamente unos 873 millones de euros antes de impuestos.

Adicionalmente, se ha producido un aumento de la incertidumbre en el sector derivado del proceso de revisién
del marco regulatorio existente, recientemente iniciado en Espafia, y que se espera que el Gobierno concluya

en los proximos meses.

Los riesgos especificos mds relevantes de las actividades reguladas desarrolladas fuera de Espafia se
describen en el apartado correspondiente a estas actividades internacionales.

Riesgos relativos a nuevas inversiones

Toda inversién estratégica es sometida a un exhaustivo andlisis de riesgos, a través del cual se identifican y
cuantifican los riesgos de mercado, crédito, negocio, regulatorios, medioambientales y otros, que pueden
comprometer los objetivos de rentabilidad del proyecto. Este andlisis se incorpora, como una informacion

relevante, en el proceso de toma de decisién de la citada inversidn.

Durante la fase de ejecucion de las inversiones, son de destacar por su importancia los riesgos relativos a la
construcciéon de nuevas instalaciones de generacion de energia, fundamentalmente ciclos combinados y
parques edlicos, que exigen mucho tiempo y, en algunos casos, pueden ser complicadas. En relacién con el
desarrolio de dichas instalaciones, debemos obtener permisos y autorizaciones de las administraciones,
adquirir terrenos o firmar contratos de arrendamiento, suscribir contratos de suministro de equipos vy servicios
de construccién, de explotacién y mantenimiento, de suministro de combustible y de transporte, acuerdos de
consumo y financiacién suficiente de patrimonio y deuda. Entre los riesgos que pueden afectar a nuestra

capacidad para construir estas instalaciones cabe citar, entre otros:
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. Demoras en la obtencién de permisos y aprobaciones, incluidos los permisos medioambientales
. Variaciones en el precio de los equipos, materiales 0 mano de obra

- Oposicién al proyecto por parte de grupos politicos, sociales o étnicos

. Cambios adversos en el entorno politico y normativo durante el periodo de construccion

- Condiciones meteoroldgicas adversas que pueden retrasar la finalizacion de las obras

. Catastrofes naturales, accidentes y demds sucesos imprevistos

- Incapacidad para obtener financiacién a los tipos que son satisfactorios para nosotros

Cualquiera de estos riesgos pueden provocar demoras en la finalizacidn de la construccién o en el inicio de las
operaciones de los proyectos y, por tanto, pueden incrementar su coste. Si no somos capaces de gestionar
adecuadamente estos proyectos, el posible incremento de costes derivados de esta incapacidad podria no ser

recuperable.

Ri racional

Durante la operacién de todas las actividades del Grupo Iberdrola se pueden producir perdidas directas o
indirectas ocasionadas por procesos internos inadecuados, fallos tecnoldgicos, errores humanos o como
consecuencia de ciertos sucesos externos. El control y gestién de estos riesgos, y especialmente aquellos que
afectan a la operacién de las instalaciones de generacion y distribucién, estdn basados en una adecuada
formacién y capacitacién del personal y en la existencia de procedimientos de operacion, planes de
mantenimiento preventivo y programas de “Mantenimiento Basado en Fiabilidad (RCM)”, soportados por
Sistemas de Gestién de la Calidad, que permiten minimizar la posibilidad de ocurrencia y el impacto de los

mismos. El riesgo remanente es cubierto a través de un adecuado programa de seguros.

Riesgos mediocambientales

Las actividades de las empresas del Grupo Iberdrola estdn sujetas a una amplia reglamentacién y normativa
medioambiental, que, entre otras cosas, exige que llevemos a cabo estudios de impacto medioambiental para
los proyectos futuros, que obtengamos licencias, permisos y otras autorizaciones preceptivas y cumplamos

con todos los requisitos previstos en tales licencias, permisos y autorizaciones.
Al igual que ocurre con otros riesgos no podemos garantizar que:

- Las autoridades vayan a aprobar los estudios de impacto medioambiental

- Se obtengan las licencias, permisos y autorizaciones necesarias

- La oposicién pablica no derive en retrasos o modificaciones de cualquier proyecto propuesto

- Las leyes o normas no se modifiquen ni interpreten de forma tal que aumenten huestros gastos de

cumplimiento o se vean afectados nuestros proyectos, operaciones o planes de inversién

En los dltimos afios se han endurecido determinados requisitos legales sobre medioambiente en Espafia y ia

Unidén Europea:

- El 1 de enero de 2005 entré en vigor la Directiva que, en el ambito de la Unién Europea, regula el
comercio de derechos de emisién de CO,. En Espafia esta Directiva ha sido desarrollada por medio del

Real Decreto Ley 5/2004 y el Real Decreto 1866 / 2004, estableciendo este Uitimo el Plan Nacional de
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Asignacién de Derechos de Emisién, que detalla el reparto de derechos entre las empresas afectadas por
la Directiva.

Los derechos de emisién asignados al sector eléctrico para el periodo 2005-2007 ascienden a 268,98
millones de toneladas de CO,, de las cuales 38,34 millones corresponden a instalaciones del Grupo

Iberdrola.

Esta asignacidén de derechos estd muy préxima a la estimacién de emisiones del Grupo Iberdrola, si bien
las emisiones reales dependeran de la demanda eléctrica, las condiciones climatolégicas, y la situacién de
los mercados de combustibles y de CO,, por lo que los resultados de nuestras operaciones podrian estar

afectados por la cantidad de derechos de emisién necesarios y su precio en el mercado.

A lo largo de los nueve primeros meses de 2005, se ha registrado un consumo de derechos de emision
equivalente a 121,3MM de euros cuyo impacto se refleja a nivel de Margen Bruto. Adicionalmente, por
debajo del Margen Bruto, se han contabilizado 100,5 milllones de euros de ingresos en concepto de
derechos de emisién asignados gratuitamente a Iberdrola por el Plan Nacional de Asignacion de Derechos
de Emisién. En consecuencia, el impacto bruto final de los derechos de emisién ha sido de -20,8 millones

de euros. Dicho efecto se refleja a nivel de Margen Basico, que crece un 3,3%.

- Adicionalmente, la Directiva de Grandes Instalaciones de Combustién, transpuesta a la legislacién
espafiola por medio del Real Decreto 430/2004, impone limitaciones a las emisiones de ciertos agentes
contaminantes y afecta, entre otras, a las centrales térmicas de méds de 50 MW térmicos. Dentro de las
diferentes posibilidades que se ofrecen para su cumplirniento, Iberdrola utilizara diversas medidas de
flexibilidad. En concreto, aquellas centrales que juegan urn papel marginal en el cobertura del sistema
debido a su menor eficiencia y altos costes variables, y que estd previsto que no cambien de posicién a
futuro, se acogeran a la excepcién de las 20.000 horas. El resto de centrales de carbén de Iberdrola,
seran incluidas dentro del Plan Nacional de Reduccién de Emisiones. Este plan contempla la posibilidad de
un cumplimiento conjunto de las reducciones previstas en la normativa. En este sentido Iberdrola
instalarad en sus centrales las medidas de reduccién de emisiones necesarias, que se concretardn dentro
del Plan Nacional de Reduccién de Emisiones que en estos momentos se estd elaborando por la
Administracién. En lo que respecta a las nuevas centrales de Ciclo Combinado de Gas, estas ya

incorporan todas las medidas necesarias para el cumplimiento de la normativa.

La fuerte apuesta realizada por Iberdrola en su Plan Estratégico en el desarrollo de nuevas tecnologias
medioambientalmente limpias, ciclos combinados y renovables, junto con el actual parque de generacién de
fuerte componente hidrdulico y nuclear hacen que Iberdrola se encuentre bien posicionada ante los nuevos

retos que introducen estas Directivas.

Asimismo, nos enfrentamos a otros riesgos medioambientales inherentes a nuestras actividades, incluidos los
derivados de la gestién de residuos, vertidos y emisiones de las unidades de produccion eléctrica,
particularmente las centrales nucleares, pudiendo ser objeto de reclamaciones por dafios medioambientales o

de otro tipo en relacidn con estas instalaciones.

En el caso de los riesgos derivados de la explotacidn de centrales nucleares y el almacenamiento y
manipulacién de materiales de escaso nivel de radioactividad, la legislacién y los reglamentos espafioles
limitan la responsabilidad de los operadores de centrales nucleares en caso de accidente. Dichos limites son
coherentes con los tratados internacionales ratificados por Espafia. La legislacién espafiola dispone que el

operador de las instalaciones nucleares sea responsable por un maximo de 150,3 millones de euros como
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recultado de las raclamaciones relativas a un Gnico accidente nuclear. La posible responsabilidad en relacion
con nuestra participacion en centrales nucleares queda totalmente cubierta por el seguro de responsabilidad
de hasta 150,3 miliones de euros. Nuestra responsabilidad en relaciéon con la contaminacién u otros dafios a
terceros o sus bienes se ha asegurado por una cifra similar a la anteriormente citada.

Riesgos asocia a_la _adaptacién Iberdrola a las Normas Internacional nfor ion
Financiera (NIIF)

De acuerdo con el Reglamento (CE) 1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo del 19 de julio de 2002,
todas las sociedades que se rijan por el Derecho de un Estado Miembro de la Unién Europea y cuyos titulos
valores coticen en un mercado regulado de alguno de los Estados que la conforman, deberan presentar sus
cuentas consolidadas de los ejercicios que se inicien a partir del 1 de enero de 2005 de acuerdo con las
Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) que hayan sido convalidadas por la Union Europea.
Conforme a la aplicaciéon de este Reglamento, el Grupo Iberdrola estard obligado a presentar sus cuentas

consolidadas del ejercicio 2005 segtn las NIIF convalidadas por la Unidn Europea.

De acuerdo con lo exigido por la NIIF 1, los posibles impactos en las cuentas consolidadas vendran
determinados por la aplicacién de las NIIF e interpretaciones (IFRIC) de las mismas que se encuentren en
vigor a la fecha de cierre de las primeras cuentas que se elaboren conforme a la citada normativa, el 31 de

diciembre del ejercicio 2005 en el caso del Grupo Iberdrola.

En estos momentos no es posible determinar con exactitud el impacto de la aplicacion de dichas normas sobre
los estados financieros consolidados del Grupo Iberdrola, no obstante y con la limitacién anteriormente
descrita, en el apartado 20 de este documento se presenta un resumen de los principales impactos

ocasionados por la normativa actualmente en vigor.

Riesgos asociados a las actividades internacionales

Todas las actividades internacionales del Grupo Iberdrola, en mayor o menor medida y en funcién de sus
caracteristicas, estan expuestas a los riesgos anteriormente descritos (climatologia, demanda, regulacién,
precio de los combustibles y de la energia, medio ambiente, ...} y, adicionalmente, también estan expuestos a
otro tipo de riesgos inherentes al pais en el que desarrollan su actividad:

. Cambios en las normativas y politicas administrativas del pais

- Imposicién de restricciones monetarias y otras restricciones al movimiento de capitales

- Cambios en el entorno mercantil

- Crisis econdmicas, inestabilidad politica y disturbios sociales que afecten a las actividades
- Expropiacién publica de activos

- Fluctuaciones en los tipos de cambio de divisas

Todos estos riesgos pueden afectar el resultado de nuestras filiales internacionales, su valor de mercado vy la

traslacion de resultados a la cabecera del Grupo.

Del conjunto de las inversiones del Grupo Iberdrola en el drea internacional caben destacar por su importancia
las realizadas en la actividad de generacién de electricidad a través de ciclos combinados en México, donde
contamos con una potencia instalada de 2.696 MW que sumados a fos proyectos adjudicados y en fase de
construccién nos sitéan en un nivel cercano a los 5.000 MW en este pais, y en las actividades de distribucion y

generacién de electricidad en Brasil donde Iberdrola participa en la mayor empresa distribuidora en el
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nordeste del pals con cerca de 7 millones de clientes y 400 MW de potencia instalada en generacion. En este
contexto, los riesgos mas relevantes para el Grupo Iberdrola estan relacionados con:

- El riesgo de precio de gas en la produccién y comercializacion de energia en México.
El 75% de la produccién de las centrales de ciclo combinado de Iberdrola en México se suministra a la
Comisién Federal de la Electricidad (CFE) a través de un contrato de largo plazo basado en un esquema de

“pass through” del precio del gas, por lo que estd exenta de riesgo de precio de gas.

El resto de la produccién se suministra a clientes privados, en su mayoria a través de contratos de largo
plazo, con el mismo esquema de “pass-through”, si bien, puntualmente, incorporan cldusulas que limitan
el precio de transferencia del gas y que por lo tanto dejan abierto un pequedo riesgo de precio que, si se
considera necesario, es cubierto mediante instrumentos financieros para mantenerio dentro de los limites

establecidos.

. Las revisiones tarifarias que se realizan cada 4 afios en las empresas distribuidoras en Brasil (Coelba,
Cosern y Celpe) asi como los ajustes anuales de las mismas, que pudieran no recoger adecuadamente los

incrementos de costes realmente incurridos en el periodo.

- Finalmente, el resto de las actividades desarrolladas por el Grupo Iberdrola en el drea internacional se
centran fundamente en otras empresas distribuidoras de energia eléctrica de menor tamafio como
Guatemala y Bolivia, y en instalaciones de producciones edlicas en distintos paises tales como Grecia y
Portugal. En estos casos el riesgo mads relevante es el referente a los posibles ajustes o cambios de la

regulacion aplicable a las actividades.

2.- SISTEMA INTEGRAL DE CONTROL Y GESTION DE RIESGOS DE IBERDROLA

Iberdrola dispone de un Sisterna Integral para el control y gestién de sus riesgos, que contempla todos
aquellos riesgos inherentes a las actividades que desarrolla el Grupo y a los diferentes mercados en los que
opera, y que por lo tanto se pueden materializar en mayor o menor medida.

Este Sistema Integral de Riesgos da respuesta al cumplimiento de la Politica General de Riesgos aprobada por
el Consejo de Administracién, y estd soportado por sistemas, politicas y limites especificos, adecuados al
control y gestién de los diferentes parametros de riesgo identificados.

ripcion la Politi ral Ri I rol.

El grupo Iberdrola viene desarrollando actuaciones en el ambito det control y gestion de riesgos desde el afio

1997 lo que le otorga una experiencia significativa en este terreno.

A lo largo del afio 2004, atendiendo a su politica de mejora continua y mantenimiento del liderazgo en la
gestién, y de cara a proporcionar una adecuada respuesta a los requerimientos internos, regulatorios y de
mercado, y anticiparse a las crecientes exigencias de los agentes externos, ha seguido avanzando en este
ambito. El Consejo de Administracién ha aprobado formalmente la Politica General de Riesgos que trata de
aportar el maximo nivel de garantias a los accionistas, a otros grupos de interés y a los mercados en general,
as/ como incrementar la creacién de valor a través de la adecuada gestion del binomio riesgo-oportunidad.

A través de esta Politica, Iberdrola se compromete a desarrollar todas sus capacidades para que los riesgos
relevantes de toda indole se encuentren adecuadamente identificados, medidos, gestionados y controlados. A
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actos efectos sa considerara “riesgo relevante” cualquier amenaza de que un evento, accion u omision, pueda
impedir al Grupo Iberdrola lograr sus objetivos y ejecutar sus estrategias con éxito.

Este compromiso es asumido por el Consejo de Administracién tal y como queda recogido en los Estatutos
Sociales, y mas concretamente en el articulo 34.3.c, y se extiende a todas las actividades y negocios de la
empresa, incluyendo las sociedades participadas sobre las que tiene un control efectivo.

Para el desarrollo del compromiso expresado, el Consejo de Administracién y su Comisién Ejecutiva Delegada
cuentan con la colaboracién de la Comisién de Auditoria y Cumplimiento que, como drgano consultivo,
supervisa e informa sobre la adecuacion del sistema de evaluacion y control interno de los riesgos relevantes,

todo ello atendiendo a los siguientes Principios Bésicos de Actuacion:

- INTEGRAR la visi6n del riesgo-oportunidad en la gestién de la compaiiia, a través de la definicion de la
estrategia y del perfil de riesgo, y la incorporacion de esta variable a las decisiones estratégicas y

operativas.

- SEGREGAR, a nivel operativo, las funciones entre las dreas tomadoras de riesgos y las areas responsables

del anélisis, control y supervision.

- ASEGURAR la estabilidad empresarial y financiera a corto y largo plazo, manteniendo el equilibrio

apropiado entre riesgo, valor y beneficio.

— GARANTIZAR la correcta utilizacidon de los instrumentos para la cobertura de riesgos financieros y su

registro de acuerdo a lo exigido en las normas contables y financieras aplicables.

- INFORMAR con transparencia sobre los riesgos del Grupo y el funcionamiento de los sistemas
desarrollados para su control a los reguladores y principales agentes externos, manteniendo los canales

adecuados para favorecer la comunicacion.

- FOMENTAR el desarrollo de una cultura de control y gestién en clave de riesgo-oportunidad dentro del

Grupo Iberdroia.

- ALINEAR con esta politica general todas las politicas especificas que sea necesario desarrollar en materia

de riesgos.
— CUMPLIR la normativa y legisiacién vigente, relativas al control, gestidén y supervisidn de riesgos.

- ADOPTAR para la mejora continua la referencia de las mejores précticas internacionales de Transparencia
y “Buen Gobierno” relativas al control, gestion y supervisién de Riesgos (en particular el marco ERM de
COSs0).

Para materializar esta politica y dar respuesta a estos principios se establece un Sistema Integral de Control y
Gestion de Riesgos, soportado en una definiciéon y asignacion de funciones y responsabilidades a nivel

operativo y en unos procedimientos, metodologias y herramientas de soporte.

Los sistemas de control que estan operando en Iberdrola son, en general, universales y no excluyentes,

pudiendo contemplar cualquier tipologia de riesgos.

Debido a su cardacter universal y dinamico, los sistemas permiten considerar nuevos riesgos que puedan
afectar al Grupo Iberdrola como consecuencia de cambios en el entorno o revisiones de objetivos y
estrategias, asi como aquellas actualizaciones que tienen como origen las actividades de monitorizacién,

verificacién, revisién y supervisién realizadas de forma continua. Los referidos sistemas se consideran
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adecuados para controlar los parametros de riesgo identificados, tanto por las herramientas empleadas, como
por las organizaciones implicadas.

Sistemas de control establecidos para evaluar, mitigar o reducir los principales riesqos de la
sociedad y su Grupo

Los sistemas de control de riesgos que, como elementos de gestién y ayuda a la toma de decisiones, estdn
operando en Iberdrola se sustentan en cuatro pilares bdsicos: a) parametros de gestién controlados; b)
organizacién y responsabilidades; c) proceso de control, gestion y supervision de riesgos; y d) herramientas

de alerta y simulacion.
a) Parametros clave de gestién controlados.

La actuacién en materia de riesgos se aplica a sus efectos en el Plan Estratégico, las Nuevas Inversiones y las

Cuentas Anuales.

El alcance indicado permite optimizar la Cuenta de Resultados, adoptar decisiones equilibradas en
rentabilidad/ valor/ riesgo para las nuevas inversiones, optimizar el endeudamiento y acometer el crecimiento

previsto en el Plan Estratégico con una volatilidad controlada.

El calculo del impacto de los riesgos, asi como las acciones de seguimiento y gestion correspondientes a cada
uno de los pardmetros de actuacién mencionados se realiza con la periodicidad adecuada al objetivo
perseguido (puntualmente en el caso de las nuevas inversiones, mensual/trimestralmente a efectos de control

de gestién y presupuestacion y anualmente en lo referente al Plan Estratégico).
b) Organizacidn y responsabilidades.

La organizacién, que se articula en torno a diferentes niveles de control, gestién y supervision claramente
diferenciados, se describe en detalle al final de este capitulo.

c) Proceso de control, gestién y supervisién de riesgos.

El proceso que soporta y articula el desarrollo de la Funcién de Riesgos se compone de etapas secuenciales
que facilitan la transparencia de roles y responsabilidades y lo dotan de la sistematica necesaria.

Las etapas de que consta este proceso son la Identificacién de los riesgos, el analisis integral, la gestion de
los riesgos dentro de los limites y directrices establecidos, la medicién y control, la informacién de riesgos y la
verificacion, revision y supervisién del sistema.

En cada una de las etapas intervienen las organizaciones de acuerdo a las responsabilidades definidas y a los

procedimientos en vigor.
d) Herramientas de alerta y de simulacién de riesgos

Dada la complejidad inherente a la cuantificacién, control y gestién de los riesgos, Iberdrola dispone de
diferentes herramientas de alerta y de simulacion de riesgos tanto a nivel de integracién corporativa como de

negocio/ riesgo, de las cuales merece la pena destacar:
- Herramientas de integracién corporativa:
1. Cuenta de Resultados Anual:

Herramienta integrada que replica el comportamiento de los diferentes negocios del Grupo, sobre el que se

aplica un analisis probabilistico mediante simulacién de Montecarlo. De esta forma se obtiene el beneficio en
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riesgo del Grupo (integrado), asi como el impacto individual de cada uno de los riesgos considerados (Graficos
1y2).

Grafico 1. Distribucién de probabilidad Griafico 2. Principales Riesgos (Millones €)
del resultado previsto

Probabilidad

Millones de ¢

(LN
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2. Plan Estratégico:

La metodologia utilizada se basa en la definicion y analisis de escenarios alternativos que permiten cuantificar

el impacto de los principales riesgos que afectan al cumplimiento de los objetivos emanados del Plan
Estratégico, asi como en la definicién de las estrategias de actuacion.

3. Andlisis de nuevas inversiones:

En cada proyecto se aplica un analisis probabilistico mediante simulacion de Montecario, que evalua el valor /
rentabilidad en riesgo de la inversion.

Gréfico 3. Distribucion de probabilidad de la Tasa Interna de Retorno (TIR) esperada / Valor Actual Neto (VAN)
esperado

Probabilidad

> Riesgo Oportunidad ‘
TIRVANE=——————— T|R/NVAN =—ssssmesm————b TIRVAN

min esperado méx

- Herramientas de negocio/riesgo:

Existen, ademds, otras herramientas de aplicacion mas focalizada a determinados negocios 0 riesgos

concretos (combustibles, operaciones de compra-venta de energia, financieros, riesgos de clientes, etc.) que
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sirven para controlar y gestionar en cada dmbito especifico, estando integradas a nivel organizativo y de
informacidn con los sistemas corporativos.

Comisiones y 6rganos de Gobierno encarqgados de supervisar y controlar los riesqos relevantes

- El Consejo de Administracién y su Comisién Ejecutiva Delegada, en el ambito de sus competencias, se
ocupan de que los riesgos relevantes de toda indole se encuentren adecuadamente identificados, medidos,
gestionados y controlados, definen la estrategia y el perfil de riesgos de la compafiia, y aprueban las

politicas internas y la informacién a suministrar al exterior en materia de riesgos.

. Comisién de Auditoria y Cumplimiento como érgano consultivo del Consejo de Administracion, supervisa el
cumplimiento de politicas, procedimientos y limites de riesgo, e informa sobre la adecuacion del sistema

de evaluacién y control interno de los riesgos relevantes de la Sociedad.

Para ello se apoya en Auditoria Interna, que con dependencia funcional del Presidente de la Comisién de
Auditoria y Cumplimiento y como funcién de gobierno, es responsable de supervisar el control y la gestion
de los riesgos relevantes de la sociedad y de su Plan Estratégico conforme a la Normativa Basica de
Auditoria Interna de 26 de noviembre de 2003, aprobada por la propia Comisién de Auditoria y
Cumplimiento y por el Vicepresidente y Consejero Delegado de la Sociedad, a los que reporta

directamente.

- Para el adecuado desarrollo de sus funciones la Comision Ejecutiva Delegada se apoya a nivel operativo en

los siguientes comités / organizaciones:

Comité Operativo: gestiona y controla el balance de riesgos del grupo de acuerdo a las politicas y limites
establecidos.

Direccién de Estrategia y Desarrollo: a través de la Funcién Integral de Riesgos, realiza el analisis integrado de
los riesgos, desarrolla politicas, procedimientos y limites de riesgo, y prepara informacion sobre riesgos para
los diferentes agentes externos.

Direccidn de Control: controla los riesgos y oportunidades que se ciernen sobre el presupuesto anual y las
nuevas oportunidades de inversion, cuantificando el efecto de los riesgos del grupo a nivel individual y

consolidado.

Unidades de Negocio y Corporativas: identifican y gestionan los riesgos de sus negocios o ambitos de
actuacion (financiero, juridico, regulacién, etc.) de acuerdo a las politicas, procedimientos y limites

establecidos a nivel corporativo.
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1 - PERSONAS RESPONSABLES

1.1

1.2

Todas las personas responsables de la informacién que figura en el documento
de registro y, seguin los casos, de ciertas partes del mismo, con, en el altimo
caso, una indicaciéon de las partes. En caso de personas fisicas, incluidos los
miembros de los 6rganos administrativo, de gestion o de supervisiéon del emisor,
indicar el nombre y el cargo de la persona; en caso de personas juridicas, indicar

el nombre y el domicilio social.

D. José Luis San Pedro Guerenabarrena, Director de Administracién, Control y Regulacion de
Iberdrolfa, S.A. domiciliada en Bilbao, calle Gardoqui, n°® 8, C.P. 48008, en representacién del Emisor,

Iberdrola, S.A., asume la responsabilidad de la informacién contenida en el presente documento de

registro.

D. José Luis San Pedro Guerenabarrena acta al amparo del poder vigente otorgado ante el Notario
de Bilbao, D. José Maria Arriola Arana, el dia 15 de Octubre de 2001, con el n® 1954 de su protocolo

Declaracién de los responsables del documento de registro que asegure que, tras
comportarse con una diligencia razonable para garantizar que asi es, la
informacién contenida en el documento de registro es, seglin su conocimiento,
conforme a los hechos y no incurre en ninguna omision que pudiera afectar a su
contenido. En su caso, declaracion de los responsables de determinadas partes
del documento de registro que asegure que, tras comportarse con una diligencia
razonable para garantizar que asi es, la informacion contenida en la parte del
documento de registro del que sean responsables es, seglin su conocimiento,
conforme a los hechos y no incurre en ninguna omision que pudiera afectar a su

contenido.

D. José Luis San Pedro Guerenabarrena asegura que tras comportarse con una diligencia razonable
para garantizar que asi es, la informacion contenida en el documento de registro es, seglin su
conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en ninguna omision que pudiera afectar a su

contenido.
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2 — AUDITORES DE CUENTAS

2.1

2.2

Nombre y direccién de los auditores del emisor para el periodo cubierto por la

informacioén financiera histérica (asi como su afiliacién a un colegio profesional).

La firma "Deloitte, S.L." (anteriormente, "Deloitte & Touche Espafia, S.L.") con domicilio social en
Madrid, calle Raimundo Ferndndez Villaverde, n® 65, ha auditado por encargo de Iberdrola, S.A. el
ejercicio econémico 2.004 de Iberdrola, S.A. 'y el Consolidado de Iberdrola y sociedades dependientes,

como ya lo hiciera con el de 2.002 y 2.003. (en adelante, Deloitte)

La firma Deloitte figura inscrita en el R.0.A.C. con el Nimero S0692.

Si los auditores han renunciado, han sido apartados de sus funciones o no han sido
redesignados durante el periodo cubierto por la informacién financiera histoérica,

deben revelarse los detalles si son importantes.

Los auditores no han renunciado, ni han sido apartados de sus funciones, habiendo sido redesignados
por la Sociedad por Gltima vez el 18 de Marzo de 2005, para auditar las cuentas anuales

correspondientes al ejercicio social cerrado el 31 de diciembre de 2005.
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3 — INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA

3.1 Informacién financiera historica seleccionada:

Las cifras clave histéricas que resumen la situacion financiera de Iberdrola se detallan a continuacién:

A) Cuenta de Resultados y Balance:

Cuenta de Resultados (mill. 2004 2003 2002 % %

€) (Grupo Iberdrola) Variacioén Variacion
03/02 04/03

Cifra de Ventas 10.314 9.488 9.594 -1,1 +8,7

Beneficio Bruto de Explotacion 2.858 2.617 2.399 +9,1 +9,2

(EBITDA)

Beneficio Neto de Explotacion (EBIT) 2.019 1.823 1.564 +16,6 +10,7

Beneficio Actividades ordinarias 1.699 1.473 1.019 +44,6 +15,3

Beneficio Neto 1.211 1.060 962 +10,2 +14,2

Gastos operativos Netos/Margen 27,1% 27,8% 29,00% -1,20% -0,70%.

Bruto

Ventas por empleado (miles €)* 996,4 914,4 878,3 +4,1 +9,0

* Negocios en Espafa

Balance (mill. €) 2004 2003 2002 % %

(Grupo Iberdrola) Variaciéon Variaciéon
03/02 04/03

Total Activos 26.198 24.433 23.632 +3,4 +7,2

Fondos Propios 8.717 8.225 8.045 +2,2 +6,0

Deuda Financiera Neta 10.485 10.281 10.687 -2,9 +1,0

Rentabilidad de los Fondos Propios 13,9% 12,9% 12,00% +0,90% +1,00%

(ROE)

Apalancamiento Financiero (deuda 54,8% 55,8% 57,1 -1,00% -1,00%

Neta/Deuda Neta+F.F.P.P)

Fondos Generados en Operaciones 2.042 1.812 1608 +12,7 +12,7

B) Iberdrola Grupo: Evolucién del Cash Flow e Inversion:
2004 2003 2002

Dividendo Bruto 692 606 550

Cash-Flow(*) 1.919 1.812 1.439

Inversién Bruta anual 2.713 2.629 3.368

Asimismo, el apartado 20.1 de este Documento de Registro recoge la informacién consolidada de Iberdrola y

su grupo de sociedades (en adelante, el Grupo) correspondiente a los ejercicios cerrados el dia 31 de

diciembre de 2002, 2003 y 2004. La citada informacién ha sido obtenida de las cuentas anuales

consolidadas de Iberdrola, correspondientes a dichos periodos, y que han sido auditadas por Deloitte.

3.2

Informacion financiera seleccionada a 30 de setiembre de 2005:

Con excepcién a lo dispuesto en los apartados 12.1 y 20.6, con respecto a los primeros nueves meses del

ejercicio 2005, el presente Documento de Registro no recoge informacion financiera de Iberdrola ni del Grupo

correspondiente a ningun periodo distinto de aquéllos cerrados los 31 de diciembre de 2002, de 2003 y de

2004.
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En los primeros nueve meses de 2005, para la elaboracion de sus estados financieros, Iberdrola ha adoptado
los criterios contables establecidos por las Normas Internacionales de Informacion Financiera (en adelante,

NIIF). Para facilitar la comparacién con los estados financieros del mismo periodo del ejercicio 2004, Iberdrola
ha realizado las modificaciones correspondientes en los mismos, que se presentan a continuacién de acuerdo

con los nuevos criterios contables:

Cuenta de Resultados (NIFF) 9M 2005 9M 2004 % Var
Importe neto de la cifra de negocio MME 8.442,7 6.366,1 32,6%
Beneficio Bruto de explotacién (EBITDA) MME 2.393,2 2.162,1 10,7%
Beneficio Neto de explotacién (EBIT) MME 1.643,7 1.466,3 12,1%
Beneficio Neto atribuido a la sociedad dominante MME 984,0 873,7 12,6%

Balance (NIFF) 9M 2005 | 9M 2004 | Variacion

05/04

Total Activos MME 28.958 26.324 10,0%

Fondos Propios MM€ 9.463 8.628 9,7%

Deuda Financiera Neta MME 12.325 10.673 15,5%

Apalancamiento Financiero (Deuda % 56,6% 55,3%

Neta/Deuda Neta+FF.PP) 2,4%

Deuda Neta/Recursos Propios Veces 1,30 1,24 4,8%

" Pag 20 de 208




4 - FACTORES DE RIESGO

La informacidn relativa a los riesgos que afectan al emisor figura en la seccidn titulada FACTORES DE RIESGO

del presente documento de registro.
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5 — INFORMACION SOBRE EL EMISOR

5.1 Historial y evolucién del Emisor

5.1.1 .- Nombre legal y comercial del Emisor

La denominacion legal del emisor es Iberdrola, S.A. y su nombre comercial Iberdrola.

5.1.2 .- Lugar de registro del Emisor y nimero de registro
La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro Mercantii de Bilbao, en el folio 114, libro 17 de la Seccion de
Sociedades, hoja 901, inscripcion 12 del dia 20 de Agosto de 1.901.

5.1.3 .- Fecha de constitucion
Fue constituida el 19 de Julio de 1.901, mediante escritura plblica otorgada ante el notario de Bilbao, D.

Isidro de Erquiaga y Barberias.

Sus actividades se iniciaron en el afio 1.901 y su duracién, de acuerdo con el articulo 3 de los Estatutos

Sociales, es indefinida.

5.1.4 .- Domicilio y personalidad juridica del emisor, legislacion conforme a la cual opera, pais de
constitucion, direccién y teléfono de su domicilio social

£l Jomicilio social de Iberdrola, SA radica en calle Cardenal Gardoqui, n° 8, Bilbao 48008, teléfono (34) 94
41514 11

La Sociedad, constituida en Espafia, adopta la forma juridica de Sociedad Anénima, siéndole de aplicacion las
leyes espafiolas relativas a dicho tipo de sociedades. (ver apartado 9.2.3 del presente documento de registro)

5.1.5 .- Acontecimientos importantes en el desarrollo de la actividad del emisor
Acuerdo con Gas Natural para la adquisicion de activos:

Las compafifas Gas Natural SDG e Iberdrola firmaron el 5 de septiembre de 2005 un acuerdo para la
compraventa de determinados activos del Grupo resultante de la operacién de adquisicion de Endesa por parte
de la empresa gasista, que obra en poder de la Comisién Nacional de Energia (CNE), Comision Nacional del
Mercado de Valores (CNMV) y Servicio de Defensa de la Competencia (SDC).

La adquisicién por parte Iberdrola de dichos activos estd supeditada al éxito del proceso de la oferta publica
de adquisicién de Endesa presentada el 5 de septiembre de 2005 por Gas Natural SDG, y sujeta a las
autorizaciones pertinentes por parte de las autoridades competentes, asi como a las condiciones impuestas
por dichas autoridades y a los consentimientos de terceros que fueran necesarios.

La adquisicion se realizard a precios de mercado que seran determinados por bancos de inversion de

reconocido prestigio y sometida a las autorizaciones pertinentes. El método establecido para valorar dichos

activos asegura que el precio serd objetivo y razonable. IBERDROLA y Gas Natural seleccionaran dos bancos
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de negocios de primer nivel internacional, elegidos uno por cada parte, que realizaran su valoracion. Si la
diferencia entre los precios que fijen éstos sobrepasa el 10%, un tercer banco arbitro, que serd elegido por
sorteo entre entidades financieras igualmente del mayor prestigio mundial, llevard a cabo su propia
valoracién. El precio final saldrd de la media entre esta Ultima estimacion y la que mas se aproxime a ella de
las otras dos. El volumen puede estimarse preliminarmente en un rango de entre 7.000 y 9.000 millones de
euros y se llevara a cabo al menos dos o tres meses después de la liquidacién y el cierre de la OPA, cuya

fecha prevista es marzo-abril de 2006.

Para realizar esta operacién, Iberdrola cuenta con la solvencia técnica, econdmica y financiera necesaria para

garantizar las inversiones, la seguridad del suministro y la calidad del servicio de los activos que adquiera.

Iberdrola materializara el acuerdo sin modificar sus compromisos financieros: afrontara la compra de activos
mediante deuda y ampliacién de capital, manteniendo el objetivo establecido en su Plan Estratégico de reducir

el ratio de endeudamiento hasta el 50%.

El compromiso de adquisicion estd referido a los siguientes activos:
1. Activos regulados:
1.1 Baleares:
Activos de generacion con una potencia total de 1.800 MW
¢ 2 plantas de CCGT (450 MW)
¢ 1 planta de carbén importado de 500 MW
» 6 plantas de fuel-gas de 850 MW en total

Red de distribucidon de electricidad:
« 0,6 MM de puntos de suministro con una demanda de 5.000 GWh

En las islas, el sistema de fijacién de precios de generacién es diferente al de la Peninsula, pues la energia
vendida se retribuye de forma regulada, en funcién de los costes de cada central. La distribucién, como en la
Peninsula, es un monopolio natural. Por este motivo, la entrada de IBERDROLA en el mercado balear no

modificaria el dibujo actual.

Ademés, siguiendo el esquema de funcionamiento que aplica hoy en dia en todas las comunidades auténomas
en las que ya opera, IBERDROLA hard las inversiones necesarias para mejorar la garantia de suministro y la

calidad de servicio.

Hoy la generacidn y distribucién de electricidad, tanto en las Baleares como en las Canarias, son actividades
reguladas en las que la propiedad es de una Unica empresa. El hecho de que un nuevo operador gestione un
sistema insular le servird al regulador para tener un elemento de contraste a la hora de fijar las condiciones
especificas para la retribucién energética de las islas.
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1.2 Distribucién de gas v electricidad:

Activos de distribucién de gas: redes de tubos de suministro de gas
¢ 1,25 MM de puntos de suministro en Madrid, Valencia, Murcia y Baleares

Adicionalmente a la red de distribucion de electricidad en Baleares, el acuerdo supone el traspaso de redes de
tubos que distribuyen gas natural en Baleares, Madrid, Valencia y Murcia. Estas redes son utilizadas por todos
los comercializadores en igualdad de condiciones y con el mismo coste. El precio de dichos peajes de uso es

fijado por el Gobierno.

En la actualidad, existen ya varios agentes que gestionan las redes de gas y electricidad en varias
comunidades espafiolas: tal es el caso de Asturias, Aragdén y Extremadura. Ademas, esta situacion se da

habitualmente en otros paises como Alemania, Italia o Portugal.

2. Activos no regulados: Generacién en la Peninsula:

Activos de generacién con una potencia total de 3.100 MW
« Planta de carbdn de As Pontes, en reconversién a carbén importado (1.500 MW)
e Planta de carbdn de Teruel (1.100 MW)
¢ Planta de fuel-oil de Foix, Barcelona, (500 MW) vy con una licencia para construir 800 MW de plantas

de ciclo combinado.

3.- Internacional:adquisicién de presencia significativa en Europa
En Italia:
Generacion:
¢ 2.600 MW de capacidad instalada, con produccion superior a 11.000 GWh anuales
Energias Renovables:
¢ 200 MW en parques edlicos en desarrollo

En Francia:

La participacion del 65% en la compafiia SNET, que posee:
e 2.600 MW de capacidad instalada en Francia
» 140 MW equivalentes en Polonia y 13 MW en Turquia
e Produccidn anual total de 11.300 GWh

En Latinoamérica:

« Interés en activos a definir en zonas donde Iberdrola tiene presencia operativa
El acuerdo es una decidida apuesta por el mercado y es coherente con el planteamiento de IBERDROLA, al
consolidar el proyecto de la Compafila en Espafia, aumentar la presencia internacional y entrar en nuevos

negocios regulados.

« Impacto:
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La compra de estos activos no condicionard negativamente el cumplimiento de los objetivos del Plan
Estratégico

Una mayor informacién en relacién al impacto en Iberdrola se encuentra disponible en la web de la CNMV en
el apartado “Hechos relevantes”

Ademés, IBERDROLA y Sonatrach firmaron el 21 de diciembre de 2005 en Argel un acuerdo estratégico para
el desarrollo de los negocios gasista y eléctrico. El importe total de la operacidn asciende a mas de 10.000
millones de euros en los proximos 20 afios.

Gracias a este acuerdo de cooperacién, que representa un nuevo paso en el proceso de internacionalizacién de
IBERDROLA, Sonatrach se ha convertido en el principal suministrador de gas natural de la Compafiia, que ha
asegurado el suministro de sus centrales de ciclo combinado en Espafia.

El convenio firmado contempla también la posibilidad de incrementar, a lo largo de los préximos afios, el
volumen de gas abastecido a través de metaneros que figuraba en el contrato que ambas compainias firmaron

en marzo de 2002.

AMBITO COMUNITARIO

Durante 2004 se aprobaron importantes normativas en materia energética y medioambiental en la Unién
Europea. A lo largo del afic se publicaron las directivas de fomento de la cogeneracién (2004/8/CE) y de
seguridad de suministro de gas (2004/67/CE), asi como el reglamento sobre ayudas financieras para las redes
transeuropeas (807/2004). La Comisién Europea presenté en el mes de septiembre nuevas versiones de las
propuestas de directivas sobre seguridad de las instalaciones nucleares y sobre tratamiento de residuos, ya
que la tramitacién de las anteriores, presentadas en enero de 2003, fue finalmente bloqueada por el Consejo.
Cabe destacar que el 1 de julio termin el plazo de transposicién a la legislacién nacional de las directivas que
completan los mercados interiores de gas (2003/55/CE) vy electricidad (2003/54/CE), asi como del reglamento
de acceso a las interconexiones eléctricas. A finales de afio, Espafia, al igual que otros 17 paises, no habia
cumplido todavia con este requisito y a fecha de hoy, Espafia sigue sin haber cumplido los requisitos de
transposicién para ambas Directivas. De hecho, el pasado 6 de julio la Comisién denuncié a un serie de paises
(en concreto a tres incluido Espafia, en el caso de la Directiva eléctrica) y (cuatro, incluido Espafia, en el de la

de Gas) ante el Tribunal de Justicia de Luxemburgo por no haber cumplido los plazos de Transposicion.

En el ambito medioambiental, la principal iniciativa fue la puesta en marcha del comercio comunitario de
derechos de emisién de gases de efecto invernadero (GEI), que ha entrado en funcionamiento el 1 de enero

de 2005 y que tiene importantes repercusiones en el sector energético.

La Comisién Europea publicé en enero unas guias para el desarrollo de los Planes Nacionales de Asignacion
(PNA), mientras que en febrero hizo publicas dos decisiones sobre el seguimiento y notificaciéon de los GEI.
Entre los meses de julio y diciembre se aprobaron los PNA de 21 Estados miembros, algunos de ellos
sometidos a condiciones, y en noviembre se publicé la directiva (2004/101/CE) que permite incorporar en el
comercio de derechos de emisién los mecanismos de desarrollo limpio y la aplicacién conjunta.

Asimismo, resulté relevante la ratificacién oficial de Protocolo de Kyoto por parte de Rusia en noviembre, que

permitié asi cumplir los requisitos minimos para la entrada en vigor del mismo. Esto supuso un respaldo legal

a las iniciativas de la UE en la lucha contra el cambio climatico, entre las que destaca el comercio comunitario
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de derechos de emisién. También dentro de este dmbito hay que destacar la publicacion, en el mes de abril,
de la directiva sobre responsabilidad medioambiental (2004/35/CE).

AMBITO NACIONAL
La aprobacién del Plan Nacional de Asignacién (PNA) por parte del Gobierno espanol fue el aspecto regulatorio
que mas interés ha despertado en Espafia. A lo largo del afio se produjeron las siguientes iniciativas al
respecto:
« En febrero se aprobd la estrategia espafiola para el cumplimiento del Protocolo de Kyoto.
e Después del verano se publicé el RD Ley 5/2004 que transpone la directiva (2003/87/CE) sobre
comercio de derechos de emisién y el RD 1866/2004, por el que se aprueba el PNA de derechos de
emisién para el periodo 2005-2007.
« A finales de noviembre se presentd la propuesta para la asignacién de derechos por instalaciones,
aprobada finalmente en el Consejo de Ministros del 21 de enero de 2005 con ligeros ajustes.
e El PNA fue finalmente comunicado a la Comisién Europea en diciembre, que lo aprobd con

condiciones.

El PNA contribuird a alcanzar los objetivos establecidos en el Protocolo de Kyoto y permitird la renovacién del
parque de generacion en Espafia con tecnologias limpias, fundamentalmente centrales de ciclo combinado a

gas y energias renovables.

Otra norma medioambiental importante para el sector energético que entré en vigor en el ejercicio fue el RD
430/2004 que transpone la directiva (2001(80/CE) sobre limitacion de emisiones contaminantes a la

atmosfera procedentes de grandes instalaciones de combustion.

A lo largo del afio también se promulgaron las siguientes normativas, tanto en el sector de la electricidad

como en el del gas:

e En marzo se aprobé el RD 436/2004, por el que se establece un nuevo régimen juridico y econémico
para la produccién de electricidad en Régimen Especial, lo que aporta estabilidad regulatoria a las
inversiones en energias renovables y cogeneracién.

o Resoluciones para establecer la retribucion de la actividad de transporte para 2002, aprobar un
conjunto de procedimientos para realizar la adecuada gestién técnica del sistema, fijar el importe
definitivo pendiente de compensacién por desajustes de ingresos de las actividades reguladas
anteriores a 2003 e implantar el nuevo sistema de comunicacién, ejecucién y control de
interrumpibilidad.

« Aprobacién del RD 1716/2004, por el que se desarrolla la obligacién de mantenimiento de
existencias minimas de seguridad de gas natural equivalentes a 35 dias de las ventas o consumos
firmes y la diversificacién de abastecimiento.

También se regula la actividad de la Corporacidn de Reservas Estratégicas de Productos Petroliferos,
que adquiere competencias sobre el control de las existencias minimas y la diversificacién de gas
natural.

o Ordenes EC0/31/2004, ECO/32/2004 y ECO/33/2004, que actualizan la retribucién de las
actividades reguladas, los peajes y los cdnones asociados al acceso de terceros a las instalaciones

gasistas y las tarifas de gas natural y alquiler de contadores.

Pag 26 de 208



Mercado Ibérico de la Electricidad (MIBEL):
Las Administraciones de Espafia y Portugal continuaron en 2004 avanzando hacia la construccion del Mercado

Ibérico de la Electricidad (MIBEL) con la firma de dos convenios, uno en enero y otro en octubre. En este
ultimo se fij6 la fecha de puesta en marcha del MIBEL el 30 de junio de 2005, estabieciendo y definiendo los
puntos importantes relacionados con la gestién técnica y econdmica del mercado dnico.

Asimismo, ambos paises se comprometieron a desarrollar de forma coordinada la regulacién interna del sector

y a crear una serie de grupos, una entidad de supervisidén y una comisién de seguimiento del MIBEL.
A lo largo del afio 2005 se continuard trabajando para solucicnar los temas pendientes para la puesta en

marcha del MIBEL en la fecha prevista.

5.2 Inversiones

5.2.1 .- Descripcion de las inversiones principales, incluida la cantidad, de cada uno de los
ejercicios para los que se facilita la informacion financiera

El detalle de las inversiones de los tres Gltimos ejercicios es el siguiente:

Mill. € 2004 2003 2002
Inmaterial 38 167 77
Material 2.564 2.402 2.368
Financiero 305 94 291
2.907 2.663 2.736

5.2.1.1. INVERSION MATERIAL

El total de inversiones materiales en el ejercicio 2004 se cifré en 2.564 MM de euros. Es necesario resaltar
que esta cifra de inversiones incluye 587 MM de euros cuyo pago no se ha producido durante el afio 2004,
pero que si han tenido un reflejo contable en el Activo del Balance de Situacién.

% Var % Var

Mill € 2004 04-03 2003 03-02 2002
Espaiia 2.186 6,4% 2.055 15,3% 1.782
Generacion 594 36,6% 435| -50,8% 884
Renovables 811 -18,1% 990 207,5% 322
Distribucién 451 -13,1% 519 1,4% 512
QOtros 330 197,3% 111 73,4% 64
México 329 28,0% 257 | -23,28% 335
Generacion 321 27,9% 251 -19,0% 310
Distribucion 8 33,3% 6 -76,0% 25
Sudamérica 49 -45,6% 90 -64,1% 251
Generacion 4| -88,6% 35| -74,8% 139
Distribucién 45 -18,2% 55 -50,9% 112

TOTAL 2.564 6,7% 2.402 +1,4% 2.368

GENERACION
Las inversiones en generacion por tecnologias fueron las siguientes
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(mill. €) 2004 2003 2002

Centrales hidraulicas 26 26 49
Centrales térmicas 13 8 6
Ciclos combinados 448 294 718
Centrales nucleares 60 56 68
Otros 7 12 3
Total inversién 553 396 844
Activaciones 41 39 40
Total Generacion 594 435 884

En 2004 Iberdrola destind 594 millones € en las tecnologias de generacion mas limpias, un 36% mas que en
2003 y un 27,2% del total invertido en Espafia en 2004. Destacaron las inversiones destinadas a las centrales

de ciclo combinado de gas (448 millones €).

MW 2004 2003 2002

Castellén III 800 1 1 42
Castellon IV 800 1 - -
Castejon 400 1 16 90
Santurce 400 20 68 60
Aceca 400 72 16 18
Escombreras 800 60 22 11
BBE 200 - 11 21
Tarr. Power 200 14 28 30
Arcos Iy II 800 92 75 441
Arcos 111 800 181 55 -
Otros proyectos n/a 5 1 -
CMDS n/a 1 - 1

448 294 718

El inicio de operacidén de estas centrales se presenta a continuacién

Proyecto Capacidad (MW) | Inicio Operacion
Castellén A 800 2002
Castejon 400 2002
BBE 200 2003
Tarragona 200 2004
Santurce 400 2004
Arcos Grupos Ly I1I | 800 2004
Aceca 400 2005
Arcos Grupo II1 800 2005
Escombreras 800 2006
Castelion B 800 2007
Total 5.600

Las inversiones en instalaciones hidraulicas se destinaron, fundamentalmente, al Proyecto de Rehabilitacion de
Centrales —-optimizaciéon de 940MW, correspondiente a 10 grupos de 10 plantas (Sequeiros, Conso, Santiago
Gil, Aldeadavila I y 11, Villalcampo 1, J. M2 Oriol, Cedillo, Soutelo y Lucas Urquijo) y a la ampliacién de nueva

potencia de varias plantas de generacién
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Todas las inversiones mencionadas son espanolas.

ENERGIAS RENOVABLES:

El detalle de inversiones en los tres Ultimos ejercicios es el siguiente:

2004 2003 2002
Edlica 749 967 322
Minihidradlica 47 13 -
Otros 6 - -
Activaciones 9 10 -
Total Renovables 811 990 322

En el ejercicio 2004 IBERDROLA invirtié 811 millones € en energias renovables en Espafia, que supone el 37%
del total invertido en el dmbito nacional. Las inversiones destinadas en Espafia permitieron a la Compafiia
aumentar su potencia operativa en 949 MW, de los que 910 MW corresponden a nuevos parques edlicos que
se ubican en Castilla-La Mancha, Castilla y Ledn, Galicia, Aragén, Murcia y La Rioja. Los otros 39 MW fueron
aportados por varias centrales mini hidraulicas, puestas en marcha por la Empresa: Santa Eulalia de Tabara
(Zamora) y Fontanar I, Il y IIT {Albacete). La produccidn anual de dichas centrales serd de unos 133 GWh.

Al cierre del ejercicio, la potencia total operativa adquirida por la Compafiia a Gamesa ascendié a 329,5 MW.
En concreto, IBERDROLA compré en 2004, los parques de Chambodn (33,15 MW), Capiruza II (42 MW) y Pena
da Cruz II (10,20 MW), y puso en marcha los parques edlicos de Valbonilla III (1 MW), Pedregal II (14 MW) y
Capiruza I (24 MW). Ademds, se amplié la capacidad en los parques de El Navazo Il y Valbonilla I en 1,70
MW. Asimismo adquirié a Gamesa en noviembre de 2004 cinco parques edlicos de 218,9 MW de capacidad
instalada, como parte de dicho acuerdo. Ademas, Iberdrola se hizo con el 100% de la sociedad zaragozana
Sistemas Energéticos Fuendetodos, propietaria de los parques edlicos Fuendetodos I (46 MW) y Fuendetodos
II (47,6 MW). Asimismo, compré el 100% de la sociedad Sistemas Energéticos Entredicho, duefa del parque
del mismo nombre, de 36 MW, y el 100% de la sociedad Sistemas Energéticos Goia Pefiote, promotora de un
parque de 40 MW. Finalmente, también pasé a manos de la Empresa la sociedad Serra de Meira, que

promueve una instalaciéon de 49,3 MW de potencia (34 MW operativos en 2004).

DISTRIBUCION

En el ejercicio 2004 las inversiones en distribucién en Espafia ascendieron a 451 millones €, que supone el
20,6% del total invertido por Iberdrola en el @ambito nacional. Las inversiones llevadas a cabo en 2004 se
destinaron a subestaciones transformadoras, que permitieron aumentar la potencia en los distintos niveles de

transformacion hasta implantar mas de 1.000 MVA adicionales en la red.

Mill. € 2004 2003 2002
Distribucion y medida 358 434 431
Activaciones 92 85 81
Total Distribucién 451 519 512

INTERNACIONAL

IBERDROLA invirtid 378 millones € (329 MM€ en México y 49 MM€ en sudamérica) en el negocio internacional

en 2004, el 14% del total invertido por el Grupo.
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El desglose de estas inversiones es el siguiente:

Mill. € 2004 2003 2002
Distribucion Guatemala 8 6 25
Distribucién 8 6 25
Monterrey 17 23 99
Altamira III y IV 5 35 184
La Laguna 56 137 -
Altamira Vy VI 185 25 -
Tamazunchale 42 - -
Activaciones y otras 17 31 27
Generacion 321 251 310
Total Mexico 329 257 335
Mill. € | 2004 | 2003 | 2002
Coelba 20 19 46
Cosern 5 5 14
Celpe 11 13 35
Activaciones y otras 10 18 17
Distribucion 45 55 112
Itapebi - 2 15
Termoagu - 5 37
Termopernambuco 4 27 66
Ibener - 1 -
Activaciones - - 21
Generacion 4 35 139
Total Sudamerica 49 90 251

Las inversiones en México han ido principalmente encaminadas tanto a los ciclos combinados de Altamira V y
VI, con 185 MM de euros, como al de La Laguna II, que estard operativo en 2005 y en el que se han invertido
56 MM de euros. Asimismo, se ha iniciado la construccion del ciclo combinado de Tamazunchale, invirtiéndose

42 MM de euros.

Por lo que respecta a Brasil, las inversiones se han dirigido fundamentalmente al negocio de distribucion,
financiandolas mediante fondos generados en Brasil.

MEXICO

IBERDROLA puso en marcha en el primer trimestre la central de ciclo combinado de La Laguna II, ubicada en
el estado de Durango (México), con una potencia instalada de 500 MW. IBERDROLA tiene asegurada la venta
de toda la energia que produzca este nuevo ciclo combinado en los préximos 25 afios. Con la entrada en
funcionamiento de la planta de La Laguna 1I, IBERDROLA se consolida como el primer productor privado de
electricidad de México y el segundo de este pals, tras la CFE. La Empresa ya cuenta con una potencia
instalada de 2.694 MW con las centrales de ciclo combinado de Monterrey III (1.037 MW), Altamira III y IV
(1.036 MW) y La Laguna II (500 MW), y la planta de cogeneracién de Enertek, de 120 MW. Ademads,
IBERDROLA estd construyendo otros dos ciclos en México: el de Altamira V (Tamaulipas), de 1.121 MW, que
se pondra en marcha en noviembre de 2006, y el de Tamazunchale, de 1.135 MW, que comenzara a funcionar
en junio de 2007, los dos mayores proyectos de generacién licitados hasta el momento en ese pais. Cabe
destacar que la Compafiia ya cuenta con proyectos de generacion de electricidad que suman alrededor de

5.000 MW en este pais, con lo que ha alcanzado los objetivos previstos en su Plan Estratégico.
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| Proyecto Capacidad (MW) | Inicio funcionamiento

Enertek 120 100% operativo
Monterrey 1.037 100% operativo
Altamira IV 1.036 100% operativo

La Laguna 500 100% operativo
Altamira V 1.121 2006

Tamazunchale | 1.135 2007

Total 4.949

Ademas, IBERDROLA se ha introducido recientemente en el negocio de energias renovables de México y estd

desarrollando promociones en el Estado de Oxaca por mas de 200 MW.

BRASIL

En Brasil, Iberdrola cuenta con la central hidraulica de Itapebi de 450 MW (175 MW atribuibles a Iberdrola),
con sus tres grupos funcionando a pleno rendimiento y el ciclo combinado de Termopernambuco, con una
potencia instalada de 520 MW (203 MW atribuibles a Iberdrola). En Cogeneracion, la potencia operativa es de
93 MW. Asimismo, en lo relativo a energias renovables, durante los primeros 9 meses de 2005 IBERDROLA ha
adjudicado a Wobben Windpower el suministro, montaje, puesta en servicio, operacién y mantenimiento del
parque edlico Rio do Fogo (50 MW), situado en el estado Rio Grande do Norte, por un importe de 45,2 MME.
Se trata de la primera instalacién de estas caracteristicas que la Compafiia pondrd en marcha en este pais. La
empresa adjudicataria es una filial brasilefia propiedad de la compafiia alemana Enercon, que se ha
comprometido a finalizar la construccién y a poner en servicio el parque en el afio 2006.

IBERDROLA ha firmado un contrato con Eletrobras para el suministro de la energia producida en Rio do Fogo

durante 20 anos

OTRAS INVERSIONES

Mill. € 2004 2003 2002
Existencias inmobiliarias
(Iberdrola Inmobiliaria) 184 - -
Telecomunicaciones 14 20 -
PLC 15 4 -
BBG 3 13 39
Sagunto 36 16 -
Otras 78 58 25
330 111 64

-Aprovisionamiento e infraestructuras de gas: IBERDROLA ratific6 en 2004 su condicion de primera
empresa espafiola -después de Enagds- en cuanto a inversiones en grandes infraestructuras gasistas, para
reforzar las garantias de suministro de gas a sus clientes y a sus ciclos combinados. Las inversiones, en
distintos porcentajes, se localizan en las plantas regasificadoras y de almacenamiento de gas natural licuado
(GNL) de Bahia de Bizkaia Gas (Bilbao) (unos 5 millones de euros), de la que Iberdrola tiene un 25% y
funciona a pleno rendimiento desde finales de 2003, y Sagunto (Valencia) (unos 56 millones de euros), de la
que Iberdrola tiene el 30% y entrard en servicio a finales de 2005; asi como el gasoducto directo Argelia-
Espafia, promovido por Medgaz (Iberdrola cuenta con el 12% del capital), en proyecto, y varios gasoductos de
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transporte para abastecer a sus ciclos combinados en diferentes tramos integrados de la Red Nacional de

Gasoductos.

Se incluye el detaile de las inversiones una vez aplicado el porcentaje de participacion de Iberdrola:

Porcentaje | MME
BBG 25% 3

Sagunto 30% 36

EN COMERCIALIZACION:
La inversién correspondiente al 2004 en comercializacién corresponde al PLC (unos 15 millones de euros

aproximandamente)

5.2.1.2. INVERSION INMATERIAL

Mill. € 2004 2003 2002
Gastos de investigacion y desarrollo 1 2 8
Concesiones, patentes, licencias, marcas y similares 1 25 37
Aplicaciones informaticas 27 24 17
Derechos sobre bienes en régimen de arrendamiento
financiero 1 106 7
Otros 8 10 8
38 167 77

En el ejercicio 2003 el Grupo Iberdrola suscribié un contrato de arrendamiento financiero cuyo objeto es el
terreno y los edificios corporativos de IBERDROLA en Madrid.
La informacién relativa a dicho contrato al 31 de diciembre de 2004 se encuentra en el apartado 8.1

5.2.1.3. INVERSION FINANCIERA

Destacan asimismo las inversiones financieras realizadas en el ejercicio 2004 por un importe de 305 MM de
euros. Estas inversiones se refieren a la adquisiciéon de la participacién en la empresa griega Rokas, la
adquisicidén de un 3% adicional en Gamesa y la suscripcién de la ampliacién de capital de EDP y el posterior

incremento de la participacidn hasta el 5,70% desde el 5%.

Las principales adquisiciones realizadas por el grupo Iberdrola en tos Gltimos tres ejercicios han sido las
siguientes:
e Ejercicio 2002

Millones de Euros

Fondo
Sociedad % Partic. | Importe comercio
Gas Natural de México, S.A. de C.V. 13,25% 159 105

Ejercicio 2003: no hubo nada significativo.
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e Ejercicio 2004

% adquirido % total Importe Fondo
Sociedad en 2004 2004 Comercio (1)
Gamesa Corporacion Tecnoldgica, S.A. 6,00% 18,89% 146 51
Energias de Portugal, S.A. 0,70% 5,70% 116 9
Metal Industry of Arcadia C.Rokas, S.A. (*) 21,00% 21,00% 32 -
Otras 11 -
Importe total 305

(1) Incluido en la columna importe

*Existe un acuerdo con los principales accionistas para la adquisicion en el futuro de paquetes de

acciones adicionales hasta alcanzar el 49,9%.

IBERDROLA es socio estratégico de Rokas, el mayor productor de energia edlica de Grecia, del que
tiene una participacién del 26%. En virtud del acuerdo suscrito en diciembre del afio pasado (en el que
Iberdrola adquirié un 21% de esta compafiia), la participacién se ha incrementado en un 9,36%
durante los primeros nueve meses de 2005. El Grupo Rokas tiene como objetivo alcanzar los 600 MW
de potencia instalada en los préximos afios, de los cuales practicamente 200 MW ya se encuentran
operativos. Grecia es uno de los mercados importantes para el desarrollo de los objetivos de
IBERDROLA en energias renovables. Este pais cuenta con un gran potencial en este negocio, con

aproximadamente 470 MW edlicos en operaciénde los 2.000 MW que se ha marcado como objetivo

para 2010.

% compra| % acumul.
Compra inicial diciembre 2004 21,00% 21,00%
Compras 2005 (a) 9,36% 30,36%
Compras 2006 5,00% 35,36%
Compras 2007 5,00% 40,36%
Compras 2008 5,00% 45,36%
Compras 2009 4,54% 49,90%
(a) Compras reales realizadas hasta el 18.10.05.

Portugal

Tras la entrada de Iberdrola en el mercado edlico de Portugal al suscribir el pasado afio un acuerdo con
Gamesa para adquirir el parque edlico de Catefica (18 MW, puesta en marcha prevista durante la segunda
mitad de 2005), Iberdrola constituyé Aeolia, con dos socios portugueses, cuyo objetivo es la promocién de las
energias renovables en Portugal, mediante la busqueda de emplazamientos para nuevos parques edlicos y su
posterior construccidon. En Portugal IBERDROLA posee 75 MW en desarrollo, y negocia permisos para instalar
174 MW,

Asimismo, cuenta con un acuerdo con Gamesa que prevé la adquisicién de 250 MW en operacién en el pais, y
la promocion conjunta de ulteriores parques edlicos. En el segundo semestre de 2005, Iberdrola prevé la
puesta en marcha del Parque de Catefica. Iberdrola considera Portugal un mercado de gran potencial y en
clara expansion en el area de las energias renovables, ya que a cierre de 2003 apenas contaba con 300 MW
edlicos de los 3.750 MW de objetivo para 2010. En ese entorno Iberdrola pretende presentarse al préximo
concurso para atribucién de mds potencia para generaciéon de energia en centrales edlicas, que el Gobierno

Portugués lanzara en un futuro préximo.
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Iberdrola sigue teniendo participaciones accionariales importantes en las compafiias lusas EDP (5,7%) y Galp
Energia (4%).

5.2.2 .- Descripcion de las inversiones principales del emisor actualmente en curso:

El desglcse de las inversiones realizadas hasta septiembre de 2005 es el que se muestra a continuacion:

Mill. € Ene-Sep 2005
Espaifa 915
Generacion 400
Renovables 209
Distribucion 258
Otros 48
México 320
Generacion 316
Distribucion 4
Sudamérica 59
Generacion 2
Distribucidn 57
Otros internacional 60
TOTAL 1.354

Las inversiones en México han ido principalmente encaminadas tanto a los ciclos combinados de Altamira V y
VI, con 133 MM de euros, como al de Tamazunchale, en el que se han invertido 153 MM de euros. Por lo que
respecta a Brasil, las inversiones se han dirigido fundamentalmente al negocio de distribucion, financiandolas
mediante fondos generados en Brasil.

Bajo el epigrafe “Otros Internacional” y por un total de 60 MM de euros, se reflejan las inversiones en

Renovables fuera de Espafia, incluyendo la adquisicion de un 8% adicional en la compafiia griega Rokas.

GENERACION

Durante los primeros nueve meses de 2005 IBERDROLA ha puesto en funcionamiento 2.033 MW de potencia
adicional con respecto a la existente a cierre del ejercicio 2004, alcanzando los 27.270 MW de potencia
instalada total, un 88% de la misma en Espafia, con 23.891 MW. Un 84% de la nueva potencia operativa

puesta en marcha durante en periodo son ciclos combinados. El desglose por tecnologias es el siguiente:

Tecnologia MW
Ciclos combinados 1.701|Aceca y Arcos III en Espafia. La Laguna en México
Renovables 98[Nuevas instalaciones e incrementos de potencia

Compra de nuevas instalaciones operativas en
190|Espafia y Latam

Incrementos potencia reconocida centrales
44|hidraulicas

Total 2.033

Cogeneracién

Generacién tradicional

De este total de 2.033 MW de nueva capacidad, 917 MW se han afiadido en el tercer trimestre del ejercicio,
correspondientes a 800 MW de puesta en operacion del ciclo combinado de Arcos III en Espafia, 92 MW por la
adquisicién de dos plantas de cogeneracion en Espafia, que convierten a IBERDROLA en la mayor
cogeneradora de Espafia, y 24 MW adicionales en instalaciones edlicas en Espafia.

Generacion Espafia
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Por tecnologias el detalle de las inversiones en generacion es:

Mill. € ﬁne-Sep 2005

Centrales hidraulicas 14

Centrales térmicas 9

Ciclos combinados 218

Centrales nucleares 52

Cogenercién y Otros 75

Total inversidn 368

Activaciones 32

Total Generaciéon 400

Centrales de Ciclo Combinado

Mill. € MW Ene-Sep 2005
Castellén IV 800 7
Aceca 400 20
Escombreras 800 140
Arcos III 800 46
Otros proyectos n/a 5
218

La potencia total operativa de Iberdrola en centrales de Ciclo Combinado en Espafia a finales de septiembre de
2005 asciende a 4.000 MW correspondientes a los grupos de Castellén, Castején (Navarra), BBE (Vizcaya),
Tarragona, Santurce, los tres grupos de Arcos de la Frontera y Aceca. Con la puesta en marcha en pruebas
durante el tercer trimestre del ejercicio del Gltimo grupo de Arcos de la Frontera (800 MW), IBERDROLA
alcanza el objetivo de capacidad instalada de 4.000 MW en Espafia previsto para el conjunto del afio 2005. El
objetivo ahora es elevar la capacidad instalada en ciclos combinados en Espafia a 5.600 MW a finales de
2007.

El factor de carga de las plantas de ciclo combinado en el periodo ha sido del 73%.

RENOVABLES

El detalle de las inversiones realizadas en los primeros nueve meses de 2005 se presenta en el cuadro

adjunto:
Mill. € Ene-Sep 2005
Edlica 165
Minihidratlica Reg Especial 5
Minihidradlica Reg Ordinario 1
Otros 27
Activaciones 11
Total Renovables 209

Otras internacional
Mill. € Ene-Sep 2005
Edlica Internacional 40
Rokas 20
Total otros internacional 60

A 30 de septiembre de 2005, Iberdrola cuenta con una potencia instalada de 3.304 MW (2.988 MW edlicos y
316 MW mini-hidrdulicos). Esta posicidn consolida a Iberdrola como lider mundial en capacidad edlica

instalada.

Potencia operativa
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La nueva potencia puesta en marcha durante los primeros nueve meses de 2005 representa 98 MW mas que
|a existente a cierre de 2004, correspondientes a:
- Nuevas instalaciones edlicas puestas en funcionamiento: Bonete (10 MW), Catefica (18 MW), Hijes
(2,6 MW), Badaia (1,7 MW)
- Nuevas instalaciones minihidraulicas puestas en funcionamiento: Piarrejas (1,2 MW)
- Potencia afiadida a instalaciones eélicas existentes. En concreto se han afadido: 6 MW al parque de
Cantalojas, 3 MW al de Molincs del Cidacos, 8,5 MW al parque de Grado, 27,9 MW al de Bordecorex
Norte, 15,3 MW al de Serra da Meira, 1,5 MW al de Larriba-Hornillos, y 2,07 MW al de Préjano-Enciso.

Potencia en construccion
Las instalaciones mas relevantes cuya construccién ha iniciado IBERDROLA en el periodo son las siguientes:
-  Energia edlica

o Puesta en marcha de la ampliacion del parque edlico Virgen de Belén I en Albacete. Seran 10
MW adicionales que elevaran la capacidad total a 33,1 MW,

o Cuatro parques eélicos en los municipios de Maranchén y Luzdn (Guadalajara) de 130 MW de
potencia, que se sumaran a dos parques mas ya en fase de montaje y a otro que comenzara a
instalarse en breve, con lo que el Complejo Eélico de Maranchén contard con una capacidad
total de 208 MW. La inversién prevista en estas siete instalaciones asciende aproximadamente
a 188 MME.

o Parque edlico de Larriba - Hornillos, ubicado en los municipios de Hornillos de Cameros,
Munilla y Ajamil (La Rioja), con una potcncia autorizada de 32 MW y que requerird una
inversién de 28,3 MME.

o Parque edlico de Bordecorex Norte, que ubicado en los municipios sorianos de Caltéjar,
Velamazén y Barca, tendré una potencia de 44,35 MW y requerird una inversién aproximada
de 42,4 MME

- Energia solar

o - IBERDROLA tiene en cartera un total de nueve proyectos de plantas de energia solar
termoeléctrica en Espafia, que suman 450 MW de potencia instalada y que se ubican en las
comunidades auténomas de Extremadura, Andalucia, Castilla-La Mancha, Murcia y Castilla y
Ledn. La energia solar termoeléctrica es uno de los objetivos estratégicos para el area de
Energias Renovables de IBERDROLA , que en cualquier caso estd estudiando en profundidad

las diferentes tecnologias solares existentes.

DISTRIBUCION
Las inversiones en distribucién y medida durante los primeros nueve meses de 2005 fueron las siguientes

Mill. € Ene-Sep 2005
Distribucion 176
Medida 11
Activaciones 71
Total Distribuciéon 258
INTERNACIONAL
México
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La central de ciclo combinado de La Laguna II entrd en funcionamiento a mediados de marzo de 2005 con una
potencia instalada de 500 MW. Al igual que en casos anteriores, esta planta de generacidn fue adjudicada a

IBERDROLA tras un concurso internacional promovido por la CFE, que optd por la propuesta de la Compafiia
para atender las importantes necesidades energéticas que tiene en la actualidad este pais. En virtud de los

términos del contrato firmado, la Empresa tiene asegurada la venta de toda la energia que produzcan durante
25 anos.

Ademas, con la entrada en funcionamiento de esta central, IBERDROLA se ha consolidado como el primer
productor privado de electricidad de México y el segundo de este pals, tras la CFE. La Empresa ya cuenta con
una potencia instalada en México de 2.696 MW, repartida entre las centrales de ciclo combinado de Monterrey
III (1.040 MW), Altamira III y IV (1.036 MW) y La Laguna II (500 MW), y la planta de cogeneracién Enertek,
de 120 MW.

La Compafiia estd construyendo otros dos ciclos mas en este pais: el de Altamira V, de 1.121 MW, que se
pondrd en marcha en noviembre de 2006, y el de Tamazunchale, de 1.135 MW, que comenzara a funcionar en
junio de 2007, las dos mayores centrales licitadas hasta ahora en México. Ademas, ha dado sus primeros
pasos en el sector de las energias renovables: desarrolla promociones edlicas en el Estado de Oaxaca que

suman mas de 150 MW de potencia.

El detalle de las inversiones en México en los primeros nueve meses:

Mill, € Ene-Sep 2005
Distribucién Guatemala 4
Distribucidn 4
Altamira V y VI 133
Tamazunchale 153
Otros 16
Activaciones 14
Generacion 316
Total Mexico 320

Brasil

En Brasil, Iberdrola cuenta con la central hidrdulica de Itapebi de 450 MW (175 MW atribuibles a Iberdrola),
con sus tres grupos funcionando a pleno rendimiento, y el ciclo combinado de Termopernambuco, con una
potencia instalada de 520 MW (203 MW atribuibles a Iberdrola). En Cogeneracidn, la potencia operativa es de
93 MW.

Asimismo, en lo relativo a energias renovables, IBERDROLA ha iniciado la construccion del parque eolico Rio
do Fogo, situado en el estado de Rio Grande do Norte (Brasil) y de 49,3 megavatios (MW) de potencia, que se
convertird en la primera instalacién de estas caracteristicas que la Compafiia pone en marcha en el pais. La
Empresa ha firmado un contrato con Eletrobrds para el suministro de la energia producida en Rio do Fogo
durante 20 afios. El desarrollo de esta instalacion edlica se enmarca en la participacién de IBERDROLA en el

Programa Proinfa, impulsado por el Gobierno brasilefio para el desarrollo de las energias renovables en este

pais.

Ef detalle de las inversiones en Brasil en los primeros nueve meses:
Mill. € Ene-Sep 2005
Coelba 23
Cosern 5
Celpe 16
Activaciones 14
Distribucion 58
Generacién 2
Total Sudamerica 60
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5.2.3 .- Informacion relativa a las principales inversiones futuras del emisor, en las que sus

é6rganos de gestion hayan llegado ya a compromisos firmes

A 31 diciembre 2004 las sociedades del grupo mantenfan compromisos de adquisicién de bienes de

inmovilizado material por importe de 1.107 millones de euros.

Adicionalmente existen otros compromisos de inversién societarios sustentadas en acuerdos comunicados

como hechos relevantes a Ila CNMV:

- El 1 de diciembre de 2004 se adquiri6 el 21% de Rokas por 32 M€, estableciendose un acuerdo con los
principales accionistas para la compra en el futuro de paquetes adicionales hasta una participacién del

49,9% por 85 M€ para el conjunto de la inversion.

- El 18 de noviembre de 2004 se alcanzé un acuerdo con Gamesa para la adquisicion de 250 MW eolicos
en Portugal por 310 M€, actualmente en desarrollo. Posteriormente el 26 de julio de 2005 se ha
alcanzado otro acuerdo con dicha sociedad para la adquisicién de 56 MW edlicos en Grecia por 78 Mg,

que también se encuentran en desarrollo.

El Plan Estratégico tiene como objetivo alcanzar para el afio 2008 una inversién de 16.200 millones de euros,
de los cuales se han materializado 10.300 millones de euros en el 2004. Para el resto de afios, no existen
compromisos firmes de inversién diferentes a los descritos en este apartado. La compra de los activos
resultantes del Acuerdo con Gas Natural con Iberdrola anteriormente mencionado no condicionara

negativamente el cumplimiento de los objetivos del Plan Estratégico
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6 — DESCRIPCION DE LA EMPRESA

6.1 Actividades principales

6.1.1.- Descripcion de las principales actividades del emisor:

La principal actividad de Iberdrola y su Grupo consiste en la produccion de energia eléctrica por cualquier

medio o técnica de generacidn y su distribucién o suministro.

A continuacién se muestra un cuadro con la cifra de ventas de las principales actividades del emisor:

Millones de € 2004 % 2003 % 2002
Variacion Variacion
Generacion 2.506,3 4,0% 2.410,1 -4,0% 2.510,3
Distribucién 4.311,0 0,1% 4.307,3 -4,3% 4.498,5
Comercial 2.454,4 23,2% 1.991,5 32,0% 1.508,8
Renovables 329,5 39,7% 235,9 147,8% 95,2
No energético 442,7 9,4% 404,5 -11,5% 456,9
Eliminaciones -1.086,2 30,1% -835,1 147,7% -337,1
Nacional 8.957,7 5,2% 8.514,2 -2,5% 8.732,6
México 874,9 58,4% 552,5 31,1% 421,5
Sudamérica 482,0 14,2% 422,0 -4,2% 440,3
Internacional 1.356,9 39,2% 974,5 13,1% 861,8
Total 10.314,6 8,7% 9.488,7 -1,1% 9.594,4

Las principales actividades incluidas en los negocios no energéticos son

las inmobiliarias desarrollada por

Iberdrola Inmobiliaria, S.A. (antes Apex) y la de ingenieria desarrollada por Iberdrola Ingenieria vy

Construccion, S.A. (Iberinco).

La informacién sobre la cifra de estos negocios es la siguiente:

Millones de € 2004 % 2003 % 2002
Variacion Variacion
Inmobiliaria 401,0 8,8% 368,4 -4,8% 387,0
Ingenieria (*) 332,4 31,7% 252,4 14,5% 219,6

(*) Debe tenerse en cuenta que Iberdrola Ingenieria y Construccién, S.A. era consolidada por el método de

puesta en equivalencia y en consecuencia su cifra de ventas no se refleja en la del negocio no energético.

GENERACION

IBERDROLA desarrolla sus actividades en el negocio de produccién de energia eléctrica, comercializacion y

compraventa de productos energéticos, aprovisionamiento de combustibles y servicios de energia en general,
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Balance de Energfa en Régimen Ordinario (millones de kWh) (Espafia):

2004 Var % 2003 Var % 2002

s/Peninsula s/Peninsula
Produccion bruta 61.044 2,1 29,5/59.799| 11,30% 30,5 |53.736
Ciclos combinados de Gas 8.811 92,8 29,8| 4.569! 393,90% 30,7 925
Hidraulica 14.626 -29,9 48,8 | 20.860| 105,30% 53,8} 10162
Nuclear 27.580 6,6 43,7 | 25.874 -1,90% 41,8 26366
Térmica de fuei-gas 2.528 3,7 32,1 2.437 | -70,20% 29,5 8191
Térmica de Carbon 7.499 23,8 9,8] 6.058| -25,10% 8,3 8092
Consumos auxiliares de generacion 2.119 9,8 24,2 1.929 -8,70% 24 2112
Produccion Neta 58.925 1,8 29,8 57387 | 11,10% 30,8, 51.624
Consumo de bombeo 1.544 -14,1 33,8 1.798 | -55,40% 37,9| 4.028
Energia entregada en barras de 57.381 2,3 29,7 | 56.072| 17,80% 30,6 {47.596
central

1 GW=1.000MW=1.000.000 kW=1.000.000.000W

En concreto, las seis plantas de ciclo combinado que gestiona IBERDROLA en Espafia -Castellén (800 MW),
Castejon (400 MW), Bahia de Bizkaia de Electricidad (800 MW, IBERDROLA posee el 25%), Tarragona (400
MW, Iberdrola tiene el 50%), Santurce (400 MW), y Arcos de la Frontera (800 MW)- generaron, en 2004,
8.811 millones de kWh, lo que supone un aumento del 92,8% respecto al ejercicio anterior y representa una
cuota del 30% del total de la electricidad generada en régimen ordinario en el sistema peninsular espafiol.

IBERDROLA generé cerca del 49% de la produccién hidraulica del sistema peninsular en régimen ordinario en
2004, aportando un total de 14.626 millones de kWh, lo que supone una cuota del 24% del mix de generacién
de Iberdrola en Espafia (produccién bruta hidrdulica/produccién bruta total). Asimismo, destacd el excelente

comportamiento de las instalaciones hidraulicas, cuya disponibilidad fue del 78% en este ejercicio

Las centrales nucleares generaron 27.580 millones de kWh, un 6,6% mas que en 2003. Cabe resaltar
nuevamente la elevada disponibilidad de los grupos nucleares, que alcanzaron en el ejercicio un nivel de
utilizacién medio del 94,1%. Por su parte, la produccién del parque térmico convencional fue de 10.027

millones de kWh, un 18% mas que en el ejercicio precedente.

Durante 2004, la potencia instalada en centrales de cogeneracion participadas por IBERDROLA en Espafia
alcanzé 423 MW, de los que 295 MW son atribuibles a Iberdrola. Estas instalaciones generaron 2.500 millones
de kWh, de los que 1.965 millones de kWh corresponden a Iberdrola, un 4,4% mas que en 2003.

Compra y venta de energia en Europa

Durante 2004, IBERDROLA realizé gestiones de compra y venta de energia en Francia, Suiza, Alemania,
Austria, Bélgica, Holanda, Espafia y Portugal, que alcanzaron los 10.799 millones de kWh, por un importe de

283 millones €.

Cabe destacar las operaciones realizadas a través de las interconexiones eléctricas entre distintos paises, que
representaron un 34,14% del volumen de energia negociada por IBERDROLA.

La presencia de IBERDROLA en el mercado francés es fundamental para maximizar el valor de sus activos de

generacién en Espafia. Asi, la Empresa participé en todas las subastas de capacidad de EDF, adquiriendo el
derecho para disponer hasta 362 millones de kWh para los afios 2004, 2005 y 2006. Ademas, se suministré
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energia eléctrica por un total de 276 millones de kWh por un importe de 9 millones de euros a RTE y EDF
GRD, gestores de la red de transporte y distribucién eléctrica francesa, destinados a cubrir las pérdidas de la

red de este pais .

Asimismo, IBERDROLA comenzé a operar de forma activa en el mercado de ajustes francés (gestionado por
RTE) gracias a la flexibilidad de su parque de generacién y a su presencia en los mercados de trading
europeos. Asi, la Compafiia se convirtié en la primera empresa espafola con presencia en este mercado a

través de la interconexién Espafia-Francia.

En 2004, IBERDROLA siguid con las operaciones diarias en Powernext, mercado organizado francés, donde
alcanzé un total de 1.260 millones de kWh negociados. La Empresa también esta presente en los mercados de
la electricidad aleman (EEX) y holandés (APX), donde realizd operaciones continuadas con volimenes

significativos.

Mercados Organizados

COMPRAS VENTAS VOLUMEN

ENERGIA (MWh) | EUROS ENERGIA (MWh) | EUROS ENERGIA (MWh) | EUROS

POWERNEXT 613.217116.731.743 647.083]21.010.757 1.260.300]37.742.500

Destaca la participacién de IBERDROLA en las subastas realizadas por las empresas Nuon y Electrabel, en las
que se adjudicé 87,6 millones de kWh de capacidad de generacién en Holanda para 2005 y 263 millones de
kWh en Bélgica para 2004 y 2005. Ademds, la Compafiia firmé contratos para suministrar 317 millones de
kWh en 2005 en Alemania y Austria.

HOLANDA (2004 - 2005)
ENERGIA (MWh) [ EUROS
NUON 87.600 | 3.443.000

Subastas de Capacidad

BELGICA (2004 - 2005)
ENERGIA (MWh) | EUROS
ELECTRABEL 263.000 | 10.066.000

Subastas de Capacidad

IBERDROLA finalizd el afio 2004 como una de las mayores eléctricas en la venta de energia verde en Europa.
Asi, la Compafiia firmé contratos para comercializar 1.489 millones de kWh, de los cuales 1.230 millones de
kWh corresponden a ventas realizadas a empresas energéticas de varios paises europeos. La venta de
Certificados de energia Verde vendidos en el 2004 supuso para Iberdrola unos ingresos de 179.235 Euros. En
esta linea, la Empresa inici6 la comercializacién de energia verde en el Reino Unido.

DISTRIBUCION

IBERDROLA finalizé el ejercicio 2004 con mas de 9,6 millones de clientes en Espafia, 900.000 mas que al
comienzo del Plan Estratégico - en Enero de 2002 -, a los que suministré 92.184 millones de kWh, un 5,1%
superior a la de 2003. Esta energia representa un incremento del 32% desde la puesta de dicho Plan.

El nimero de clientes del negocio internacional es el siguiente:

2004 2003 2002
Numero de clientes internacional (millones) | 7,8 7,5 6,8
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Energia distribuida en el mercado de IBERDROLA por sectores:

SECTOR Afo | Crecimiento Aiio Crecimiento Afio
(GWh) 2004 % 2003 % 2002
Residencial: Usos domésticos 24.552 6,47 23.059 7,4 21.471
Industria 38.983 3,79 37.561 4,68 35.881
Agricultura, ganaderia, caza... 2.793 -4,43 2.923 11,61 2.619
Siderurgia y Fundicién 8.030 10,64 7.258 3,04 7.044
Cementos, cales,materiales construc 4.467 1,99 4.380 4,96 4.173
Quimica y petroquimica 2.380 3,53 2.298 2,64 2.239
Maquinas y transformados metélicos 3.559 4,26 3.414 5,96 3.222
Alimentacion, bebidas y tabaco 3.767 4,02 3.622 8,87 3.327
Pastas papeleras, papel... 1.752 -0,54 1.761 1,97 1.727
Industria del Caucho, materiales plasticos 2.953 3,5 2.853 -3,91 2.969
Resto de Industria 9.282 2,54 9.052 5,74 8.561
Servicios 27.644 6,65 25.921 10,03 23.559
Hosteleria 3.991 4,8 3.808 11,28 3.422
Comercio y Servicios 12.918 8,67 11.887 12,32 10.583
Admaén y otros servicios 7.572 4,77 7.228 5,69 6.839
Resto de Servicios 3.163 5,5 2.998 10,42 2.715
Otros: No especificados 1.005 -12,84 1.153 3,69 1.112
TOTAL 92.184 5,12 87.694 6,91 82.023

Asimismo, la energia distribuida por Iberdrola en 2004 le otorgd una cuota cercana al 40% del total

peninsular. Por sectores de actividad, destacaron el residencial y servicios, con incrementos del 6,5% vy 6,7%

respectivamente. Y por comunidades auténomas, Pais Vasco, La Rioja, Castilla y Ledn, Valencia y Madrid con

aumentos del 7,1%, 5,8%, 5,1%, 4,8% y 4,8 respectivamente

Energia distribuida en el mercado de IBERDROLA por comunidades auténomas*

Comunidad 2004 % 2003 % 2002
Auténoma Crecimiento Crecimiento
(GWh)

Valencia 24.635 4,731 23.522 9,1| 21.560
Pais Vasco 18.772 7,17 17.516 2,34} 17.115
Madrid 17.994 4,771 17.174 7,151 16.028
Castilla y Ledn 10.175 5,12 9.679 5,74 9.154
Murcia 6.728 2,96 6.534 11,29 5.871
Castilia La 5.308 4,14 5.097 7,65 4.735
Mancha
Navarra 4.451 4,65| 4.253 6,51 3.993
Extremadura 1.930 5,11 1.836 9,61 1.675
La Rioja 1.620 5,76 1.532 9,04 1.405
Cantabria 136 7,1 127 7,63 118
Catalufia 273 -4,21 285 22,32 233
Asturias 142 5,19 135 0,75 134
Galicia 17,6 826,3 1,9 171,4 0,7
Aragon 1,5 7,14 1,4 40 1
Otros 0,9 28,57 0,7 - 0

TOTAL 92.184 5,12)187.694 6,91 (82.023

(*) Incluido Eléctrica Conquense

Facturacion de energia eléctrica neta de externalidades e impuestos de energia:
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Miles € 2004 2003 2002
Andalucia 38.143 18.979 13.244
Aragon 17.173 7.265 3.430
Asturias 10.997 10.659 7.737
Cantabria 13.403 9.560 8.976
Castilla-La Mancha 364.729 314.140 292.240
Castilla-Ledn 685.814 593.308 583.387
Cataluiia 84.394 37.363 30.245
Extremadura 130.990 116.340 113.268
Galicia 20.860 23.785 6.985
Islas Baleares e Islas Canarias 1.663 - -

La Rioja 108.853 95.972 93.634
Madrid 1.259.084| 1.122.349| 1.076.303
Murcia 451.217 406.873 375.745
Navarra 318.129 247.141 227.045
Pais Vasco 999.162 863.776 854.790
Valencia 1.834.233| 1.568.595]| 1.452.154

6.338.844| 5.436.105| 5.139.183

COMERCIALIZACION NO REGULADA Y GAS

Durante 2004, IBERDROLA aumenté su presencia en los mercados liberalizados, que ya aportan el 36% del
total de las ventas de energia en Espafia, frente al 64% de las mismas que proceden del mercado regulado.
Esta evolucién ha permitido a la Compaiiia consolidar su liderazgo en el mercado liberalizado de electricidad,
con una cuota superior al 38%, y situarse como la segunda comercializadora de gas natural, con una cuota del
10,8% del mercado liberalizado. Estos significativos porcentajes reflejan la decidida orientacién de
IBERDROLA al cliente y respaldan los objetivos recogidos en el Plan Comercial integrado en el Plan Estratégico
de la Compafiia, entre los que figuran extender el negocio a todas las comunidades autonomas y maximizar la
cartera de clientes.

La informacidn relativa a los ejercicios 2003 y 2002 no resulta especialmente significativa.

ENERGIAS RENOVABLES

A finales del ejercicio, la energia generada por IBERDROLA a partir de fuentes renovables ascendié a 5.413
millones de kWh -4.846,4 edlicos y 566,3 mini hidrdulicos-, lo que supone un incremento del 38% sobre la de
2003. Dicha cifra representa un 8% de la produccién total de la Empresa en Espafia en 2004. Durante los
afios 2002 y 2003, la energia generada por IBERDROLA a partir de fuentes renovables ascendié a 2.173GWh y
3.923 GWh.

Promocion y construccion de nuevas instalaciones
IBERDROLA continué con sus actividades de promocién y construccién de nuevas instalaciones edlicas y
minihidraulicas. Asi, la Compafiia dispone al cierre de 2004 de una potencia en construccién de 149,35 MW y

los derechos considerados como firmes alcanzan los 585,56 MW.
Entre las actuaciones destacadas, figuran los acuerdos firmados por Biovent -85% participada por IBERDROLA

para la promocién de parques edlicos en la comunidad auténoma de Castilla y Leén y el avance en la

construccién de la central mini hidrdulica de Piarrejas (La Rioja), de 1,18 MW de potencia, que entrard en
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funcionamiento en la primavera de 2005. En el 4mbito de la energfa solar termoeléctrica, la Compafiia puso en
marcha varios proyectos de 50 MW, cuya inversion unitaria prevista asciende a 200 millones €. Durante 2004,

IBERDROLA, OPT (Ocean Power Technologies), Sodercan (Sociedad para el Desarrolio de Cantabria) y el IDAE
(Instituto para la Diversificacion y el Ahorro Energético) crearon una empresa conjunta para desarrollar la

primera planta europea de energia de las olas, que se ubicard en Santofia (Cantabria). El objetivo es instalar
en la costa cantabrica plantas de estas caracteristicas que sumen 100 MW.

INTERNACIONAL

LATINOAMERICA

La produccién total en Latinoamérica durante los tres Gltimos ejercicios se presenta en el siguiente cuadro:

Produccion - GWh (atribuida)

2004 2003 2002
México (ciclos) 14.091| 7.527 4.533
Sudamérica (participaciéon Iberdrola) 2.343| 1.290 759
Ciclos combinados 455 0 0
Hidraulica 1.405 980 520
Cogeneracién 482 310 239
Total 16.434 8.817 5.292

El comportamiento de las tres distribuidoras participadas por Iberdrola en Brasil durante los tres dltimos

ejercicios queda reflejado en el cuadro siguiente:

Energia distribuida - GWh (gestionada)

2004 2003 2002
Coelba 10.690 9.266 8.834
Cosern 3.193 2.965 2.696
Celpe 7.770 7.633 6.994
Distribucién Brasil 21.654]| 19.864 | 18.525
México

En 2004, IBERDROLA se afianzé como productor de electricidad en México y alcanzé los objetivos previstos en
su Plan Estratégico, con cerca de 5.000 MW de potencia contratada, de los gque aproximadamente 4.293 MW
se destinardn a suministrar energia eléctrica a la Comisién Federal de Electricidad (CFE) y 657 MW a un

conjunto de clientes industriales de la mayor relevancia en este pais.

IBERDROLA se adjudicé en julio de 2004, la construccién y explotacion de la central de ciclo combinado de
Tamazunchale (San Luis Potosi), de 1.135 MW, que supondrd una inversién de 500 millones de délares hasta
2007, afio en que estd previsto su entrada en operacién comercial. A 31.12.04, IBERDROLA cuenta en México
con cerca de 2.200 MW de potencia operativa correspondientes a las centrales de ciclo combinado de
Monterrey, de 1.000 MW, y Altamira III y IV, de 1.036 MW, y a las plantas de cogeneracién de Enertek
(Tamaulipas), de 120 MW, y Femsa-Titan (Monterrey), de 37 MW. La produccién de sus centrales de ciclo

combinado en el pais, ascendidé en 2004 a 14.091 millones de kWh, un 87,2% mas que en el ejercicio 2003.
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Asimismo, IBERDROLA estd construyendo otros dos ciclos combinadas en México: el de La Laguna II
(Durango), de 500 MW y el de Altamira V (Tamaulipas), de 1.121 MW, que se pondrd en marcha en

noviembre de 2006.

El ciclo de La Laguna II ha entrado en operacion en abril de 2005

Proyectos de Iberdrola en Mexico

Nombre Tipo Capacidad | % IBERDROLA  Clientes Localizacién Estado
MW

Enertek Cogeneracion 120 100 Industriales Tamaulipas Operacién
Monterrey Ciclo Combinado 1000 100 CFE/Industriales Monterrey Operacién
Femsa Titan Cogeneracion 37 100 Femsa/Titan Monterrey Operacion
Altamira III, IV Ciclo Combinado 1.036 100 CFE Tamaulipas Operacion
La Laguna II Ciclo Combinado 500 100 CFE Gomez Palacio Operacion
Aitamira V Ciclo Combinado 1121 100 CFE Tamaulipas Construccion
Tamazunchale Ciclo Combinado 1.135 100 CFE San Luis Potosi | Construccién

Brasil

El holding Neoenergia - nueva denominacién del Consorcio Guaraniana- a través de las compafiias Coelba
(Companhia de Electricidade do Estado da Bahia), Celpe (Companhia Energética de Pernambuco) y Cosern
(Companhia Energética do Rio Grande do Norte).- participado por IBERDROLA, es la primera distribuidora de
electricidad en el nordeste de Brasil segin ANEEL (Agencia Nacional de Energia Eléctrica)

En 2004, estas distribuidoras suministraron 21.654 millones de kWh (+8,2%), a cerca de siete millones de
clientes, lo que representa una cuota del 58% del mercado regional y del 7% del nacional. En su conjunto,
estas tres compafiias facturaron 462 millones €. Dichas distribuidoras han conseguido importantes mejoras en
la calidad de servicio que prestan desde su privatizacién, con un incremento medio de la calidad cercano al
50%. A finales de 2004, IBERDROLA contaba en Brasil con cerca de 400 MW de potencia instalada
correspondientes a la central de ciclo combinado de Termopernambuco, de 520 MW (190 MW atribuibles) y a
la central hidroeléctrica de Itapebi, de 450 MW (183 MW atribuibles).

La produccidn total atribuible a la Compafiila de ambas centrales ascendid a 1.424 millones de kWh: 969
millones de kWh de Itapebi y 455 millones de kWh de Termopernambuco.
La informacién relativa a los ejercicios 2003 y 2002 no resulta especialmente significativa.

Otros negocios en Latinoamérica:

- Guatemala

IBERDROLA estd presente en la distribucidn de electricidad a través de la participada Empresa Eléctrica de
Guatemala, S.A. (EEGSA). Durante 2004, esta empresa vendié 3.255 millones de kWh a mas de 750.000
clientes, lo que supone una cuota de mercado del 62%. La informacién relativa a los ejercicios 2003 y 2002

no resulta especialmente significativa.

- Bolivia
IBERDROLA distribuye energia eléctrica en Bolivia. En 2004, las dos compafiias distribuidoras pertenecientes
al Grupo, Electropaz y Elfeo -participadas en un 56,76% y 58,85%, respectivamente-, suministraron a
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395.000 clientes, 1.104 millones de kWh (+5,6%), lo que supone cerca del 40% de toda la energia distribuida
en el pafs. La informacién relativa a los ejercicios 2003 y 2002 no resulta especialmente significativa.

- Chile

IBERDROLA estd presente en el sector de generacion de electricidad chileno a través de su filial
Iberoamericana de Energia (Ibener). En 2004, las dos centrales hidroeléctricas Peuchén (75 MW) y Mampil
(49 MW) generaron 436 millones de kWh y lograron una facturacién 15 millones de ddlares.

En el sector del agua, la participada Empresa de Servicios Sanitarios de los Lagos (ESSAL) aumentd su
beneficio un 9% en 2004, y puso en marcha ocho nuevas plantas, con lo que alcanzd una cobertura del 90%

del agua servida. La informacidn relativa a los ejercicios 2003 y 2002 no resulta especialmente significativa.

Actividades NO ENERGETICAS
A) Iberdrola Ingenieriay Construccion, S.A.U. (IBERINCO)

El afio 2004 fue clave para el crecimiento de la actividad de IBERDROLA Ingenieria y Construccion S.A.U.
(IBERINCO), cuya cifra de ventas ascendid a 332,5 millones € lo que supone un aumento del 31,8% respecto
al afio anterior. IBERINCO, la empresa lider en ingenieria de instalaciones eléctricas en Espafa, obtuvo un

beneficio neto de 21,7 mitlones €, un 35,6% superior al de 2003.

La filial de Ingenieria y Construcciéon de IBERDROLA impulsd en 2004 el crecimiento de su actividad dentro y
fuera del Grupo y afianzd su expansién internacional. En linea con el objetivo estratégico de internacionalizar

la compafiia, IBERINCO ya cuenta con oficinas en México DF, Moscu y Qatar.

Entre los principales contratos firmados en 2004, destacan las adjudicaciones de la Comision Federal de
Electricidad (CFE) de México para construir la infraestructura eléctrica en el norte del pais y la central de ciclo
combinado de Altamira V, por un importe conjunto superior a los 100 millones de délares; la instalacién de un
sistema de telecontrol en la empresa peruana SEAL; la modernizacién de la red de distribucion eléctrica de

seis regiones de Tdnez, y la mejora de la red eléctrica de Fieri (Albania).

En Espafia, los proyectos mas destacados realizados llave en mano por IBERINCO fueron: dos parques edlicos
de 89 MW en Albacete y Cuenca; la central de pie de presa de Itoiz (Navarra); el proyecto de modernizacién
de la central hidraulica de Silvon para Viesgo Generacidn, y la ejecucién de una instalacion solar en Navarra.
IBERINCO también se encargd de construir 12 parques edlicos (Grado en Segovia-Soria, Canalejas, Hontalbilla
I y II y Bordecorex Norte en Soria, Cantalojas Maranchén I y IV en Guadalajara, Sierra de Duefia en
Salamanca, La Magdalena en Burgos, Las Lomillas en Cuenca, Gramal, Meda y Serra do Burgo en Orense), la

ampliacién de otros dos y una planta minihidrdulica para el area de energias renovables de IBERDROLA.

En el drea de generacién a través de ciclos combinados, la filial de IBERDROLA se adjudicé el contrato para
construir Tamazunchale (1.135 MW), en México, y comenzo los trabajos en Escombreras (800 MW), en
Cartagena, y Altamira V (1.121 MW), también en México. Las centrales de Santurce (400 MW) y Arcos 1 y II
(800 MW) entraron en el 2005 en operacién comercial y los proyectos de Aceca (400 MW), Arcos III (800
MW), La Laguna (520 MW) y Altamira V (1.121 MW) -estas dos dltimas en México continuaron su desarrolio,

cumpliendo todos ellos con los hitos programados de ejecucion.
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Para el 4rea de distribucidn, IBERINCO puso en servicio 1.235 MVA de potencia de transformacion, 11 nuevas
subestaciones, 13 nuevas instalaciones de 220 kV y realizé 45 ampliaciones en instalaciones ya existentes. En
México, entrd en servicio la subestacién de La Laguna y otras para la CFE (Comision Federal de Electricidad).
Ademds, inici6 la construccion de las subestaciones de 400 kV para Altamira V y Tamazunchale, dos centrales
de ciclo combinado que IBERDROLA esta construyendo.

En mayo de 2005 IBERINCO se adjudicé un contrato para realizar, en tan sélo seis meses, un Centro de

Operacién y Control de Parques Edlicos (CORE) en Madrid para la Corporacion Edlica, SA (CESA).

IBERINCO llevard a cabo este proyecto bajo la modalidad llave en mano, lo que incluye la puesta en marcha
del CORE, de las unidades remotas para las subestaciones y de las comunicaciones. Desde este nuevo centro,
CESA podra controlar y gestionar, en tiempo real, 26 parques edblicos, que suman una potencia de 800 MW, y

23 subestaciones.

Se trata del segundo CORE que la Compafiia construye, tras el gue realizd en 2003 para IBERDROLA en
Toledo. Desde este centro, que fue ampliado el afio pasado, Iberdrola Energias Renovables controla y gestiona

la produccion de energia de sus instalaciones.

El CORE, un producto desarrollado integramente por IBERINCO aprovechando la amplia experiencia aportada
por la filial de Renovables de nuestra Compafifa, incorpora las ultimas tecnologias de Ia informacién en tiempo
real, que han sido especialmente seleccionadas para dar respuesta a la particularidad del proceso y poder

adaptarse a la fuerte expansién que estd experimentando este negocio.

El funcionamiento del CORE precisa la instalacién en cada parque edlico de un sistema de control e
informacion local, que recoge las principales variables de funcionamiento de los aerogeneradores y de la
subestacién eléctrica anexa a los mismos y que transmite los datos al CORE para facilitar asi el mantenimiento

de las instalaciones.

El centro recibe toda esta informacion y la presenta a los operadores de forma simplificada para que puedan
realizar un andlisis a distancia, detectar rapidamente averias o paradas y tomar las decisiones oportunas para
resolver las posibles incidencias. De esta forma, se reducen los tiempos de parada por incidencias, aumenta la
disponibilidad de las instalaciones y se emplea menos tiempo en las reparaciones.

Asimismo, el CORE cuenta con un moderno sistema de monitorizacién y control que facilita a los operadores la
toma de decisicnes, dado que organiza la informacién en dos niveles: en continuo, consistente en la
supervisién de alarmas, estados de medidas y contadores, y en detalle, que incluye la supervisién de todas las
sefiales del aerogenerador seleccionado.

La adjudicacién de este contrato por parte de IBERINCO, que en enero de este afio cumplidé su primera década
de andadura, se enmarca en su estrategia de orientacién a la ingenieria y construccién, principalmente de
instalaciones eléctricas de generacion, distribucién y control, asi como a conseguir contratos en el extranjero y
fuera del Grupo IBERDROLA.

La informacidn relativa a los ejercicios 2003 y 2002 no resulta especialmente significativa.

B) Iberdrola Inmobiliaria, SA

Durante 2004, las inversiones realizadas y aprobadas en suelo por la inmobiliaria de IBERDROLA alcanzaron
los 476 millones €. Ademds, Iberdrola Inmobiliaria, SA cerré el ejercicio 2004 con 21 promociones
residenciales en construccién, lo que supone un total de 2.164 viviendas, y 16 promociones residenciales de
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gestién, lo que representa otras 1.401 viviendas. La informacidn relativa a los ejercicios 2003 y 2002 no
resulta especialmente significativa.

6.1.2.- Indicacién de cualquier nuevo producto y/o servicio significativo

Productos y servicios

Durante el afio 2004, cabe destacar el lanzamiento de la campafia muitiproducto-multiservicio para ofrecer a
todos los clientes espafioles, telefonia fija, Internet (ADSL o PLC), seguridad para el hogar, calefaccién, aire
acondicionado, seguro de proteccidén de pagos, ademas de gas natural y electricidad. En este sentido, crecid la
comercializacién de la tecnologia Power Line Communications (PLC), consistente en el acceso a Internet a
través de la red eléctrica, un mercado en el que la Compafia es pionera, y que ha desplegado su red en
Madrid y Valencia, donde ya tienen cobertura mas de 70.000 clientes.

En el ejercicio en curso se siguen desarrollando los productos lanzados en el 2004.

6.2 Mercados principales:

IBERDROLA en el mercado mayorista de electricidad

A lo largo de 2004, los principales factores que caracterizaron el funcionamiento del mercado mayorista de
electricidad fueron el crecimiento de la demanda, un 3,5% superior a la del afio 2003, la baja hidraulicidad
(indice 0,8 para IBERDROLA) y la entrada en funcionamiento de nuevas centrales de ciclo combinado (la

Compafiia ya tiene 2.800 MW operativos).

Asimismo, los precios del mercado mayorista de electricidad mostraron un comportamiento dispar. Asi, en el
periodo de enero a junio de 2003 fueron bajos si tenemos en cuenta los costes del sistema (precios récord del
Brent y gas en los mercados internacionales), mientras que en el segundo semestre se recuperaron

sensiblemente.

En esta coyuntura, IBERDROLA vendié 57.892 millones de kWh por 2.208 millones €, lo que arrojé un precio
medio de 38,1 €/MWh, un 5,8% superior al precio medio del mercado. Asi, la Compafiia obtuvo una cuota del

28,2% de toda la energia vendida y del 29,4% de los ingresos totales.

En 2004, la energia vendida por IBERDROLA en los mercados gestionados por OMEL fue de 57.991 millones de
kWh, un 27,9% del total. Las operaciones en los mercados de servicios complementarios supusieron la
adquisiciéon de 99 millones de kWh, con una retribucion de 89 millones €, lo que representa una cuota del
34%.

Estos porcentajes, muy por encima de la participacion global de IBERDROLA en el mercado, son el resultado

de aprovechar el eficiente parque generador y las oportunidades que ofrecen los mercados en tiempo real.

En lo referente a la retribucién de la garantia de potencia, IBERDROLA percibié 314 millones € en 2004, un
33% del total ingresado por el parque generador peninsular, lo que demuestra la gran aportacién del
equipamiento hidraulico de la Compafiia a la garantia de suministro.

En lo que respecta a las actividades de compra de energia en el mercado mayorista para los clientes de

IBERDROLA, la Compafiia adquirié un total de 78.806 millones de kWh. De estas compras, se destinaron
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47 693 millones de kWh a clientas a tarifa, 29.827 millones de kWh a clientes cualificados y 1.056 millones de

kWh a la exportacion.

Iberdrola en el mercado mayorista de la electricidad espafiola 2004

Energia (mill KW) 1B/Sistema (%) Ingresos (Mill €) 1B/Sistema (%)
Mercados 57.991 27,9% 1.805 28,6%
Servicios compiementarios -99 37% 89 34%
Total Mercado de produccion 57.892 28,2% 2.208 29,4%

Iberdrola en el mercado mayorista de la electricidad espaiiola 2003

Energia (miHl IB/Sistema (%) | Ingresos (Mill | IB/Sistema (%)
KW) €)
Mercados 57.901 30% 1.818 29,0%
Servicios complementarios 185 34,5% 107 37,3%
Total Mercado de produccién 58.086 30,1% 2.224 29,8%

Iberdrola en el mercado mayorista de la electricidad espafiol 2002

Energia (mil 1B/Sistema (%) | Ingresos (Mill | IB/Sistema (%)
KwW) €)
Mercados 51.467 31,3 2.090 29,0
Servicios complementarios 280 40,1 164 39,7
Total Mercado de produccion 51.747 31,6 2.541 30,0

Mercado liberalizado de electricidad y gas

IBERDROLA finalizd el ejercicio con mas de 520.000 clientes en el mercado eléctrico liberalizado, 10 veces
mads que al cierre de 2003, lo que consolida su posicidn en la actividad de comercializacién, con una cuota del
38,1% y unas ventas de 30.000 millones de kWh en barras de central, un 14,5% mas que en el ejercicio

anterior.

Asimismo, IBERDROLA consolidé su posicion como segunda comercializadora de gas en Espafia, con una cuota
del mercado liberalizado del 10,8% en 2004, lo que supone un aumento de 260 puntos bdsicos con respecto
al ejercicio anterior. Este porcentaje incluye tanto el gas servido a clientes, como el suministrado para el

consumo de las centrales de ciclo combinado de la Compaiiia.

A lo largo de 2004, IBERDROLA también afianzé su posicién en la venta de energia verde en Espafia, con
52.900 contratos firmados con particulares y 1.100 con empresas y organismos oficiales. Esta iniciativa
pionera en Espafia consiste en la comercializacion de electricidad procedente de fuentes de energia 100%
renovables, es decir, libres de emisiones de CO, y de gases de efecto invernadero, segln establece la
Directiva Europea 2001/77/CE, de 27 de septiembre de 2001. La Energia Verde Iberdrola estd certificada por
la asociacidén RECS International, representada en Espafia por REE, y por la entidad externa Bureau Veritas
Quality International. Las ventas de electricidad y gas, asi como de otros productos y servicios energéticos,
permitieron que la cifra de ventas de IBERDROLA en el mercado libre superase los 2.500 millones € en 2004,

un 31% mas que el ejercicio anterior.
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Asimismo, IBERDROLA aumentd su presencia en Portugal, donde cuenta ya con mds de 350 contratos de
suministro a 842 clientes industriales lusos, que representan un consumo anual de 966 millones de kWh y una
cuota del mercado liberalizado préxima al 10%. Como parte del proceso de liberalizacién del mercado gasista
francés, IBERDROLA se adjudicé en 2004, 330.000 MWh en una subasta organizada por Gaz du Sud Ouest
(GS0), filial de TotalFina Elf. La Compafiia empezard a comercializar el gas adjudicado a grandes clientes en

2005 en la zona del sudoeste de Francia.

6.3 Cuando la informaciéon dada de conformidad con los puntos 6.1. y 6.2. se haya
visto influenciada por factores excepcionales, debe mencionarse este hecho.

Durante el 2004 la menor hidraulicidad del periodo respecto a 2003 ha quedado compensada por efecto del

incremento de potencia instalada. No se han producido factores excepcionales en ejercicios anteriores.

La produccién neta del Grupo en Espafia ha alcanzado 46.530 GWh en los primeros nueve meses de 2005,
lograndose limitar la caida de la produccién al -5,4%, en un periodo que ha registrado una caida de un 46,8%
en la produccién hidraulica, a lo que se ha unido un descenso del 18,3% en la produccion nuclear debido a las
paradas técnica por recarga de combustible de las centrales de Cofrentes y Vandellds realizadas en el periodo.
La central de Cofrentes, que estaba desconectada de la red desde el 15 de mayo, se conectdé de nuevo a la
red el 3 agosto tras finalizar su decimoquinta recarga de combustible. A su vez, la central de Vandellds se
conecto de nuevo a la red el pasado 3 de septiembre. El equilibrado mix de generacidon de Iberdrola con la
creciente contribucién de ciclos combinados y renovables hasta un 33% del total, fruto de las fuertes
inversiones realizadas, ha sido clave para limitar la caida de la produccién en el citado contexto de acusada

menor hidraulicidad y paradas técnicas de produccién nuclear.
Los hechos mds destacables registrados son:

Incremento de un 71,3% en la produccidn de los ciclos combinados hasta 10.351 GWh, que practicamente
duplican su contribucién a la produccién total, suponiendo ya un 22,2%, frente al 12,3% registrado en los
primeros nueve meses de 2004. En este periodo, los ciclos combinados se consolidan como la segunda
tecnologia que mas contribuye a la produccidn total en Espafia y continGan con su tendencia creciente de
contribucién a la produccién tota!, que aumenta trimestre tras trimestre: en el primer trimestre suponian
un 17,1% del total, que pasd a ser de un 20,3% en el primer semestre, alcanzando en mencionado 22,2%
a 30 de septiembre.

La produccién edlica ha crecido un 32,1 %, elevando al 10,5% el peso del conjunto de las energias
renovables en el mix de generacién del periodo. La contribucién de estas energias renovables al mix de
produccién se sitlia ya a poca distancia de la contribucién de la generacién hidraulica en un afio seco como
2005, que es de un 12,8% hasta 30 de septiembre.

6.4 Informacién sucinta relativa al grado de dependencia del emisor de patentes o
licencias, contratos industriales, mercantiles o financieros, o de nuevos procesos de

fabricacion

Pag 50 de 208




£l Grupo no tiene un grado de dependencia digno de mencion de ningdn factor de los citados en el titulo de

aste epigrafe.

6.5 Declaraciones efectuadas por el emisor relativa a su competitividad.

El emisor ha realizado declaraciones relativas a su competitividad en el presente Documento de Registro en el
apartado 6.1.1, 6.2 y 8.2- declaraciones basada en los Informes anuales, y UNESA - ..
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7 - ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

7.1 Si el emisor es parte de un grupo, una breve descripcién del grupo y la posicion del
emisor en el grupo

Iberdrola, S.A. es la sociedad cabecera del Grupo Iberdrola. A continuacién se detalla, graficamente, las

principales empresas que forman parte del Grupo Iberdrola a 30.11.05.
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Participaciones directas superior al 50%

Para ordenar sus lineas de negocios Iberdroia cuenta con las siguientes sociedades, cabeceras de dichos
negocios:

IBERROLA GENERACION, SAU: Negocio de Generacion

IBERDROLA DISTRIBUCION, SAU: Negocio de Distribucién

IBERDROLA ENERGIAS RENOVABLES II, SAU: Negocio Renovables

IBERDROLA: Negocio Comercial

IBERDROLA: Negocio no Energético

IBERDROLA ENERGIA, SAU: Negocio Internacional

7.2 Lista de las filiales significativas del emisor, incluido el nombre, el pais de
constitucion o residencia, la proporcion de interés de propiedad y, si es diferente, su

proporcion de derechos de voto.
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%part.directa

e indirecta
Sociedad Domicilio Actividad 30.11.05
Negocio Generacion
Iberdrola Generacion, S.A.U. Bilbao Energia 100,00%
Fuerzas Eléctricas de Navarra, S.A. Pampiona Energia 100,00%
Hidroeléctrica Ibérica, S.A. Bilbao Energia 100,00%
Iberduero, S.L.U. Bilbao Energia 100,00%
Navidul Cogeneracion, S.A. Madrid Energia 55,00%
Iberdrola Cogeneracién, S.L. Madrid Holding 100,00%
Energyworks Cartagena, S.L. Murcia Energia 99,00%
Energyworks Villarrobledo, S.L. Aibacete Energia 99,00%
Energyworks Aranda, S.L. Burgos Energia 99,00%
Energyworks Carballo, S.L. A Corufia Energia 99,00%
Energyworks San Millan, S.L. Lebn Energia 74,24%
Energyworks Milagros, S.L. Burgos Energia 72,81%
Energyworks Venezuela, S.A. Venezuela Energia 100,00%
Energyworks Fonz, S.L. Huesca Energia 77,18%
Energyworks Monzon, S.L. Huesca Energia 80,68%
Energyworks Vit-Vall, S.L. Vitoria Energia 99,00%
Central Nucelar Trillo-Almaraz, A.L.E. Madrid Energia 51,44%
Cobane, A.LE. Tarragona Energia 55,00%
Iberdrola Operacién y Mantenimiento, S.A. Castellon Energia 100,00%
Negocio Distribucién
Iberdrola Distribucion Eléctrica, S.A.U. Bilbao Energia 100,00%
Hidroeléctrica San Cipriano de Rueda, S.L. Ledn Energia 100,00%
Herederos de Maria Alonso Calzada, S.L. Palencia Energia 100,00%
Anselmo Ledn, S.A. Grupo Valladolid Energia 100,00%
Eléctrica Conquense, S.A. GRUPO Madrid Energia 53,59%
Distribuidora Eléctrica Elorrio, S.A. Elorrio Energia 93,41%
Negocio Comercial-Gas
Productos y Servicios Confort, S.A. Bilbao Marketing 100,00%
Iberdrola II Comercializacion Energia, S.A. Portugal Consultoria 100,00%
NEQ - SKY 2002, S.A. Madrid Telecomunicaciones 94,29%
Vector M, S.A.U. Bilbao Marketing 100,00%
Factor Energia, S.A. Barcelona Comerc.Energia 57,50%
Iberdrola Distribuciéon de Gas, S.A.U. Valencia Gas 100,00%
Iberdroia Infraestructuras Gasistas, S.L. Madrid Gas 100,00%
Iniciativas del Gas, S.A. Madrid Gas 60,00%
Gas Nostrum, S.A.U. Madrid Gas 100,00%
Negocios no Energéticos
Amara, S.A.U. Madrid Servicios 100,00%
Amara Portugal Portugal Servicios 80,00%
Amergy Mexicana, S.A. de C.V. ‘México Servicios 100,00%
Amergy Servicios de Mexico, S.A. de C.V. México Servicios 99,00%
Ergytech Inc. EE. UU. Servicios 100,00%
Amara Brasil Brasil Servicios 99,99%
Iberdrola Inmobiliaria, S.A.U. Madrid Inmobiliaria 100,00%
Fiuna Madrid Inmobiliaria 100,00%
Promotora Castellana de Burgos Madrid Inmobiliaria 100,00%
New Klimt Terciario 2001, S.L. Madrid Inmobiliaria 100,00%
Klimt XXI 22000, S.L. Madrid Inmobiliaria 60,00%
Urbanizadora Marina de Cope Madrid Inmobiliaria 60,00%
Renfapex Madrid Inmobiliaria 51,00%
Investigacién y Desarrollo de Equipos Avanzados Madrid Telemarketing 100,00%
Servicios Integrales de Cogeneracion, S.A.U. Valencia Energia 100,00%
Media Park, S.A. Barcelona Television 100,00%
Corpor. 1BV Particip. Empresariales Grupo Bilbao Holding 50,00%
Hidrola I, S.L.U Madrid Energia 100,00%
Hidroeléctrica Espafola, S.L.U. Madrid Energia 100,00%
Iberdrola Inversiones 2010, SAU Bilbao Inmobiliaria 100,00%
Negocios Renovables
Iberdrola Energia Renovables II, S.A.U. Madrid Energia 100,00%
Iberdrola Energia Renovables Promociones S.A.U Madrid Energia 100,00%
Ciener, S.A.U. Bilbao Energia 100,00%
Minicentrales del Tajo, S.A. Toledo Energia 66,58%
Iberdrola Energia Renovables Castilla-la Mancha Toledo Energia 100,00%
Iberdrola Energia Renov. de Galicia, S.A. Orense Energia 100,00%
Sistemas Energéticos Chandrexa, S.A. Ourense Energia 96,07%
Energia I Vent, S.A. Barcelona Energia 90,00%
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Y%part.directa

e indirecta

Sociedad Domicilio Actividad 30.11.05
Biovent Energia, S.A. Valladolid Energia 85,00%
Biovent Holding, S.A. Valladolid Energia 85,00%
Productora de Energia Edlica, S.A. Valladolid Energia 50,92%
Generacion de Energia Eélica, S.A. Valladolid Energia 51,00%
Aerocastilla, S.A. Valladolid Energia 51,00%
Villardefrades Edlicas, S.L. Vailadolid Energia 68,00%
Eolicas Fuente Isabel, S.A. Valladolid Energia 51,00%
Vientos de Castilla y Ledn, S.A. Valladolid Energia 51,00%
Energia Castilla y Ledn, S.A. Valladolid Energia 76,50%
Energia Global Castellana, S.A. Valladolid Energia 51,00%
Peache Energia Renovables, S.A. Valladolid Energia 51,00%
Edlicas de la Rioja, S.A. Logrofio Energia 68,75%
Energias Renovaeis do Brasil, Ltda. Brasil Energia 100,00%
Iberd. Energia Renov. de la Rioja, s.a. Valencia Energia 100,00%
Energias Eolicas de Cuenca, S.A. Cuenca Energia 62,50%
Iberenova Andalucia, SAU Sevilla Energia 100,00%
Sociedad Gestora para parques Edlicos del Camp: Malaga Energia 55,00%
Gestora de Parques Eolicos de Andalucia (Geanse Malaga Energia 55,00%
Eme Délar Uno, S.L. Sevilla Energia 100,00%
Eme Hueneja Tres, S.L. Sevilla Energia 100,00%
Eme Délar Tres, S.L. Sevilla Energia 100,00%
Eme Ferreira Dos, S.L. Sevilla Energia 100,00%
Iberd. Energia Renov. de Aragén, S.A. Zaragoza Energia 100,00%
Sistemas Energéticos Torralba, S.A. Zaragoza Energia 60,00%
Sistemas Energéticos Mas-Garullo, S.A. Zaragoza Energia 51,00%
Sistemas Energéticos Moncayo, S.A. Soria Energia 75,00%
Aeolia Producgao de Energia, S.A. Portugal Energia 77,99%
Iberdrola Energie Rinnovabili, SPA Italia Energia 100,00%
Iberdrola Renewable Energies of UK Limited Reino Unido Energia 100,00%
Iberdrola Energies Renouvelables, SAS Francia Energia 100,00%
Iberdrola Regenerative Energien, GMBH Alemania Energia 100,00%
Iberdrola Energias Renovaveis, S.A. Portugal Energia 100,00%
Iberdrola Ener'gia Odnawialna Spo3ka Z Ogranic. Polonia Energia 100,00%
Negocio Ingenieria

Iberdrola Ingenieria y Construccion, S.A. Bilbao Ingenieria 100,00%
Iberdrola Ingenieria y Consultoria Servicios, S.A. Madrid Ingenieria Medicamb.  100,00%
Iberdrola Consultoria e Servigos do Brasil, Ltda. Brasil Ingenieria 100,00%
Iberdrola Ingenieria y Consultoria México, S.A. d¢  México D.F. Ingenieria 99,99%
Sublin 1, S.A. de C.V. México D.F. Ingenieria 99,99%
Sublin 2, S.A. de C.V. México D.F. Ingenieria 99,99%
Enermdn, S.A. de C,V. Mexico Servicios 99,99%
Itaguara Engenharia e Construct. Brasil Energia 100,00%
Itaituba Engenharia e Construct. Brasil Energia 100,00%
Negocio Internacional

Iberdrola Energia, S.A.U. Madrid Holding 100,00%
Energyworks Brasil, Ltda. Brasil Energia 100,00%
Iberdrola Energia do Brasil, S.L. Brasil Holding 100,00%
Capuava Energy, Ltda. Brasil Energia 100,00%
Iberdrola Energia Chile, Ltda. Chile Holding 99,90%
Iberaguas, Ltda. Chile Holding 99,80%
Iberoamericana de Energia Ibener, S.A. Chile Energia 94,74%
Iberdrola Inversiones, S.R.L. Bolivia Holding 99,99%
Iberbolivia de Inversiones Bolivia Financiera 63,38%
Compafiia Administradora de Empresas A. Bolivia Servicios 59,26%
Empresa de Luz y Fuerza Eléctrica de Oruro, S.A. Bolivia Energia 58,85%
Electricidad de La Paz, S.A. Bolivia Energia 56,76%
Empresa de Servicios, S.A. Bolivia Energia 54,49%
Iberdrola investimento SUL Portugal Servicios 100,00%
Essal Chile Aguas 50,90%
Servicios de Operacion Altamira, S.A. de C.V. México Servicios 99,99%
Electricidad de Veracruz II, S.A. de C.V. México Energia 99,99%
Electricidad de Veracruz, S.A. de C.V. México Energia 99,99%
Iberdrola Energia Altamira de Servicios, S.A. de ( México Servicios 99,99%
Iberdrola Energia Altamira, S.A. de C.V. México Energia 99,99%
Iberdrola Energia La Laguna, S.A. de C.V. México Energia 99,99%
Iberdrola Energia Monterrey, S.A. de C.V. México Energia 99,99%
Iberdrola México S.A. de C.V. México Holding 99,99%
Iberdrola Servicios Monterrey, S.A. de C.V. México Servicios 99,99%
Cinergy, S. de R.L. de C.V. México Servicios 99,99%
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Opopart.directa

e indirecta
Sociedad Domicilio Actividad 30.11.05
Enertek, S.A. de C.V. México Energia 99,99%
Servicios Industriales y Administrativos del Nores México Servicios 51,11%
Iberdrola Servicios de Capacitacién, S.A. de C.V. México Servicios 99,99%
Iberdrola Energia del Golfo, S.A. México Energia 99,99%
Parqués Ecolégicos de México, S.A. de C.V. México Energia 97,96%
Servicios de Operacion La Laguna, S.A. de C.V. México Servicios 99,99%
Iberdrola Energia Tamazunchale, S.A. de C.V. México Energia 99,99%
Gestion Empresas Eléctricasm S.A. Guatemala Servicios 99,98%
Sociedades Financieras y Otras
Iberdrola International, B.V. Holanda Financiera 100,00%
Inversiones Financieras Perseo, S.A. Bilbao Financiera 100,00%
Equip Renda, S.L. Barcelona Financiera 96,97%
Iberdrola Portugal Electricidade e Gas, S.A. Lisboa Energia 100,00%
Iberdrola Participagoes SGPS, S.A. Lisboa Energia 100,00%
Iberdrola Finanzas, S.A. Bilbao Financiera 100,00%
Iberdrola RE, S.A. Luxemburgo Seguros 100,00%

El porcentaje de voto de las filiales relacionadas no difiere de su participacién.

Pag 55 de 208



8 — PROPIEDAD, INSTALACIONES Y EQUIPO

8.1

Informacién relativa a todo inmovilizado material tangible existente o previsto,

incluidas las propiedades arrendadas, y cualquier gravamen importante al respecto.

Inmovilizaciones m ri

El movimiento producido en los tres Gltimos afios en las diferentes cuentas del inmovilizado material y de sus

correspondientes amortizaciones acumuladas y provisiones ha sido el siguiente:

Miles de Euros

Cambio en el [Diferencias Aumento
método y/o de (disminucid
Saldo al perimetro conversion n) por Salidas,
31.12.01 | consolidacién | de saldos |Adiciones y|transferenci| bajas o Saldo al
en moneda | dotaciones ao reduccion| 31.12.02
extranjera traspaso es
COSTE:
Inmovilizado material en
explotacién-
Instalaciones técnicas de
energia
eléctrica:
Centrales hidroeléctricas 5.693.923 225.946 (35.096) 1.216 113.085 (10.580) | 5.988.494
Centrales térmicas 1.449.270 - - 7.745 640.772 - 1.468.639
Centrales de ciclo combinado - - - - - - 629.148
Centrales nucleares 6.624.679 - - 7.669 91.328 (864) | 6.722.812
) Centrales edlicas - 416.496 - 78.996 153.359 - 648.851
Instalaciones de transporte 1.023.522 3.881 (22.798) 3.642 (547.844) (430.229) 30.174
Instalaciones de distribucion | 6.721.044 22.353 (247.927) 10.781 895.744 (102.633) | 7.299.362
Contadores y aparatos de
medida 689.475 38.352 (76.508) 39.611 - (7.367) 683.563
Despachos de maniobra y
otras instalaciones 402.521 - (572) 18 195.025 - 596.992
Total instalaciones técnicas
de energia eléctrica en 22.604.434 707.028 (382.901) 149.678 |1.541.469 (551.673) | 24.068.035
explotacion
Otros elementos en 942.620 360.848 (314.875) 62.841 84.517 (105.297) |1.030.654
explotacion
Instalaciones técnicas de
energia 1.658.824 201.246 (200.956) [1.896.186 |(1.408.359) - [2.146.941
eléctrica en curso
Anticipos y otras
inmovilizaciones 208.908 52.423 (46.406) 127.206 (141.168) - 200.963
materiales en curso
Total coste 25.414.78611.321.545 (945.138) [(2.235.911 76.459 (656.970) | 27.446.593
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Miles de Euros

Cambio en el| Diferencias Aumento
método y/o de (disminucion)
perimetro | conversion por
Saldo al |consolidacion| de saldos en transferencia Salidas, Saido al
31.12.01 moneda Dotaciones o traspaso bajas o 31.12.02
extranjera reducciones
AMORTIZACION ACUMULADA
Y PROVISIONES:
Instalaciones técnicas de
energia
eléctrica:
Centrales hidroeléctricas 2.334.483 97.422 (13.095) 139.818 2.827 (4.640) 2.556.815
Centrales térmicas 1.241.412 - - 46.959 10.320 - 1.295.860
Centrales de cicto combinado - - - - - - 2.831
Centrales nucleares 3.602.247 - - 201.998 2.540 (504) 3.806.281
Centrales edlicas - 49,030 - 22.352 236 (1.817) 69.801
Instalaciones de transporte 553.594 3.731 (935) 5.770 (362.061) (193.834) 6.265
Instalaciones de distribucion |3.017.806 2.029 (102.240) 212.168 273.007 (41.632) 3.361.138
Contadores y aparatos de
medida 454.692 2.500 (74.032) 38.680 - (5.185) 416.655
Despachos de maniobra y
otras instalaciones 205.513 - (387) 25.219 90.003 - 320.348
Total 11.409.747 154.712 (190.689) 692.964 16.872 (247.612) 11.835.994
Otros elementos 412.126 33.013 (56.498) 32.159 2.845 (38.708) 384.937
Total amortizacién acumulada{11.821.873 187.725 (247.187) 725.123 19.717 (286.320) 12.220.931
Provisiones por depreciacion de
inmovilizaciones en curso 6.777 (154) - 3.063 - (836) 8.850
Total amortizaciéon acumulada
y provisiones 11.828.650 187.571 (247.187) 728.186 19.717 (287.156) 12.229.781
Total coste neto 13.586.136 | 1.133.974 (697.951) 1.507.725 56.742 (369.814) 15.216.812
Miles de Euros
Cambio en el | Diferencias Aumento
método y/o de (disminucié
Saldo al perimetro conversion n) por Salidas,
31.12.02 | consolidacion | de saldos en |Adiciones y |transferenci bajas o Saldo al
moneda dotaciones ao reducciones { 31.12.03
extranjera traspaso
COSTE:
Inmovilizado material en
explotacion-
Instalaciones técnicas de
energia
eléctrica:
Centrales hidroeléctricas 5.988.494 - (23.886) 1.534 108.450 (6.627) 6.067.965
Centrales térmicas 1.468.639 - (9.286) 106 94.221 (43.989) 1.509.691
Centrales de ciclo combinado 629.148 - (55.785) - 742.255 (3.716) 1.311.902
Centrales nucleares 6.722.812 - - 4.882 40.999 (515) 6.768.178
Centrales eolicas 648.851 781.651 - 45,733 276.941 - 1.753.176
Instalaciones de transporte 30.174 - (3.700) 228 47.111 (5.573) 68.240
Instalaciones de distribucion | 7.299.362 64.843 (23.928) 7.363 412.408 (14.674) 7.745.374
Contadores y aparatos de
medida 683.563 15 (815) 37.866 6.610 (481) 726.758
Despachos de maniobra y
otras 596.992 - (818) 3.537 38.880 (300) 638.291
instalaciones
Total instalaciones técnicas
de energia eléctrica en 24.068.035 846.509 (118.218) 101.249 |1.767.875 (75.875) 26.589.575
explotacién
Otros elementos en 1.030.654 4.811 (5.508) 68.964 66.777 (70.299) 1.095.399
explotacion
Instalaciones técnicas de
energia 2.146.941 91.011 (117.916) 1.619.418 |(1.608.868) (7.528) 2.123.058
eléctrica en curso
Anticipos y otras
inmovilizaciones 200.963 378 6.199 59.249 | (139.835) (6.568) 120.386
materiales en curso
Total coste 27.446.593 942.709 (235.443) 1.848.880 85.949 (160.270) 29.928.418
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Miles de Euros
Cambio en el| Diferencias Aumento
método y/o de (disminucioén)
perimetro | conversion por
Saldo al |consolidacion| de saldos en transferencia| Salidas, Saldo al
31.12.02 moneda Dotaciones o traspaso bajas o 31.12.03
extranjera reducciones
AMORTIZACION ACUMULADA
Y PROVISIONES:
Instalaciones técnicas de
energia
eléctrica:
Centrales hidroeléctricas 2.556.815 - (1.619) 135.788 - (178) 2.690.806
Centrales térmicas 1.295.860 - (2.105) 45.472 - (43.989) 1.295.238
Centrales de ciclo combinado 2.831 - (3.533) 34.999 - - 34.297
Centrales nucleares 3.806.281 - - 133.467 - (275) 3.939.473
Centrales edlicas 69.801 60.298 - 92.366 - - 222.465
Instalaciones de transporte 6.265 - (438) 1.850 - (90) 7.587
Instalaciones de distribucion |3.361.138 4.789 (6.075) 202.024 - (1.185) 3.560.691
Contadores y aparatos de
medida 416.655 3 3.509 28.812 1.345 (54) 450.270
Despachos de maniobra y
otras 320.348 - - 26.835 265 - 347.448
instalaciones
Total 11.835.994 65.090 (10.261) 701.613 1.610 (45.771) 12.548.275
Qtros elementos 384.937 2.187 (725) 31.935 (27.794) 390.540
Total amortizacién acumulada{12.220.931 67.277 (10.986) 733.548 1.610 (73.565) 12.938.815
Provisiones por depreciacion de
inmovilizaciones en curso 8.850 649 - 1.853 - (3.682) 7.670
Total amortizacién acumulada
y provisiones 12.229.781 67.926 (10.986) 735.401 1.610 (77.247) 12.946.485
Total coste neto 15.216.812 874.783 (224.457) 1.113.479 84.339 (83.023) 16.981.933
Miles de Euros
Cambio en el | Diferencias Aumento
método y/o de (disminucién
perimetro conversién ) por Salidas,
Saido al consolidacion | de saldos |Adiciones y|transferencia bajas o Saldo al
31.12.03 en moneda | dotaciones | o traspaso |reducciones| 31.12.04
extranjera
COSTE:
Inmovilizado material en
explotacién-
Instalaciones técnicas de
energia
eléctrica:
Centrales hidroeléctricas 6.067.965 (2.699) (8.911) 23.803 7.363 (887) 6.086.634
Centrales térmicas 1.509.691 - (6.177) 179 4.095 - 1.507.788
Centrales de ciclo combinado | 1.311.902 - (56.747) 90.244 236.295 (13.552) 1.568.142
Centrales nucleares 6.768.178 - - 5.231 65.809 (1.514) 6.837.704
Centrales edlicas 1.753.176 55.472 - 220.423 304.948 (10.116) 2.323.903
Instalaciones de transporte 68.240 - (2.442) 1.755 (3.216) (12.172) 52.165
Instalaciones de distribucion | 7.745.374 - 1.859 27.475 368.481 (21.866) 8.121.323
Contadores y aparatos de
medida 726.758 - 473 36.719 4.358 (470) 767.838
Despachos de maniobra y
otras instalaciones 638.291 - - 3.508 82.065 (1.503) 722.361
Total instalaciones técnicas
de energia eléctrica en 26.589.575 52.773 (71.945) 409.337 |1.070.198 (62.080) 27.987.858
explotacion
Otros elementos en 1.095.399 2.308 (3.122) 14.679 26.520 (63.604) 1.072.180
explotacién
Instalaciones técnicas de
energia eléctrica en curso 2.123.058 86.872 (16.998) 11.603.786 | (965.208) (40.032) 2,791.478
Anticipos y otras
inmovilizaciones materiales 120.386 (12.948) 435 176.156 | (103.529) (972) 179.528
€n curso
Total coste 29.928.418 129.005 (91.630) |2.203.958 27.981 (166.688) 32.031.044
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Miles de Euros
Cambio en el| Diferencias Aumento
método y/o de (disminucio
perimetro | conversion n) por
Saldo al consolidacion| de saldos en transferenc| Salidas, Saldo al
31.12.03 moneda Dotaciones iao bajas o 31.12.04
extranjera traspaso |reducciones
AMORTIZACION ACUMULADA
Y PROVISIONES:
Instalaciones técnicas de
energia
eléctrica:
Centrales hidroeléctricas 2.690.806 (80) 476 137.071 1.097 (463) |2.828.907
Centrales térmicas 1.295.238 - (459) 37.977 9.462 - 1.342.218
Centrales de ciclo combinado 34.297 - (5.785) 57.515 6.713 (147) 92.593
Centrales nucleares 3.939.473 - - 136.483 - (915) [4.075.041
Centrales edlicas 222.465 201 - 85.501 - (2.188) 305.979
Instalaciones de transporte 7.587 - (265) 2.006 7.040 (11.642) 4.726
Instalaciones de distribucion |3.560.691 - 2.148 202.900 5.366 (22) [3.771.083
Contadores y aparatos de
medida 450.270 - 209 31.840 - (420) 481.899
Despachos de manicbra y
otras instalaciones 347.448 - 1.088 34.610 - (678) 382.468
Total 12,548.275 121 (2.588) 725.903 29.678 (16.475) {13.284.914
Otros elementos 390.540 38 (1.053) 30.276 (24.093) (22.899) 372.809
Total amortizacién acumulada{12.938.815 159 (3.641) 756.179 5.585 (39.374) [13.657.723
Provisiones por depreciacién de
inmovilizaciones en curso 7.670 - - 486 - (4.252) 3.904
Total amortizacion Acumulada
y provisiones 12.946.485 159 (3.641) 756.665 5.585 (43.626) [13.661.627
Total coste neto 16.981.933 128.846 (87.989) 1.447.293 22.396 (123.062) |18.369.417

Durante el ejercicio 2004, el Grupo IBERDROLA ha enajenadc determinados terrenos y edificios obteniendo una
plusvalia de 80.553 miles de euros, que se encuentra registrada en el epigrafe “Beneficios en enajenacion de
inmovilizado inmaterial, material e inversiones financieras permanentes” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias

Consolidada.

El movimiento producido en los epigrafes “Instalaciones técnicas de energia eléctrica en curso” y “Anticipos y
otras inmovilizaciones materiales en curso” del Balance de Situacién Consolidado durante los tres ejercicios
anteriores con indicacion de los diferentes conceptos de coste incorporados ha sido el siguiente:

Diferencias
de Aumento
Cambio en | conversion Gastos de (disminucion)
el método |de saldos en personal y por Salidas
Saldo al y/0 moneda Inversion otros Intereses |transferencia|, bajas| Saldo al
31.12.01 | perimetro | extranjera material activados lintercalariof o traspaso o 31.12.02
consolidacio s reducci
n ones

Instalaciones técnicas de
lenergia eléctrica en curso

Instalaciones de 1.218.226 (180.369) 1.089.422 14.383 62.429 (683.785) -
lgeneracion 145.637 1.665.943

Instalaciones de 96.918 - 2.823 360 - (118.953) |
transporte 20.001 1.149

Instalaciones de 337.598 (16.446) 496.993 71.285 15.002 (605.621) -
distribucién 23.171 321.982

Despachos de maniobra 6.082 (4.141) 137.553 832 5.104 - -
ly otras instalaciones 12.437 157.867
[Total instalaciones 1.658.824 (200.956) 1.726.791 86.860 82.535 (1.408.359) -

técnicas de energia
eléctrica en curso 201.246 2.146.941
IAnticipos y otras 208.908 (46.406) 126.415 791 - (141.168) -
inmovilizaciones
materiales en curso 52.423 200.963
TOTAL 1.867.732| 253.669 | (247.362) | 1.853.206 87.651 82.535 [(1.549.527)| - 2.347.904
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Diferencia
Cambio en s de Aumento
el método |conversidn Gastos de (disminucion)
y/o de saldos personal y por Salidas,
Saldo al | perimetro en Inversion otros Intereses | transferencia | bajas o | Saldo al
31.12.02 |consolidacié] moneda | material | activados [intercalario} o traspaso [reduccion| 31.12.03
n extranjera S es
Instalaciones
técnicas
de energia
eléctrica en
curso
Instalaciones de
generacion 1.665.943 81.207 (113.074) | 950.330 30.436 48.738 | (1.058.719) (3.210) | 1.601.651
Instalaciones de
transporte 1.149 1.968 (4.706) 34.175 3.302 447 (16.855) - 19.480
Instalaciones de
distribucién 321.982 7.836 140 | 411.722 61.291 12.857 (514.998) (3.159) 297.671
Despachos de
maniobra 157.867 - (276) 56.848 5.472 3.800 (18.296) (1.159) 204.256
y otras
instalaciones
Total instalaciones
técnicas de energial
eléctrica en curso {2.146.941 91.011 (117.916) [1.453.075 {100.501 65.842 [(1.608.868) (7.528) {2.123.058
IAnticipos y otras
inmovilizaciones
materiales en 200.963 378 6.199 37.198 20.538 1.513 (139.835) (6.568) 120.386
ICUrso
TOTAL 2.347.904 91.389 [(111.717) [1.490.273 |121.039 67.355 [(1.748.703) [(14.096) |2.243.444
Miles de Euros
Diferencia
s de Aumento
Cambio en|conversion Gastos (disminucién)
el método | de saldos de por Salidas, bajas
Saldo al y/o en Inversién |personal| Intereses | transferencia |o reducciones| Saldo al
31.12.03 | perimetro | moneda | material | y otros |intercalario| o traspaso 31.12.04
consolidaci|extranjera activado S
on s
Instalaciones
técnicas
de energia
leléctrica en
curso
Instalaciones de
generacion 1.601.651 84.450 (16.821) | 1.081.665 | 29.809 35.790 (623.024) (6.400) 2.187.120
Instalaciones de
transporte 19.480 - (245) 379 - - (3.207) (12.461) 3.946
Instalaciones de
distribucion 297.671 2.422 46 327.319 | 72.304 6.243 (249.649) (20.420) 435.936
Despachos de
maniobra y otras 204.256 - 22 38.097 9.915 2.265 (89.328) (751) 164.476
instalaciones
[Total instalaciones
técnicas de energia
eléctrica en curso [2.123.058| 86.872 | (16.998) (1.447.460 [112.028 | 44.298 (965.208) (40.032) [2.791.478
lAnticipos y otras
inmovilizaciones
materiales en 120.386 | (12.948) 435 173.629 806 1.721 (103.529) (972) 179.528
ICUurso
TOTAL 2.243.444 73.924 (16.563) 11.621.089 |112.834 | 46.019 (1.068.737) (41.004) |2.971.006

El importe de los activos materiales en explotacién totalmente amortizados al 31 de diciembre de 2004

asciende a 2.420.968 miles de euros.

Las sociedades mantienen al 31 de diciembre de 2004 compromisos de adquisicién de bienes del inmovilizado

material por importe de 1.106.526 miles de euros.

El coste neto de las inmovilizaciones materiales de las sociedades en el extranjero al 31 de diciembre de 2004

asciende a 2.111.841 miles de euros
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Los principales centros productivos a 31.12.04 se detallan en los cuadros siguientes. Todos estos
centros son propiedad de Iberdrola al 100% no existiendo hipotecas sobre los mismos excepto los marcados
con un asterisco en los que la propiedad de Iberdrola es en la proporcidon determinada en el recuadro

“Potencia Iberdrola”: con relacién a la potencia instalada:

TOTAL (MW) ESPANA(MW) INTERNACIONAL(MW)
2004 2003 2002 2004 | 2003} 2002 2004 2003| 2002
CCGT 5.183| 3.793| 2.357 2.800} 1.600] 1.200 2.383| 2.193{ 1.157
Renovables 3.206| 2.257] 1.414 3.206} 2.257§ 1.414 0 0 0
Hidraulica 9.083| 8.969| 8.773 8.776| 8.662f 8.527 307 307 246
Nuclear 3.335 3.331 3.325 3.335} 3.331] 3.325 0 0 0
Térmica fuel-oil 2.888| 2.902f 2.911 2.888| 2.902¢ 2.911 0 0 0
Térmica carbon 1.247 1.247 1.247 1.247 | 1.247 | 1.247 0 0 0
Cogeneracion atribuible 295 289 289 295 289 289 0 0 0
25.237 ] 22.788 ] 20.316 22.547120.288118.913 2.690) 2.500] 1.403
Enertek 120 120 120
Monterrey 1.000 1.000 1.000
Femsa Titan 37 37 37
Altamira III, IV 1.036 1.036
MEXICO 2.193  2.193 1.157
Termope 190
BRASIL 190 0 0
2.383  2.193 1.157
Itapebi (Brasil) 183 183 122
Peuchén y Mampil
(Chile) 124 124 124
0 0 0 0 0 0 307 307 246

CENTRALES TERMICAS DE FUEL Y GAS (ESPANA)

CENTRAL COMBUSTIBLE POTENCIA POTENCIA
INSTALADA IBERDROLA
(MW) (MW)

Santurce Fuel y Gas 935 935

Aceca Fuel-oil 627 314

Castellén Fuel-y Gas 1.085 1.085

Escombreras Fuel y Gas 553 554

Total 2004: 4 3.200 2.888

Total 2003: 4 3.215 2.902

Total 2002: 4 3.226 2.913
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CENTRALES TERMICAS DE CARBON(ESPANA)

CENTRAL COMBUSTIBLE POTENCIA Potencia Iberdrola
INSTALADA (MW)
(MW)

Lada Carbén 515 515

Guardo Carbén 516 516

Pasajes Carbon 216 216

Total 2004: 3 1.247 1.247

Total 2003: 3 1.247 1.247

Total 2002: 4 1.247 1.247

CENTRALES NUCLEARES(ESPANA)

CENTRAL COMBUSTIBLE POTENCIA Potencia Iberdrola
INSTALADA (MW)
(MW)
Cofrentes Uranio enriquecido 1.092 1.092
Almaraz Uranio enriquecido 1.952 1.028
Trillo I Uranio enriquecido 1.067 523
Vandellds II Uranio enriquecido 1.087 304
Garofia Uranio enriquecido 466 233
Ascéd II Uranio enriquecido 1.027 155
Total 2004: 6 6.691 3.335
Total 2003: 6 6.688 3.331
Total 2002: 6 6.682 3.325

CENTRALES DE CICLO COMBINADO *(ESPANA)

CENTRAL POTENCIA POTENCIA
INSTALADA IBERDROLA (MW)
(MW)

Castellén 800 800

Castejon 400 400

Tarragona Power 400 200

BBE 800 200

Santurce 400 400

Arcos de la Frontera 800 800

Total 2004:6 3.600 2.800

Total 2003: 4 2.400 1.600

Total 2002: 2 1.200 1.200

*aprovechamiento de la energia térmica contenida en los gases de escape del ciclo de gas para producir vapor en una caldera de

recuperacion de calor, que serd utilizado luego en una turbina que al ir acoplada a un alternador genera energia eléctrica
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CENTRALES HIDRAULICAS (ESPANA):

APROVECHAMIENTO RIO Potencia Inslalada |POTENCIA
Mw IBERDROLA (MW)

Jose M2 Oriol Tajo 934 934
Villarino Tormes 857 857
Aldeadavila I Duero 810 810
La Muela de Cortes Jucar 635 635
Cedillo Tajo 482 482
Aldeadavila II Duero 433 433
Saucelle 1I Duero 269 269
Puente Bibey Bibey 315 315
Cortes 11 Jucar 282 282
San Esteban Sil 263 263
Saucelle I Duero 251 251
Conso Camba 270 270
Valedecanas Tajo 225 225
Soutelo Cenza 215 215
Azutdn Tajo 200 200
Ricobayo II Esla 154 154
Ricobayo I Esla 175 175
Torrejéon Tajo 131 131
Cofrentes Jucar 124 124
Gabriel y Galan Alagdn 111 111
Castro 11 Duero 113 113
Villalcampo II Duero 119 119
Resto - 1.408 1.408
Total 2004: 23 - 8.776 8.776
Total 2003: 23 - 8.662 8.662
Total 2002: 23 8.527 8.527
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Evolucién del programa de construccion de Centrales de ciclo combinado:

Inicio Funcionamiento

Proyecto Capacidad (MW)
Castellén 800

Castején 400

BBE (800 MW) 200 (atribuible Iberdrola)
Tarragona (400 MW) 200 (atribuible Iberdrola)
Santurce 400

Arcos Grupos Iy II 800

Aceca 400

Arcos Grupo III 800

Escombreras 800

Castellon B 800

100% operativo
100% operativo
100% operativo
100% operativo
100% operativo
100% operativo
2005
2005
2006
2007

En 2004, IBERDROLA continud con el proyecto de renovacidn de los equipos de 39 centrales hidrdulicas

repartidas por las cuencas del Sil, Duero, Tajo y Mediterrdneo, que permitird mejorar su rendimiento . Desde

su inicio en 2001, la Compafiia ha rehabilitado una potencia de 3.202 MW.

Instalaciones hidroeléctricas incluidas en el proyecto de renovacion de equipos

Cuenca del Sil Zona Mediterraneo Cuenca del Tajo Cuenca del Duero

Sequeiros (Lugo) Lucas de Urguijo (Cuenca) Valdecaras (Caceres) Ricobayo | (Zamora)
Conso (Orense) El Picazo (Cuenca) Torrejon (Caceres) Aldeadavila 1 y Il (Salamanca)
Puente Bibey (Orense) Cofrentes (Valencia) Gabriel y Galdn (Caceres) Villarino 1y I (Salamanca)
Santiageo Sil (Orense) Miller (Jaén) Guijo de Granadilla (Caceres) Villaicampo | Zamora)
Pontenovo (Orense) Almadenes (Marcia) Valdeobispo (Caceres) Cemadilla (Zamora)

S. Cristébat (Crense) La Muela | (Valencia) J.M. Oriol (Céceres) Saucelle (Salamanca)
Guistolas (Crense) Quintana (Burgos) Cediiio (Céceres)

Sobradelo (Orense) Barazar (Vizcaya) Azutdn (Toledo)

San Clodic (Lugo) Puentelarrd (Alava)

Santiago Jares (Crense) Trespaderne (Burgos)

San Esteban (Drense) Sobrén(Alava)

San Pedro (Crense)
San Martin (Lugo)

POTENCIA INSTALADA GRUPO IBERENOVA CIERRE 2004

MW
Castilla La Mancha 1.346
Castilia y Ledn 491
Galicia 550
Aragdn 261
La Rioja 180
Euskadi 42
Murcia 21
Edlica 2.891
Mini-Hidraulica Rég. Especial 104
Mini-Hidrdulica Rég. Ordinario 211
Total Potencia Renovables 2004 3.206
Total Potencia Renovables 2003 2.257
Total Potencia Renovables 2002 1.414
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Proyectos de Iberdrola en Mexico

| Nombre | Tipo Capacidad | % Clientes Localizacion | Estado
MW IBERDROLA
Enertek Cogeneracion 120 100 Industriales Tamaulipas Operacion
Monterrey Ciclo Combinado 1000 100 CFE/Ibndustriales Monterrey Operacidn
Femsa Titan Cogeneracién 37 100 Femsa/Titan Monterrey Operacion
Altamira II1,IV Ciclo Combinado 1.036 100 CFE Tamaulipas Operacioén
Total en 2,193
operacion 2004
La Laguna II Ciclo Combinado 500 100 CFE Gomez Palacio Construcci
on
Altamira V Ciclo Combinado 1121 100 CFE Tamaulipas Construcci
on
Tamazunchale Ciclo Combinado 1135 100 CFE San Luis de Construcci
Potosi on

Total en operacion 2002: 4
Total en Operacién 2003: 4
Total en Operacién 2004: 4

Durante el primer trimestre de 2005 ha entrado en operacidn la central de Ciclo Combinado de La Laguna.

Las Centrales en Brasil son *

- Itapebi (450 MW). Iberdrola participa con un 40,56% (183 MW atribuibles a Iberdrola) y

- Termopernambuco (520 MW) Iberdrola participa con un 39% (190 MW atribuibles a Iberdrola)
La produccién total atribuible a la Compafiia de ambas centrales ascendié a 1.424 millones de kWh: 969
millones de kWh de Itapebi y 455 millones de kWh de Termopernambuco

Las centrales en Chile son:
- Peuchén (75 MW) y Mampil (49 MW). La participaciéon de estas centrales lo es a través de
Iberoamericana de Energia Ibener 94,74%.
En 2004, las dos centrales hidroeléctricas Peuchén (75 MW) y Mampil(49 MW) generaron 436 millones de kWh
y lograron una facturacién 15 millones de délares.

Principales Instalaciones de Transporte transformacion y distribucién.

Lineas de Alta Tension (Espaiia)

Tipo de Linea Longitud (km)

Muy alta tensién (132kV) 5.954
Aita tension (66 y 45kV) 11.973
TOTAL 17.927
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Instalaciones de transformacion (Espana)

Subestaciones NO de Potencia instalada
instalaciones | (MVA)

Primarias (STs) 265 41.885

Receptoras (STRs) 570 8.739

TOTAL 835 50.624

Redes de distribucion (Espafia)

Instalaciones Total
Lineas de media y baja tension ( Km ) 198.179
Media tension aéreas 63.321
Media tension subterraneas 16.584
Baja tension aéreas 84.221
Baja tension subterraneas 34.053
Centros de Transformacion en servicio(N°) 72.726
Potencia instalada en centros de transformacion (MVA) 28.662

Concesiones administrativas de centrales de produccion hidroeléctrica.

De acuerdo con la Ley 29/1985, de 2 de agosto, modificada parcialmente por la Ley 46/1999, de 13 de
diciembre, todas las centrales de produccidn hidroeléctrica espafiolas se hallan sujetas al régimen de
concesién administrativa temporal. Segin los términos de estas concesiones administrativas, a la terminacién
de los plazos establecidos, las indicadas instalaciones revierten a la propiedad del Estado en condiciones de
buen uso. Las concesiones administrativas que posee el Grupo expiran entre los afios 2000 y 2067, si bien,
las instalaciones cuya concesidn ha vencido al 31 de diciembre de 2004, o vence en los préximos cinco afios,
son de escasa importancia relativa en lo que a potencia instalada se refiere, y se encuentran totalmente
amortizadas al 31 de diciembre de 2004, continuando en explotacién por parte del Grupo IBERDROLA.

Los Administradores de IBERDROLA consideran que no es necesario dotar un fondo de reversion dado que los
programas de mantenimiento de las instalaciones aseguran un estado permanente de buen uso.
Arrendamiento Financiero:

Los principales edificios de las empresas del Grupo Iberdrola son propiedad del Grupo Iberdrola salvo el
terreno y los edificios corporativos de IBERDROLA en Madrid, que se encuentran en régimen de arrendamiento

financiero desde el ejercicio 2003. La informacién relativa a dicho contrato al 31 de diciembre de 2004 es la

siguiente:
Miles de Euros
Cuotas
Duracion del Meses pendientes
contrato | transcurrido Cuotas Cuotas (incluye Valor opcion de

Descripcién (meses) s al totales satisfechas opcién de compra

31.12.04 incluyendo hasta el compra)

intereses 31.12.04

Edificio corporativo 240 16 174.880 10.777 164.103 31.188

Los vencimientos de las cuotas del citado contrato son trimestrales, los dia 4 de cada trimestre naturai habiendo

sido la primera cuota el 4 de junio de 2003 y siendo la uitima cuota el 4 de junio de 2023
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8.2 Descripcion de cualquier aspecto medioambiental que pueda afectar al uso por el

emisor del inmovilizado material tangible

La apuesta de IBERDROLA por las energias renovables y las centrales de ciclo combinado de gas natural y por
la comercializacién de nuevos productos como la Energia Verde, y su posicionamiento sobre los compromisos
derivados del Protocolo de Kyoto y sobre la eficiencia y el ahorro energético son una muestra de la concepcion

del medio ambiente como una oportunidad.

Las actuaciones mas destacadas en 2004 en relacién con productos y servicios relacionados con el medio
ambiente en Espafia han sido las siguientes:

Energia Verde: En 2004, ia Compafiia ha continuado la comercializacién de electricidad procedente de
fuentes de energia renovable.

Instalaciones de energia solar fotovoltaica: IBERDROLA ofrece un servicio integral para la instalacion de
este tipo de energia, desde el andlisis de viabilidad hasta la ejecucién y mantenimiento de la instalacién,
pasando por la tramitacién de subvenciones y la financiacién. En 2004, se han instalado paneles solares
fotovoltaicos en Navarra con una potencia de 250 kWp. La produccién de energia total prevista anual, libre de
emisiones, es de 425.571 kWh/afio.

Sensibilizacion, informacion y gestion de PCBs de clientes: Se han realizado 7.749 nuevos envios a
clientes titulares de transformadores potencialmente contaminados con PCB, informdandoles sobre la
naturaleza nociva de este compuesto para el medio ambiente y de ia regulacién referente a su eliminacién.
Asimismo, se han realizado diagnésticos y una propuestas de eliminacién y sustitucién de equipos para los
clientes que lo han solicitado y se ha contratado con ocho de ellos la prestacién de este servicio.
Asesoramiento energético: Los servicios ofrecidos por la Compafiia en este campo se resumen en el
apartado dedicado a la eficiencia y el ahorro de energia.

Servicio de auditoria medioambiental: Este servicio tiene por objeto facilitar a cualquier cliente
informacién sobre el nivel de impacto sobre el medio ambiente de la actividad o servicio que realiza y
comprende un andlisis del impacto medioambiental, un informe sobre el cumplimiento de la normativa vigente
y, en su caso, una propuesta de mejoras a acometer.

Se considera que las posibles contingencias de caracter medioambiental que pudieran producirse en las
instalaciones de! Grupo estdn cubiertas por la pdliza de responsabilidad civil de Iberdrola S.A. No se ha
registrado en 2004 ningun incidente ambiental del que se hayan derivado dotaciones o coberturas por riesgos

y contingencias

Situacion del Comercio de Emisiones de CO, e implicaciones para IBERDROLA

El 1 de enero de 2005 entré en vigor la Directiva 2003/87/CE que, en el ambito de la Unién Europea, regula el
comercio de derechos de emision de CO,. En Espafia esta Directiva ha sido desarrollada por medio del Real
Decreto Ley 5/2004 y el Real Decreto 1866/2004, estableciendo este Gitimo el Plan Nacional de Asignacion de
Derechos de Emisién (PNA), que detalla el reparto de derechos entre las empresas afectadas por la Directiva.

Tras la aprobacién definitiva del PNA y el importante desarrollo del mercado europeo de derechos de CO; en

sus primeros meses de funcionamiento, Iberdrola considera que esta nueva Directiva no afectara

negativamente a las cuentas del grupo durante los préximos afios. La fuerte apuesta realizada por Iberdrola
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en su Plan Estratégico 2002-2006 en nuevas tecnologias medioambientalmente limpias, ciclos combinados y
renovables, junto con el actual parque de generacion de fuerte componente hidraulico y nuclear hacen que

Iberdrola se encuentre excelentemente posicionada ante los nuevos retos que introduce esta Directiva.

Los derechos de emision asignados al sector eléctrico para el periodo 2005-2007 ascienden a 268,98 millones
de toneladas de CO, de las cuales 38,34 millones corresponden a instalaciones del Grupo IBERDROLA. (La
cantidad que fue solicitada por el Grupo Iberdrola fue de 47,28 millones de toneladas.)

Esta asignacién de derechos estd muy proxima a la estimacion de emisiones del Grupo IBERDROLA, si bien las
emisiones reales dependeran de la demanda eléctrica, las condiciones hidraulicas y la situacion de los
mercados de combustibles y de CO,. IBERDROLA realizard las operaciones pertinentes en los mercados de

CO, con el objeto de ajustar los derechos disponibles con las emisiones que realmente se produzcan.

La Directiva de 2001/80/CE de Grandes Instalaciones de Combustion, transpuesta a la legislacion espafiola
por medio del R.D. 430/2004, impone limitaciones a las emisiones de ciertos agentes contaminantes y afecta,
entre otras, a las centrales térmicas de mds de 50 MW térmicos. Dentro de las diferentes posibilidades que se
ofrecen para su cumplimiento, Iberdrola va a utilizar las diversas medidas de flexibilidad que se describen a
continuacion.

En concreto, aquéllas centrales que juegan un papel marginal en la cobertura del sistema debido a su menor
eficiencia y altos costes variables, y que esta previsto que no cambie su posicién en el futuro, se acogeran a la
“excepcidn de las 20.000 horas”. Esta excepcion limita el funcionamiento de las centrales que a ella se acojan,
a un total de 20.000 horas hasta el afio 2015, sin necesidad de realizar inversiones en limitacién de
emisiones. A cambio de ello, una vez se cumpla ese nimero de horas, se retirarian del servicio. A esta
excepcion se acogeran todas las centrales de fuel-oil y una central de carbon de pequefio tamafio, todas ellas
préximas a su amortizacion total.

El resto de las centrales de carbén de Iberdrola, serén incluidas dentro del Plan Nacional de Reduccién de
Emisiones (PNRE) (“Plan Burbuja”). Este Plan contempla la posibilidad de un cumplimiento conjunto de las
reducciones contempladas en la normativa. En este sentido Iberdrola instalard en sus centrales las medidas
de reduccidon de emisiones necesarias, que se concretaran dentro del PNRE que en estos momentos estd

elaborando la Administracién.

En lo que respecta a las nuevas centrales de ciclo combinado de gas, éstas ya incorporan todas las medidas
necesarias para el cumplimiento de la normativa, por lo que no se contemplan nuevas inversiones por esta

causa.
Datos a 30 de setiembre de 2005:

IBERDROLA inscribe sus centrales térmicas en el Registro Nacional de Emisiones de CO,

IBERDROLA ha inscrito sus centrales térmicas de generacién de electricidad en el Registro Nacional de
Derechos de Emisién de CO, (RENADE), gestionado por IBERCLEAR, dentro de su compromiso con el
cumplimiento del Protocolo de Kioto y la Directiva Europea. Este organismo, adscrito al Ministerio de Medio
Ambiente, procederd a abrir las cuentas donde se anotan los derechos fijados para cada instalacién térmica
por el Plan Nacional de Asignacién (PNA), asi como las operaciones de compraventa que se lleven a cabo en el

mercado europeo.
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IBERDROLA adquiere créditos para emitir dos millones de toneladas de C02 al fondo de carbono
GG-CAP

IBERDROLA ha alcanzado un acuerdo para adquirir dos millones de créditos al fondo de carbono Greenhouse
Gas Credit Aggregation Pool (GG-CAP), gestionado por Natsource, que le permitirdn emitir dos millones de
toneladas de CO, entre los afios 2006 y 2012. Gracias a este contrato, la Compafiia confia en cumplir los
compromisos derivados de la aplicacién del Protocolo de Kioto a un coste inferior al que se esta negociando a
dia de hoy en los mercados europeos de CO2, que ronda los 20 € por crédito. El fondo de carbono GG-CAP, en
el que participan 26 empresas europeas, norteamericanas y japonesas, adquirird dichos créditos de proyectos
que eviten emisiones de CO, en paises en vias de desarrolio que han ratificado Kioto pero que estdn exentos

de reducir sus emisiones entre 2008 y 2012.

Participacion de IBERDROLA en proyectos de Mecanismo de Desarrollo Limpio (MDL)

El Gobierno ha aprobado un proyecto de IBERDROLA en Guatemala como Mecanismo de Desarrollo Limpio
(MDL). La Autoridad Nacional Designada espafiola ha aprobado considerar la central hidroeléctrica Las Vacas
(Guatemala), proyecto liderado por IBERDROLA, como Mecanismo de Desarrollo Limpio (MDL), uno de los
elementos de flexibilidad incluidos en el Protocolo de Kyoto. En concreto, se ha obtenido la acreditacién de
esta planta como MDL por un periodo de 21 afios a partir del 1 de enero de 2004. En funcionamiento desde
mayo de 2002, la planta de Las Vacas tiene 45 MW de potencia y permitird una reduccién anual estimada de
unas de 90.000 toneladas de CO, (1.897.620 toneladas en todo el periodo). La participacién de IBERDROLA
en los MDL se enmarca en la estrategia global de la Compafiia para hacer frente al cambio climatico y se

plantea a pesar de tener uno de los parques de generacién con menos emisiones de Espafia.

Sistema de Gestion Medioambiental Global de IBERDROLA

IBERDROLA viene manteniendo una posicién de liderazgo en la gestién del medio ambiente - segin fuentes
internas - con la implantacién y certificacién, en una gran parte de la organizacién de Sistemas de Gestion
Medioambiental basados en la norma UNE-EN-ISO 14001 - el 100% de la plantas de produccién de energia
eléctrica de origen térmico, nuclear e hidraulico, la operacién y el mantenimiento del 73% de los parques
edlicos, etc.-. Con esta favorable situacion de partida, ahora IBERDROLA ha dado un paso mas con el inicio de
un ambicioso proyecto de implantacién del Sistema de Gestién Ambiental Global de IBERDROLA en cuyo
alcance estd incluido ademas de la generacion, distribucién y comercializacién de electricidad, el transporte,
distribucién y comercializacién de gas y la comercializacién de otros productos y servicios. Su objetivo
principal es conseguir la integracién de la gestién ambiental, al mas alto nivel, en el proceso estratégico de
IBERDROLA.
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9 — ESTUDIOS Y PERSPECTIVAS OPERATIVAS Y FINANCIERAS

9.1 Situacion Financiera
En la medida en que no figure en otra parte del documento de registro, describir la situacién
financiera del emisor, los cambios de esa situacién financiera y los resultados de las
operaciones para cada afio y para el periodo intermedio, del que se requiere informacion
financiera histérica, incluidas las causas de los cambios importantes de un afio a otro de la
informacion financiera, de manera suficiente para tener una vision de conjunto de la
actividad del emisor.
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS ANALITICA POR ACTIVIDADES 2004
2004
Miles de Euros
Comerciali-
Generacion y zacién no Actividades en Ajustes de Gastos e ingresos
Renovables Distribucion regulada y | Diversificacién el exterior Estructura integracion integrados
CONCEPTOS gas
Ventas netas y prestaciones de 2.835.714 4.272.945 2.454.418 437.027 1.356.885 (1.086.245) 10.270.744
servicios
VALOR DE LA PRODUCCION 2.835.714 | 4.272.945 | 2.454.418 | 437.027 1.356.885 - (1.086.245) 10.270.744
(-) Consumos (747.258) | (2.966.162) | (1.745.494) | (269.802) (833.688) . 623.213 (5.939.191)
(-) Gastos externos y de exp'otacién (5.504) (110.939) (605.105) 110.940 (45.186) - 448.844 (206.950)
VALOR ANADIDO DE LA| 2-082.952 1.195.844 103.819 278.165 478.011 - (14.188) 4.124.603
EMPRESA
(-) Otros gastos (368.036) (498.074) (77 743) (56.318) (117.662) | (127.306) 345.004 (900.135)
(+) Otros ingresos 69.230 223.651 36.396 80.379 33.261 301.010 (337.015) 406.912
(-) Gastos de personal (223.114) (248.947) (52.402) (42.779) (57.950) | (144.450) 6.199 (763.443)
RESULTADO BRUTO DE 1.561.032 672.474 10.070 259.447 335.660 29.254 - 2.867.937
EXPLOTACION
(-) Dotaciones para amortizaciones
de inmovilizado (442.961) (208.013) (14.285) (43.490) (97.293) (31.682) - (837.724)
(-) Insolvencias de créditos y (5.132) 2.145 (2.394) 1.434 (7.384) - - (11.331)
variacion de las provisiones de
trafico
RESULTADO NETO DE 1.112.939 466.606 (6.609) 217.391 230.983 (2.428) 2.018.882
EXPLOTACION
(+) Ingresos financieros 31.890 9.562 1.747 63.448 113.267 319.919 (235.626) 304.207
(-) Gastos financieros {190.172) (82.617) (4.385) (40.010) (181.561) | (361.252) 235.626 (624.371)
RESULTADO DE LAS
ACTIVIDADES
ORDINARIAS 954.657 393,551 (9.247) 240.829 162.689 (43.761) - 1.698.718
(+) Beneficio del inmovilizado e
ingresos excepcionales 43.413 62.638 615 20.616 8.889 26.660 - 162.831
(-) Pérdidas del inmovilizado vy
gastos excepcionales (23.035) (22.614) (1.029) (11.981) (12.022) (33.276) - (103.957)
RESULTADO ANTES DE| 975.035 433.575 (9.661) 249.464 159.556 (50.377) - 1.757.592
IMPUESTOS
(-) Impuestos sobre Sociedades (343.752) (124.916) 3.097 (62.218) {23.168) 16.427 - (534.530)
RESULTADO DESPUES DE 631.283 308.659 (6.564) 187.246 136.388 (33.950) - 1.223.062
IMPUESTOS BENEFICIO O
(PERDIDA)
Socios minoritarios (3.874) 41 - (362) (8.140) - - (12.335)
BENEFICIO 627.409 308.700 (6.564) 186.884 128.248 (33.950) - 1.210.727

Pag 70 de 208




CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS ANALITICA POR ACTIVIDADES 2003
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r 2003
Miles de Euros
Comerciali-
Generacion zacién no Actividades Ajustes de Gastos e
Distribucién lad Diversificacio | exteri Estruct int i6 i
CONCEPTOS Reno\y,abges ) uci regu a iversificacion en el exterior structura integracion ,rl,?g_;:ggs

Ventas netas y prestaciones de 2.645.453 4.202.698 1.754.245 710.089 974.538 - (835.074) 9.451.949
servicios
VALOR DE LA PRODUCCION 2.645.453 4.202.698 1.754.245 710.089 974.538 - (835.074) 0.451.949
(-) Consumos (617.373) (3.050.148) | (1.238.298) (215.597) (587.450) - 227.601 (5.481.265)
(-) Gastos externos y de explotacién (834) (5) (447.921) (276.790) (24.077) - 589.155 (160.472)
VALOR ANADIDO DE LA EMPRESA | 2.027.246 1.152.545 68.026 217.702 363.011 - (18.318) 3.810.212
(-) Otros gastos (334.915) (487.564) (57.525) (26.541) (99.080) | (111.994) 340.970 (776.649)
(+) Otros ingresos 70.328 185.130 43,957 68.386 39.874 | 289.224 (331.274) 365.625
(-) Gastos de personal (217.372) (253.894) (47.988) (43.108) (57.688) | (160.497) 8.622 (771.925)
RESULTADO BRUTO DE 1.545,287 596.217 6.470 216.439 246.117 16.733 2.627.263
EXPLOTACION
(-) Dotaciones para amortizaciones de

inmovilizado (437.458) (211.305) (5.069) (33.792) (73.817) | (27.715) - (789.156)
(-) Inso|vencia5 de créditos y (1.456) (16.037) (914) (3.200) 6.928 (5) - (14.684)
variacion de las provisiones de trafico
RESULTADO NETO DE 1.106.373 368.875 487 179.447 179.228 | (10.987) - 1.823.423
EXPLOTACION
(+) Ingresos financieros 48.059 10.838 552 107.538 90.799 323.297 (234.966) 346.117
(-) Gastos financieros (182.278) (99.889) (444) (37.448) (181.433) | (429.460) 234.966 (695.986)
RESULTADO DE LAS ACTIVIDADES

ORDINARIAS 972.154 279.824 595 249.537 88.594 | (117.150) - 1.473.554
(+) Beneficio del inmovilizado e
ingresos excepcionales 69.132 19.532 195 33.451 54.549 174.365 - 351.224
(-) Pérdidas del inmovilizado y gastos

excepcionales (103.380) (156.434) (38) (90.232) (45.254) | (154.174) - (549.512)
RESULTADO ANTES DE| 937.906 142,922 752 192,756 97.889 | (96.959) - 1.275.266
IMPUESTOS
(-) Impuestos sobre Sociedades (276.982) 50.615 (386) (47.310) 11.056 | 55.884 - (207.123)
RESUIL TADO DESPUES DE 660.924 193.537 366 145.446 108.945 | (41.075) - 1.068.143
IMPUESTOS BENEFICIO O
(PERDIDA)
Socios minoritarios 198 (306) - (604) (7.156) - - (7.868)
BENEFICIO 661.122 193.231 366 144.842 101.789 | (41.075) - 1.060.275

N




CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS ANALITICA POR ACTIVIDADES 2002

2002
Miles de Euros
Comerciali-
Generacion y zacién no Actividades en Ajustes de Gastos e ingresos
Renovables Distribucién regulada y |Diversificacion el exterior Estructura integracion integrados
CONCEPTOS gas

Ventas netas y prestaciones de 2605454 4393366 1377214 677047 861824 69275 -406417 9577763
servicios
VALOR DE LA PRODUCCION 2605454 4393366 1377214 677047 861824 69275 -406417 9577763
(-) Consumos -862895 -3150011 -981833 -408419 -519286 21014 -5901430
(-) Gastos externos y de explotacion -2214 -365675 -3808 -23873 287771 -107799
VALOR AﬂADIDO DE LA 1740345 1243355 29706 -264820 318665 69275 -97632 3568534
EMPRESA
(-) Otros gastos -280249 -424330 -16738 -61316 -96642 -115270 312408 -682137
(+) Otros ingresos 60924 124372 13623 61612 34337 212865 -221729 286004
(_) Gastos de persona| -204998 -263515 -22977 -55029 -65643 -156883 6953 -762092
RESULTADO BRUTO DE 1316022 679882 3614 210087 190717 9987 - 2410309
EXPLOTACION
(_) Dotaciones para amortizaciones -441466 -197199 -2723 -38653 -72962 -39766 - -792769
de inmovilizado
(_) Insolvencias de créditos y -571 -7504 -2671 -322 -42229 -53297
variacion de las provisiones de
trafico
RESULTADO NETO DE 873985 475179 -1780 171112 75526 -29779 1564243
EXPLOTACION
(+) Ingresos financieros 55719 26676 413 61313 118475 426137 -322589 366144
(-) Gastos financieros -172193 -111615 -208 -123908 -213857 -611775 332589 -910967
RESULTADO DE LAS|{ 757511 390240 -1575 108517 -19856 |[-215417 1019420
ACTIVIDADES

ORDINARIAS
(+) Beneficio del inmovilizado e 102912 456339 178 76034 12239 78028 765730
ingresos excepcionales
(-) Pérdidas del inmovilizado y -24393 -19193 -1 -41380 -37302 -390210 -512479
gastos excepcionales
RESULTADO ANTES DE 836030 867386 -1398 143171 -44919 -527599 1272671
IMPUESTOS
(-) Impuestos sobre Sociedades -266582 -201708 416 -65901 36426 193322 -304027
RESULTADO DESPUES DE 569448 665678 -982 77270 -8493 -334277 968644
IMPUESTOS BENEFICIO O
(PERDIDA)
Socios minoritarios -1060 -102 -3300 -1608 -6070
BENEFICIO 568388 665576 -982 73970 -10101 | -334277 962571

La informacion segmentada presentada anteriormente ha sido elaborada de acuerdo a lo establecido en el
Real Decreto 437/1998, de 20 de marzo, por el que se aprueban ias normas de adaptacién del Plan General
de Contabilidad a las empresas del Sector Eléctrico, que guarda algunas diferencias respecto al sistema de
gestién de la Sociedad.
Las principales diferencias entre dicha informacién y fa segmentacién incluida a continuacién, y en base a la
cual la sociedad informa a sus inversores y los mercados son las siguientes:

« El negocio de Renovables presentado de forma diferenciada se incluye, de acuerdo al Plan General de

Contabilidad dentro de la actividad de generacion

e Las actividades relacionadas con las comunicaciones y la medida se incluyen dentro del segmento de
Distribucidn al ser responsabilidad de sus gestores mientras gque forma parte de la actividad de
Diversificacidén en la segmentacion elaborada de acuerdo al Plan General de Contabilidad.

* El segmento denominado Estructura de acuerdo al Plan General de Contabilidad se asigna a las

diferentes unidades de negocio.
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BALANCES SEGREGADOS:

31/12/2004
Miles de Euros Generacion y Comercializacion Actividades Ajustes Activo
ACTIVO Renovables Distribucion | no regulada y gas | Diversificacion | en el exterior | Estructura | de integracion integrado

Gastos de 8.477 3.102 1.115 621 3.404 | - - 16.719
establecimiento
Inmovilizado 11.130.502 4.564.188 205.907 1.668.085 2.952.232| 4.441.774 -3.259.701 | 21.702.987

Inmovilizaciones 29.554 11.357 30.377 21.840 333.020 148.691 574.839
inmateriales

Inmovilizaciones 10.817.056 4.386.414 157.049 770.725 2.111.841 126.332 18.369.417
materiales

Inmovilizaciones 283.892 166.417 18.481 875.520 507.371 4.164.649 -3.259.701 2.756.629
financieras

Acciones propias - - - - - 2.102 2.102
Gastos a distribuir
en varios
ejercicios 14.421 | - 25.288 3.207 35.613 96.761 | - 175.290
Fondo de comercio 1.421 | - - 63.094 76.659 182.689 | - 323.863
Activo circulante 632.346 790.408 737.367 1.151.931 549.384] 6.969.372 -6.851.881 | 3.978.927

Existencias 301.851 - 27.069 809.319 2.698 1.334 1.142.271

Clientes 42.126 775.176 507.969 183.004 298.172 1.194 1.807.641

Otro activo 288.369 15.232 202.329 159.608 248.514 6.966.844 -6.851.881 1.029.015
circulante

TOTAL ACTIVO 11.787.167 5.357.698 969.677 2.886.938 3.617.292| 11.690.596 -10.111.582 | 26.197.786

Miles de Euros Generacion y Comercializacion Actividades Ajustes Pasivo
PASIVO Renovables Distribucion | no regulada y gas | Diversificacion | en el exterior | Estructura | de integracion integrado

Fondos propios 4.714.936 2.146.683 -3.630 1.666.480 582.656 -390.060 | - 8.717.065
Socios externos 15.843 2.711 | - 1.074 57.502 | - - 77.130
Diferencias de 236.380 | - - - - - - 236.380
fusion
Diferencias 2.082 =12 - 2.097 18.300 | - - 22.467
negativas de
consolidacion
Ingresos a 48.606 310.249 4,231 47.528 67.873 5.834 - 484.321
distribuir en varios
ejercicios
Provisiones para 218.545 264.949 6.977 5.741 79.442 459.100 | - 1.034.754
riesgos y gastos
Acreedores a largo 339.309 71.068 11.841 130.054 119.376 126.273 | - 797.921
plazo
Deuda financiera 2.417.163 710.809 91.311 316.414 1.407.179| 9.117.090 -3.259.701 | 10.800.265
Acreedores a corto 3.794.303 1.851.241 858.947 717.550 1.284.964 | 2.372.359 -6.851.881 | 4.027.483
plazo

TOTAL PASIVO 11.787.167 5.357.698 969.677 2.886.938 3.617.292} 11.690.596 -10.111.582 | 26.197.786
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31/12/2003

Miles de Euros Generacion Comercializacion Actividades Ajustes Activo
ACTIVO Renovables j Distribucion no regulada Diversificacion | en el exterior | Estructura de integracion integrado

Gastos de 11.146 4.666 | - 1.512 10.608 | - - 27.932
establecimiento
Inmovilizado 10.058.106 4.338.107 59.430 1.671.167 2.738.030] 5.443.627 -4.212.826 | 20.095.641

Inmovilizaciones 36.022 15.104 31.396 31.973 341.168 155.353 1 - 611.016
inmateriales

Inmovilizaciones 9.843.953 4.211.709 271 886.452 1.928.261 111.287 | - 16.981.933
materiales

Inmovilizaciones 156.637 111.294 9.431 745.168 450.186 5.051.591 -4.212.826 2.311.481
financieras

Acciones propias - - - - - 16.728 | ~ 16.728

Gastos a distribuir en 21.494 1 - 18.332 7.574 18.415 108.668 | - 174.483
varios ejercicios
Fondo de comercio 1.501 11.390 | - - 89.967 186.405 | - 289.263
Activo circulante 326.988 2,138.800 294.417 686.113 637.307 | 3.369.307 -3.432.803| 4.020.129

Existencias 239.271} - 338 645.226 3.173 713 | - 888.721

Clientes 27.894 601.582 288.627 11.623 258.840 286.760 | ~ 1.475.326

Otro activo circulante 59.823 1.537.218 5.452 29.264 375.294 3.081.834 -3.432.803 1.656.082

TOTAL ACTIVO 10.397.741 6.492.963 353.847 2,358.792 3.475.912| 8.999.339 -7.645.629 | 24.432.965
Miles de Euros Generacion Comercializacién Actividades Ajustes Pasivo
Y
PASIVO Renovables Distribucién no regulada Diversificacion | en el exterior | Estructura de integracién integrado
Fondos propios 4.422.452 2.001.742 -548 1.585.803 591.472 -375.523 | - 8.225.398
Diferencias de fusién 243.066 | - - - - - - 243.066
Ingresos a distribuir 49.269 252,290 - 47.826 55.733 7.029 | - 412.147
en varios ejercicios
Provisiones para 175.005 245.104 8.462 7.235 84.011 480.908 | - 1.000.725
riesgos y gastos
Acreedores a largo 374.020 67.658 22.030 100.741 75.643 8.245 | - 648.337
plazo
Deuda financiera 3.193.221 1.311.8221 - 96.521 1.812,222 | 8.527.377 -4.212.826 | 10.728.337
Acreedores a corto 1.927.078 2.611.254 323.903 516.266 774.691 351.303 -3.432.803| 3.071.692
plazo
Socios externos 11.639 2,859 - 2.549 63.834 | - - 80.881
Diferencias 1.991 234 - 1.851 18.306 | - - 22,382
negativas de
consolidacién
TOTAL PASIVO 10.397.741 | 6.492.963 353.847 2.358.792 3.475.912 8.999.339 | -7.645.629 24.432.965
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31/12/2002

Miles de Euros Generacion y Comercializacion Actividades Ajustes Activo
ACTIVO Renovables Distribucién no regulada Diversificacion | en el exterior | Estructura de integracion integrado

Gastos de 5.680 6.253 1.419 53.542 - 66.894
aestablecimiento
Inmovilizado 8.814.477 4.029.059 21.365 1.465.491 2.606.279 ) 7.000.008 -4.818,.964 | 19.117.715

Inmovilizaciones 33.367 16.915 12.013 33.302 393.238 559121 - 544.747
inmateriales

Inmovilizaciones 8.549.394 3.957.581 78 776.309 1.801.120 132.330| - 15.216.812
materiales

Inmovilizaciones 231.716 54.563 9.274 655.880 411.921 6.800.705 -4.818.964 3.345.095
financieras

Acciones propias - - - - 11.061 - 11.061
Fondo de comercio 1.446 11.919 36.324 158.769 254.950 | - 463.408
Gastos a distribuir 20.226 | - 5.087 12.440 41.406 | - 79.159
en varios ejercicios
Activo circulante 575.231 796.389 281.543 1.261.915 565.693 | 2.182.813 -1.758.983 | 3.904.601

Existencias 200.564 | - 203 558.338 8.048 1.128] - 768.281

Clientes 11.448 597.709 231.935 241.303 227.479 66.509 | - 1.376.383

Otro activo circulante 363.219 198.680 49.405 462.274 330.166 2.115.176 -1.758.983 1.759.937

TOTAL ACTIVO 9.417.060 4.843.620 302.908 2.770.236 3.396.723 | 9.479.177 -6.577.947 | 23.631.777
Miles de Euros Generacién y Comercializacion Actividades Ajustes Pasivo
PASIVO Renovables Distribucion no regulada Diversificacion | en el exterior | Estructura de integracion integrado
Fondos propios 4.209.868 1.446.414 643 1.619.378 912.772 -143.657 | - 8.045.418
Diferencias de fusion 249.756 | - - - - 249.756
Ingresos a distribuir 31.923 204.216 49.513 46.240 6.039 ] - 337.931
en varios ejercicios
Provisiones para 86.434 78.131 6.885 55.437 471.133 1} - 698.020
riesgos y gastos
Acreedores a largo 434.311 68.521 90.225 103.975 32.430 | - 729.462
plazo
Deuda financiera 2.806.431 2.380.025 280.898 1.498.136| 8.830.326 -4,818.964 | 10.976.852
Acreedores a corto 1.583.077 663.422 302.265 711.695 699.299 282.906 -1.758.983| 2.483.681
plazo
Socios externos 9.046 2.657 6.314 62.558 - 80.575
Diferencias de 6.214 234 5.328 18.306 - 30.082
consolidacion
TOTAL PASIVO 9.417.060 4.843.620 302.908 2,770.236 3.396.723| 9.479.177 -6.577.947 | 23.631.777

EL NEGOCIO DE GENERACION

La evolucién de las principales magnitudes del

siguiente:

negocio de generacidon en los

ultimos

Millones de € 2004 % Variaciéon 2003 % Variacion 2002
Cifra de ventas 2.506,3 4,0% 2.410,1 -4,0% 2.510,3
Margen Bruto 1.753,5 -2,1% 1.791,9 8,9% 1.645,2
EBITDA 1.302,0 -3,9% 1.354,4 9,5% 1.237,0
EBIT 962,6 -5,4% 1.017,3 25,5% 810,3
BAI 829,8 16,7% 710,9 19,9% 592,9
Beneficio Neto 531,8 6,0% 501,9 27,8% 392,6

a) Margen Bruto
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La evolucién de esta partida en el ejercicio 2004 demostré la flexibilidad del parque de generacidon de Iberdrola,
asi como la disminucidn de la exposicién al ciclo hidraulico, tras las inversiones realizadas dentro del Plan
Estratégico. De esta manera, la ligera disminucién del 2,1% en el Margen Bruto de! negocio hasta los 1.753,5
MM de euros, se debe explicar en el siguiente contexto:
- Cambio del mix de produccién: aumento del 92,8% en la utilizacién de los ciclos combinados de gas; descenso
del 30% de la produccion hidraulica, e incremento del 6,6% de la generacién a través de centrales nucleares. La
produccién con carbdn se incrementa en 1.351 GWh (+23,7%) y la produccién con fueloil en 92 GWh (+4,0%).
- Crecimiento del 21,8% en los costes de aprovisionamiento del negocio por el aumento del peso de la
produccién térmica y el alza de los combustibles fésiles, lo que no se vio reflejado en los precios del mercado
mayorista, con la consiguiente reduccién de margenes.
- La cifra de ventas crecié un 4%, por efecto del incremento del 1,8% en la produccién y de la inclusién de 54
millones € en concepto de CTCs (Costes de Transicién a la Competencia) por diferencias. Ambas partidas
compensaron los efectos de los menores precios registrados en ei pool (1% inferior a los del ejercicio 2003).
En el ejercicio 2003 se logré aumentar el Margen Bruto del negocio en un 8,9%, hasta los 1.791,9 MM € pese a
que la cifra de Ventas Netas se vié disminuida en un -4,0%. Los principales factores explicativos de su evolucién
fueron:

¢ El menor precio obtenido, un -21,1% inferior al del ejercicio 2002. Hay que recordar que la evolucion

de los precios del pool a lo largo del afio supuso que los ingresos por CTCs pasaran de 63 MM € en el primer
semestre de 2003 a cero en el cierre del ejercicio.

e Incremento de la energia producida en el régimen ordinario (+11,2%).

e Cambio en el mix de produccidn, con un aumento de la produccién hidraulica del 105,3% y un notable
aumento en la utilizacién de los ciclos combinados de gas, que representaban un 7,0% de la produccién total en
Espafia, reemplazando parcialmente la produccién con carbén, que caia un -25,1%, y con fuel, que desciendia
un -70,2%. Esto permitié reducir drasticamente los costes de aprovisionamiento del negocio hasta los 618,2 MM
€ (-28,5%).

En el 2002, en el Negocio de Generacién, el aspecto més notable fue la baja hidraulicidad registrada, que
provocé una mayor contribucién de la produccién térmica, con el consiguiente efecto en los costes de

combustible Asi, los costes de aprovisionamiento en el Negocio Energético Naciona!l se han incrementado en un
26,1%.

b) EBIT:

El EBIT registra un descenso del 5,4% respecto al mismo periodo del ejercicio anterior, alcanzando los 962,6
MM de euros. Ademds de lo ya referido en el Margen Bruto, otros factores que han influido en su evolucién han
sido: ‘
» La contencién en los Gastos Operativos Netos, que crecen el 2,1% hasta un total de 387,1 MM de euros.
Destaca la caida del -3,1% en el Gasto de Personal, mientras la partida de Servicios Exteriores experimenta un
aumento del 11,0%, debido principalmente a la entrada en funcionamiento de las centrales de ciclo combinado.
* El ligero aumento del 0,6% de la partida de Amortizaciones y Provisiones, para situarse en 339,4 MM€.
e La partida de Tributos registra un incremento del 11,2%, como consecuencia de las nuevas instalaciones
puestas en funcionamiento.
En el ejercicio 2003, ademads de lo ya referido en el Margen Bruto, otros factores que influyeron en su evolucién
fueron:

¢ Un crecimiento en los Gastos Operativos Netos (6,2%), hasta los 379,3 MM €, por debajo del

incremento del 8,9% mostrado por el Margen Bruto. Excluyendo la entrada en explotacion de ciclos combinados,

el crecimiento de esta cuenta en el negocio de Generacién seria menor del 2%.
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¢ £l descensa de (a partida de amortizaciones y provisiones def -20,9%, para situarse en -337,4 MM €:
aunque se produjeron mayores amortizaciones por la entrada en explotacion de nuevos ciclos, esto se

contrarrest6 por el alargamiento de la vida Util de las centrales nucleares.

Como consecuencia de todo lo anterior, el EBIT del negocio alcanz6 1.017,3 MM €, con un aumento del 25,5%

frente a diciembre de 2002. MM € 2003 Vs 2002.

En el ejercicio 2004, el negocio de generacion de IBERDROLA obtuvo unos resultados consolidados de 829,8
millones € antes de impuestos y de 531,8 millones € después de impuestos. Su contribucién al resultado del
Grupo fue del 43,9%. Los activos totales de generacidén ascendieron a 7.975 millones €.

En 2003, el negocio de Generacion de IBERDROLA obtuvo unos resultados consolidados de 710,2 millones €
antes de impuestos y de 501,5 millones € después de impuestos. Su contribucién al resultado del Grupo fue del
47%. Los activos totales de generacion ascendieron a 8.121 millones €.

En el Ejercicio 2002, el negocio de Generacién de IBERDROLA obtuvo unos resultados consolidados de 737,8
millones de euros antes de impuestos y de 491,1 millones de euros después de impuestos. Su contribucién al

resultado del Grupo IBERDROLA fue del 51%. Los activos netos de Generacién ascendieron a 6.689 millones de
euros

EL NEGOCIO DE DISTRIBUCION

La evolucién de las principales magnitudes del negocio de distribucién en los Gltimos ejercicios ha sido la
siguiente:

Millones de € 2004 % Variacion 2003 %o Variacion 2002
Cifra de ventas 4.311,0 0,1% 4.307,3 -4,3% 4.498,5
Margen Bruto 1.344,8 7,0% 1.257,1 -6,8% 1.348,5
EBITDA 806,9 16,1% 695,0 -9,5% 767,8
EBIT 539,9 28,1% 421,6 -19,0% 520,8
BAI 476,8 189,7% 164,6 -80,8% 856,1
Beneficio Neto 331,8 52,1% 218,2j -66,4% 650,2

a) Margen Bruto
El margen bruto del negocio de Distribucién crecié un 7%, como consecuencia del incremento de la retribucidn

del negocio regulado reconocido en la tarifa de 2004, asi como de las reliquidaciones negativas realizadas en
2003 (49 millones €).

En el afio 2003, el Margen Bruto del negocio de Distribucién experimentd una caida de 126 MM € que fue
imputable fundamentalmente a:

* 49 MM € por el diferencial de reliquidaciones por pagos a la Comisién Nacional de la Energia (CNE) de
ejercicios anteriores.

* 92 MM € por la menor retribucion del negocio regulado por la desinversion de la Red de Transporte.
Esto se ha visto parcialmente compensado por la mayor retribucién regulada de comercial a tarifa y distribucién.

b) EBIT:

La significativa reduccion de los gastos operativos netos (-5,5%), con caidas de los gastos de personal (-2,8%)
y de los servicios exteriores (-9,6%), permitié un crecimiento del 28,1% en el EBIT, hasta los 539,9 millones €
El esfuerzo de orientacién al cliente de IBERDROLA volvié a verse reflejado en 2004, al alcanzar un nivel
histérico en la calidad de suministro en Espafia, bajando por vez primera de las dos horas al resgistrar un
Tiempo de Interrupciéon Equivalente a la Potencia Instalada (TIEPI) de 1,87 horas, un 14% inferior respecto a
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2003. Estos racultados se obtuvieron gracias a (a excelente labor de mantenimiento de un equipo humano
experto y eficaz y al programa de inversiones establecido en el Plan de Red de la Compafiia, que le permitio
poner en marcha nuevas infraestructuras y la renovacién de las existentes.

En el afio 2003, los efectos mencionados a nivel de margen bruto afectaron al EBIT del negocio, que disminuyd

en un -19,0% hasta los 421,6 MM €.

Los Gastos Operativos Netos se redujeron en un -3,6%, consecuencia principalmente de la caida de un -9,0%
en los Gastos de Personal Netos

IBERDROLA ha adelantado en un afio el cumplimiento de los objetivos del Plan de Red, centrado en incrementar
las infraestructuras de la red de distribucién y maximizar la calidad de suministro. Asi, desde el inicio del Plan, la
Empresa ha instalado 120 subestaciones (37 nuevas y 83 grandes ampliaciones), 9.800 nuevos centros de
transformacion y 10.000 kilémetros de nuevas lineas de alta, media y baja tensién.

En el ejercicio 2004, el negocio de distribucién de IBERDROLA obtuvo unos resultados consolidados de 476,9
millones € antes de impuestos y de 331,8 millones € netos. La contribucién del drea al resultado del Grupo
IBERDROLA fue del 27,4%. Los activos totales de distribucién ascendieron a 5.281 millones €.

En el ejercicio 2003, el negocio de distribucién de IBERDROLA obtuvo unos resultados consolidados de 218,2
millones € después de impuestos en 2003. La contribucidn de! area al resuitado del Grupo IBERDROLA fue del
20,5%. Los activos totales de distribucién ascendieron a 3.189 millones €.

En el Ejercicio 2002 el negocio de Distribucién de IBERDROLA que se realiza a través de Iberdrola Distribucién
Eléctrica SAU obtuvo unos resultados consolidados de 856,1 millones € antes de impuestos y de 650,2 millones

€ después de impuestos. La contribucién del negocio de Distribucién al resultado del Grupo IBERDROLA fue de
67,5%. Los activos netos de Distribucidn ascendieron a 4.392 millones €.

COMERCIALIZACION NO REGULADA Y GAS

La evolucion de las principales magnitudes del negocio comercial en los titimos ejercicios ha sido la siguiente:

Millones de € 2004 % Variacion 2003 %o Variacion 2002
Cifra de ventas 2.454,4 23,2% 1.991,5 32,0% 1.508,8
Margen Bruto 103,8 42,6% 72,8 115,4% 33,8
EBITDA 10,1 65,6% 6,1 41,9% 4,3
EBIT -6,6 3200,0% -0,2 -84,6% -1,3
BAI -24,9 1283,3% -1,8 5,9% -1,7
Beneficio Neto -39,0 3150,0% -1,2 -122,2% 5,4

a) Margen Bruto

El margen bruto del drea comercial ascendid, durante el 2004, a 103,8 millones €, un 42,6% mas que en 2003.

Este importante crecimiento se debié basicamente al significativo nivel de actividad mantenido en la
comercializacién de electricidad y de gas.

Durante el 2003, el Margen Bruto de Comercial se incrementé en un 115,4% (+39,0 MM €) hasta los 72,8 MM €
fruto de un importante aumento de actividad tanto en electricidad como en gas (Ventas Netas, +32,0%), en
linea con la liberalizacién plena de ambos mercados acaecida el dia 1 de enero de 2003.

b) EBIT
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=1 EBIT se vio afectado en el afo 2004, por el aumento de {os costes operativos (+14,9 MM euras ) derivado
del incremento de actividades relacionadas con la liberalizacion total del mercado, asi como por el refuerzo de

las campafias de publicidad, en especial en el segundo trimestre del afio. También afecté a esta partida el
aumento del 165,1% de las amortizaciones y provisiones y el incremento del 130,1% de los tributos debido al
aumento de volumen de energia vendida.

Durante el 2004, IBERDROLA aumenté su presencia en los mercados liberalizados, que ya aportan el 36% del
total de las ventas de energia en Espana, frente al 64% de las mismas que proceden del mercado regulado. Esta
evolucién ha permitido a la Compafiia consolidar su liderazgo en el mercado liberalizado de electricidad, con una
cuota superior al 38%, y situarse como la segunda comercializadora de gas natural, con una cuota del 10,8%
del mercado liberalizado. Estos significativos porcentajes reflejian la decidida orientacion de IBERDROLA al
cliente y respaldan los objetivos recogidos en el Plan Comercial integrado en el Plan Estratégico de la Companiia,
entre los que figuran extender el negocio a todas las comunidades auténomas y maximizar la cartera de
clientes.

En el afo 2003, el incremento de los costes operativos (+27,9 millones de euros) se debid principalmente al
aumento de actividades relacionadas con la liberalizacién total del mercado.

Asimismo, el EBIT del Negocio Comercial se vié afectado por la partida de Tributos que suponian 9,4 MM € como
consecuencia de la aplicacién de la Ley de Reforma de la Financiacidon de Entes Locales

Durante el 2003, IBERDROLA extendié su oferta comercial a todos los clientes espafioles, ofreciendo la venta
conjunta de electricidad y gas, independientemente de su volumen de consumo y ubicacién geografica.

La Compafiia finalizd el ejercicio 2003 con una cuota superior al 39% Yy unas ventas de mas de 26.000 millones
de kWh en barras de central, un 11,6% mas que en 2002.

Ademas, y gracias a su activa politica comercial en el sector del gas, alcanz6 una cuota del 8,2% en la totalidad
del mercado nacional, duplicando el 4% que tenia a finales de 2002. Este porcentaje incluye el gas servido en el
mercado a clientes, con contratos que suman un consumo de 1,35 bcms (5,1% de cuota), y el suministrado a
los ciclos combinados de IBERDROLA (3,1% de cuota). La cuota de suministro a clientes sobre el total del
mercado, excluido el suministro a dichos ciclos, ascendié en 2003 al 6%, frente al 3,5% del ejercicio anterior.

En el afio 2002, La Compaiiia alcanzé un volumen de ventas de 7.561 millones de kWh, un 2.200% mas
respecto a la comercializada en 2001, situdndose como uno de los comercializadores principales, con una cuota
del 7,3% (4,5% del mercado total)

Las ventas de electricidad y gas, asi como de los productos y servicios energéticos permitieron que la cifra de

negocio de IBERDROLA en el mercado libre superase los 1.300 millones € en 2002, un 14,25% mas que durante
el Ejercicio anterior.

EL NEGOCIO DE ENERGIAS RENOVABLES

La evolucidon de las principales magnitudes del negocio de energias renovables en los Ultimos ejercicios ha sido
la siguiente:

Millones de € 2004 % Variacion 2003 % Variacion 2002
Cifra de ventas 329,5 39,7% 235,9 147,8% 95,2
Margen Bruto 329,5 39,7% 235,9 147,8% 95,2
EBITDA 258,2 38,1% 186,9 161,8% 71,4
EBIT 149,5 74,6% 85,6 100,5% 42,7
BAI 86,0 1,2% 85,0 19,5% 71,1
Beneficio Neto 54,9 -19,3% 68,0 13,0% 60,2
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a) Margen Bruto
El margen bruto de renovables ascendid en el afio 2004 a 329,5 millones € (+39,7%), en linea con el

crecimiento de la produccién y con la entrada en funcionamiento de nuevas instalaciones edlicas, lo que situé
este negocio como el de mayor crecimiento junto a México.

La potencia instalada aumento un 42% (+949 MW), alcanzando los 3.206 MW, lo que se tradujo en un
incremento del 38% en la produccidn, hasta los 5.413 GWh. IBERDROLA elevé la vida util de la mayor parte de
los activos edlicos desde 15 a 20 afios, de acuerdo con los estdndares internacionales y con la nueva situacién

regulatoria en Espafia, que garantiza el actual marco retributivo para toda su vida til.

En el afio 2003, el Margen Bruto de este negocio se incrementé en un 147,8%, hasta los 235,9 MM €. Sin
embargo, si tenemos en cuenta el cambio en criterio de consolidacién que se siguié en el cuarto trimestre de
2002 tras la segregacién de activos acordada con los antiguos socios en este negocio, el crecimiento del Margen
Bruto seria del 58,6%.

La mayor capacidad instalada de este tipo de energia permitié que la produccién alcanzara los 3.923 GWh lo que
supuso un crecimiento de! 80,5%. Este hecho se vié, sin embargo, contrarrestado por un precio medio que es
un 13% inferior al de 2002: 6,0 c€/KWh vs. 6,9 c€/KWh.

b) EBIT:

En el afio 2004, el EBIT se incrementd un 74,6%, influido por el aumento del 38,1% del EBITDA, paralelo al del
margen bruto, y pese al crecimiento (+47,7%) de los gastos operativos netos fruto de la puesta en marcha de
nuevas instalaciones.

En el afio 2003, el EBIT se vi6 incrementado en un 100,7%, influido por un EBITDA que crecié un 161,8%, de
forma paralela al aumento del Margen Bruto y a pesar del fuerte incremento de la partida de amortizaciones
fruto de la puesta en marcha de nuevas instalaciones

En el ejercicio 2002, a nivel de EBITDA, hay que destacar la evolucién de los costes operativos, que supusieron
a diciembre de 2002 una reduccién del 0,2% aln teniendo en cuenta el incremento de la actividad. Si no se
considera el efecto incremental de la consolidacion del negocio de renovables, la disminucién supone un 2,8%.

el EBITDA del Negocio Energético en Espafia sufrié una ligera disminucién (-1,3%), alcanzando los 2.080,5 MM
€

Al cierre del ejercicio 2004, el area de energias renovables de IBERDROLA obtuvo un beneficio bruto de
explotacién (EBITDA) de 258,2 millones € (+38%) y unos resultados consolidados de 86 millones € antes de
impuestos y de 54,9 millones € después de impuestos. La contribucién de renovables al resultado del Grupo
IBERDROLA fue del 4,5%. Los activos brutos de explotacién en este negocio ascendieron a 3.137 millones €, un
44% mas que en el ejercicio precedente.

Al cierre del ejercicio 2003, los resultados consolidados fueron de 85 millones € antes de impuestos y de 68
millones € después de impuestos. Su contribucién al resultado del Grupo IBERDROLA fue del 6,4%. Los activos
netos de explotacién en este negocio ascendieron a 1.758,5 mitlones €.

Al cierre del afio 2002, IbeRenova, la sociedad que agrupa todas participaciones de IBERDROLA en el drea de
energias renovables, obtuvo unos resultados consolidados de 71,1 millones € antes de impuestos y de 60,2
millones € después de impuestos. La contribucién del negocio de Renovables al resultado del Grupo IBERDROLA

fue del 6,2%. Los activos totales de las empresas participadas por IBERDROLA en este negocio ascendieron
1.234 millones de euros en 2002

EL NEGOCIO INTERNACIONAL
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La avolucion de lac principales magnitudes del negocio internacional en fos (litimos ejercicios ha sido fa
siguiente:

Millones de € 2004 %o Variacion 2003 %o Variacion 2002
Cifra de ventas 1.356,9 39,2% 974,5 13,1% 861,8
Margen Bruto 478,2 31,7% 363,0 13,9% 318,6
EBITDA 335,7 36,4% 246,1 29,1% 190,6
EBIT 231,0 28,9% 179,2 137,4% 75,5
BAI 142,3 269,5% 64,5 196,1% -67,1
Beneficio Neto 117,0 166,4% 80,0 426,5% -24,5

a) Margen Bruto
El margen bruto ascendi6 a 478,2 millones € en 2004, un 31,7% mds que el afio anterior, como consecuencia
de los siguientes aspectos:
- El margen bruto de México-Guatemala aument6 un 57,4%, impulsado por la mayor produccién de las
centrales de Monterrey y Altamira.
- El margen de Brasil crecié un 16,9% por el aumento de la demanda, los incrementos de tarifas en las
compaifiias distribuidoras y la mayor aportacién de la central de Itapebi.

En el afio 2003, a nivel operativo se produjo un aumento significativo de la contribucién de los negocios de
México, impulsados principalmente por la produccién de la central de Monterrey. Asi, la produccién total se vi6
incrementada un 86% hasta los 7.526 GWh. El Margen Bruto, por tanto, crecié un 26,4% hasta los 132,6 MM €,
lo que supuso un incremento de 27,6 MM €. Esta variacién se desglosa de la siguiente manera:

» Crecimiento Margen Bruto (en moneda funcional): + 44,9 MM €

* Impacto de la devaluacién del délar: - 17,3 MM €
En Brasil, el Margen Bruto crecié en el afio 2003 un 8,0% hasta los 230,4 MM €, lo que supuso un incremento
de 17,1 MM €.
Entre los factores explicativos de este movimiento estdn el aumento de la demanda a los niveles previos al
racionamiento, un 7,2% de media en las distribuidoras, asi como por la creciente aportacién de la central de
Itapebi.
Hay que resaltar de manera adicional que en el segundo trimestre se produjo la revisién tarifaria quinquenal de
las distribuidoras Coelba y Cosern aplicable desde mayo-junio, y que ha tenido plenos efectos en el tercer
trimestre del afio. Los incrementos obtenidos por Coelba y Cosern fueron del 31,4% vy del 11,49%,
respectivamente. Celpe, tercera de las distribuidoras de IBERDROLA en el pais, ha sido objeto del reajuste anual
que se aplica cada afio a todas las distribuidoras, y que ha alcanzado el 27,31%. La variacién de esta partida se
desglosa de la siguiente manera:

¢ Crecimiento Margen Bruto (en moneda funcional): + 60,6 MM €

+ Impacto de la devaluacién del délar: - 43,5 MM €

En el afio 2002, el Margen Bruto disminuyd hasta los 318,6 MM € debido fundamentalmente a la evolucién de
Brasil, afectada por la devaluacién del tipo de cambio y el lento proceso de recuperacion del consumo tras el
periodo de racionamiento

b) EBIT

El EBIT aumentd un 28,9% en 2004, hasta alcanzar los 231 millones €, debido a los siguientes aspectos:
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- Crecimiento del 36% del EBITDA como consecuencia de la mayor produccidn, la evolucién de la
demanda y de las tarifas y las mejoras de eficiencia alcanzadas.

- Aumento del 56,5% de las amortizaciones y provisiones por el efecto de la entrada en explotacién de
los ciclos combinados de Monterrey IV y Altamira, en México.

En el afio 2003, la evolucién del EBIT de México, se incrementdé en un 73,0%, hasta los 83,9 MM €, siendo
resultado de los factores siguientes:

* El EBITDA en México ascendié a 105,9 millones de eurcs, lo que supuso un incremento del 39,3%. Dicho
incremento fue fruto de un fuerte aumento del negocio en moneda funcional (+42,8 MM €) minorado por el
efecto del tipo de cambio Euro/Délar (-12,9 MM €).

* El apartado de Amortizaciones y Provisiones disminuyé un 19,5% debido a tres efectos:

- Mayores amortizaciones por la entrada en funcionamiento del ciclo combinado de Monterrey.

- Reversidn de provisiones dotadas en las centrales de Monterrey y Enertek.

- Efecto positivo del tipo de cambio.
Dentro de la evolucién del EBIT de Brasil en el afio 2003, que registré un aumento del 254% hasta los 95,5 MM
€, cabe destacar los aspectos siguientes:

* El EBITDA en Brasil asciendi6 a 140,2 millones de euros, lo que supuso un aumento del 22,2%.

Dicha evolucién responde a un incremento por evolucién del negocio (+50 MM €) que fue sido minorado por el
efecto del tipo de cambio Euro/Real (-24,5 MM €).

* Hay que hacer mencién, asimismo, a la reduccién del Gasto Operativo Neto (-5,9%), en la que tuvo
influencia, ademas de la evolucién del tipo de cambio, las medidas de eficiencia introducidas a lo largo del aifo
precedente. Por (ltimo, hay que recordar que la mencionada contencién de gastos operativos se realiz6 en un
entorno de crecimiento del IPC local del 20%.

* El apartado de Amortizaciones y Provisiones disminuyd un 50% debido fundamentalmente a:

- Reversién de la provision del MAE dotada a cierre de 2002: 12 MM €
- Efecto positivo del tipo de cambio: 16 MM €

En el 2002, el EBITDA del Negocio Internacional registré un descenso del 23,4% , debido a la menor
contribucién de los negocios de Brasil, afectados por la negativa situacién cambiaria. Concretamente, el EBITDA
en este pais sufrié una caida de 95,4 MM €, lo que supuso un 46% menos que a cierre de 2001.

Por su parte, las actividades de generacion de electricidad en México, principal factor de crecimiento del negocio
internacional en los préximos afios, que se iniciaron en el mes de marzo de 2002 y se incrementaron a lo largo
del afio, supusieron que el EBITDA en México creciera en un 95% , hasta alcanzar los 76,0 MM €.

Centrandonos en Gastos Operativos Netos Netos, el descenso del -333,55% se debid a las mejoras de eficiencia
introducidas, asi como a los efectos derivados de la devaluacion, principalmente en Brasil. En este sentido, la
reorganizacion de la actividad internacional, con la creacién de las Areas de Negocio de Brasil y México, no
solamente otorgé mayor visibilidad a los negocios, sino que permitié lograr importantes ahorros de costes.

Por lo que respecta al desglose de estos gastos, los mayores esfuerzos se centraron en la reduccién de los
gastos por servicios exteriores (-32,3%), mientras que e! capitulo de gastos de personal crecié un 8,7%
teniendo en cuenta el aumento de la actividad de generacién en México, con 1.000 MW nuevos en explotacién.

El negocio internacional de IBERDROLA, uno de los principales motores de crecimiento de la Compafifa en 2004,

siguié centrando su presencia en Latinoamérica, fundamentalmente en México y Brasil, aunque también cuenta

con negocios en Guatemala, Bolivia y Chile. En total, la Compafiia gestiona mas de 30 empresas, cuyo valor
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patrimonial -participacion atribuible a la Compafiia- asciende a 1.328 millones €, sus activos a 3.362 millones €
y su facturacién a 1.357 millones €.

Del negocio internacional hay que destacar en 2004 su ascendente contribucién al Grupo: el 11,4% del beneficio
operativo y el 9,7% del beneficio neto. En concreto, México-Guatemala se consolidé como la regién que aport6
un mayor porcentaje de la cifra de ventas internacional (64,5%), gracias a la entrada en explotacién de la
central de ciclo combinado de Altamira III y IV (1.036 MW). Destacd, asimismo, el aumento de la cifra de
ventas en Brasil (35,5%), como consecuencia de la puesta en marcha del ciclo combinado de Termopernambuco
(520 MW) y del crecimiento de la demanda y de la tarifa.

La aportacién de este area de negocio sigui6 su evolucién ascendente en 2003, con una contribucién al Grupo
del 9,8% del beneficio operativo y del 7,6% del beneficio neto. En este sentido, México se consolidd como el
pais mas relevante, con el 56,7% de la cifra de negocio total (552,5 millones €), gracias a la entrada en
explotacion de las centrales de ciclo combinado de Monterrey y Altamira - ambas participadas por IBERDROLA
en un 99,99%-

Destac6 también el comportamiento de Brasil por tres factores fundamentales: la revisién al alza de las tarifas
de las tres distribuidoras de IBERDROLA, el crecimiento medio de la demanda de electricidad de dichas
compafiias del 7,2% vy la creciente aportacion de la central hidroeléctrica de Itapebi.

Del negocio internacional hay que destacar en 2002 el incremento del 64% de la cifra de negocio de México,
impulsada por la contribucién a los resultados de la central de ciclo combinado de Monterrey. Por su parte, la

Regién de Sudamérica contribuyd con 440 millones € a la cifra de negocio del Grupo IBERDROLA en 2002.

NEGOCIOS NO ENERGETICOS

La evolucién de las principales magnitudes de los negocios no energéticos en los Gltimos ejercicios ha sido la
siguiente:

Millones de € 2004 % Variacion 2003 % Variacion 2002
Cifra de ventas 442,7 9,4% 404,5 -11,5% 456,9
Margen Bruto 172,9 19,6% 144,6 -16,0% 172,1
EBITDA 144.,8 12,5% 128,7 1,0% 127,4
EBIT 142,4 18,3% 120,4 3,5% 116,3
BAI 177,0 174,4% 97,2 -20,3% 80,9
Beneficio Neto 162,6 103,3% 73,4 197,4% 26,9

Los negocios no energéticos contribuyeron al margen bruto con 172,9 millones € (+28,3 millones €), incremento
aportado basicamente por Inmobiliaria Iberdrola, SA. La inmobiliaria de IBERDROLA amplié su actividad en el
negocio de promociones, entre las que destacaron las operaciones de Manilva-Las Pedrazas (26 millones €),
Diagonal Mar (26 millones €), Federico Mayo (11 millones €) y Cala Mijas (9 millones €).

Por otro lado, resaltd la aportacién de Corporacién IBV, cuyo resultado crecié un 315,4%, sin tener en cuenta la

plusvalia registrada en 2003 por la venta de un 6% de Gamesa (50% propiedad de IBERDROLA) de unos 30
millones de euros. Ademas, en 2004 destacé el incremento en la aportacién por Gamesa.

En el afio 2003, dentro de la evolucién de los Negocios No Energéticos, hay que destacar la actividad de APEX

2000 (hoy Iberdrola Inmobiliaria), que supuso en el cuarto trimestre una clara mejora respecto a lo acumulado
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a septiembre 2003. Ademds, se produjo una mejora en la partida de Sociedades Puestas en Equivalencia
especialmente por la plusvalia obtenida por la venta de un 3% de la participacién de Iberdrola en Gamesa, a
través de Corporacion IBV. El Beneficio Neto se vidé afectado por provisiones de cartera y por saneamientos de
fondos de comercio, siguiendo el criterio de prudencia. Los Negocios No Energéticos contribuyen con 73,4
millones de euros al Beneficio Neto.

En 2002, la unidad de Negocios no Energéticos obtuvo unos resultados consolidados de 80,9 millones € antes de
impuestos y 26,9 millones de € después de impuestos. La contribucidén al resultado consolidado del Grupo fue
del 2,8% en el Ejercicio. Asimismo, el peso de los activos de los Negocios no Energéticos en el balance
consolidado de IBERDROLA ascendio al 7,5%.

Los negocios no energéticos aportaron en el ejercicio 2002, 127,4 MM € a nivel de EBITDA, impulsados
positivamente por la evolucion del negocio inmobiliario (consolidado por integraciéon global en las cuentas de
2002). Sin embargo, a nivel de Beneficio Neto, la aportacién cayo debido a la inclusién en las cuentas de 2001
de diversos resultados extraordinarios (destacando una plusvalia por importe de 57 MM € por la venta de un 3%

de Gamesa realizada a través de Corporacién IBV), asi como por la inclusién de distintos saneamientos en la
cartera de esta actividad.

A) IBERINCO (* consolida por puesta en equivalencia en 2004, 2003 y 2002. No obstante, las cifras mas significativas se
muestran a continuacién)

Millones de € 2004 % Variacion 2003 % Variacion 2002
Cifra de ventas 332,4 31,7% 252,4 14,9% 219,6
Margen Bruto 96,5 2,6% 94,1 21,7% 77,3
EBITDA 30,5 10,1% 27,7 26,8% 21,8
EBIT 30,4 32,6% 22,9 26,7% 18,1
BAI 32,1 39,0% 23,1 13,2% 20,4
Beneficio Neto 21,7 37,3% 15,8 23,4% 12,8

El afio 2004 fue clave para el crecimiento de la actividad de IBERDROLA Ingenieria y Construccion (IBERINCO),
cuya cifra de ventas ascendié a 332,5 millones € lo que supone un aumento del 31,8% respecto al afio anterior.
IBERINCO, la empresa lider en ingenieria de instalaciones eléctricas en Espafia, obtuvo un beneficio neto de
21,7 millones €, un 35,6% superior al de 2003.

En 2003, la cifra de negocio de IBERDROLA Ingenieria y Consultoria {(IBERINCO) alcanzé los 252,2 millones de
€, lo que supone un incremento del 12,7% respecto al ejercicio anterior. IBERINCO, la empresa de referencia en
ingenieria de instalaciones eléctricas en Espafia, obtuvo un beneficio neto de 16 miflones de €, un 14% mas que
en 2002.

En el afio 2002, Iberinco obtuvo un beneficio después de impuestos de 14 millones € con un incremento del
27,2% sobre el obtenido en el afo 2001. La cifra de negocio de IBERDROLA Ingenieria y Consultoria en 2002
fue superior a 220 millones €. De estos ingresos el 31% correspondieron a trabajos realizados para clientes no
pertenecientes al Grupo IBERDROLA. Durante 2002, IBERINCO confirmé su presencia internacional y el
incremento de las contrataciones fuera del Grupo. Asi, de los 273 millones € de las adjudicaciones en 2002, un

32% correspondieron a proyectos internacionales y un 47% a trabajos realizados fuera del Grupo IBERDROLA.

9.2 Resultados de Explotacidn

En el 2004, La Cifra de Ventas del Grupo ha aumentado respecto al ejercicio 2003, consecuencia bdsicamente

del incremento en un 13,9% de la produccién total del Grupo.
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Los principales factores que han incidido en asta evolucién son los siguientes:

¢ En el Negocio Energético Nacional, la Cifra de Ventas crece un 5,0% consecuencia del incremento del 4,1%
registrado en la produccién neta total en Espafia, con un crecimiento del 4,0% en la Cifra de Ventas de
Generacion, del 39,7% en Renovables y del 23,2% en Comercializacion de electricidad y gas. Adicionalmente, y
respecto a Generacién, los bajos ingresos unitarios obtenidos en el pool (-1,0%) permiten el reconocimiento de
54 MM de euros en concepto de CTC por diferencias.

* La Cifra de Ventas de Internacional aumenta en un 39,2% hasta situarse en 1.356,9 MM de euros. México es
el drea que realiza una mayor aportacién relativa, gracias a la entrada en explotacién comercial del ciclo
combinado de Altamira (1.036 MW) en los Ultimos dias del 2003. Es también destacable el aumento de la

Cifra de Ventas en Brasil, consecuencia fundamentalmente, del aumento de la demanda y de los incrementos de
tarifa registrados.

En el afio 2003, La Cifra de Ventas alcanzé los 9.488,6 MM €, lo que supuso un leve descenso del -1,1%
respecto al ejercicio 2002, a pesar de un crecimiento de la produccién del Grupo en un 20%, y motivado en
parte por los menores precios en el mercado mayorista de generacion (-21,2%). Dicha caida no se tradujo en
un descenso de los resultados operativos del Grupo, al haber ido acompafiada de una reduccién significativa de
los costes de aprovisionamiento y de una contencidn de los gastos operativos, que crecen muy por debajo del
crecimiento del Margen Bruto.

Los grandes factores que incidieron en la evolucion de la Cifra de Ventas son los siguientes:

e En el Negocio Energético Nacional, la caida de un -2,0% en la Cifra de Ventas provino principalmente
de los negocios de Distribucién (- 4,3%), por el efecto de la desinversién de la red de transporte y las
reliquidaciones de afios anteriores, y de Generacion (-4,0%), consecuencia del efecto neto del crecimiento en
volumen de energia vendida (+11,2%), a un precio de venta inferior en un -21,1% al registrado en el ejercicio
2002. Es destacable el aumento de la Cifra de Ventas de Renovables (+147,8%), en linea con el crecimiento de
la produccién y la entrada en funcionamiento de nuevas instalaciones edlicas. Es también digno de mencidn el
incremento de esta partida en el negocio Comercial (+32%) fruto de la mayor actividad de este negocio en
electricidad y en gas.

e Dentro del Negocio Internacional, resalté el aumento de la Cifra de Ventas en un 13,1%, hasta
situarse en 974,5 MM €. México se consolidé como el area que aporta un mayor porcentaje de la cifra de Ventas
(56,7%), tras incrementar su contribucién en un 31,2% hasta los 552,5 MM €, gracias a la entrada en
explotacién de nuevas instalaciones, con Monterrey totalmente operativa en sus cuatro grupos desde el segundo
trimestre del afio y Altamira que comenzd a producir en los Ultimos dias de! afio. La aportacién de México, unida
a los mayores resultados del negocio en Brasil en moneda local, tras el aumento de la demanda y las revisiones
de tarifas de las distribuidoras, han permitido contrarrestar e! efecto de la caida de la divisa brasilefia y del délar
respecto al euro.

La cifra de Ventas del Grupo IBERDROLA se incrementé en un 17, 88% en el afio 2002, hasta alcanzar los
9.594,3 MME. Los grandes factores que incidieron en su evolucion son los siguientes:

En el negocio energético nacional, el incremento de la cifra de negocio (+14,8%) provino
principalmente del efecto que los mayores precios del pool han tenido en el negocio de generacién (cuya cifra de
negocio aumenta un 10,8%), si bien el cuarto trimestre del afio ha supuesto una importante moderacién de esta
tendencia. Adicionalmente, los negocios de distribucién (+13,4%) y comercializacion (+13,9%), han contribuido
a la mejora de la cifra de negocio.

- Dentro del negocio internacional se dié un progresivo incremento de la cifra de Ventas de México hasta

alcanzar un 64,0%, en linea con la puesta en funcionamiento a lo largo del presente afio de la central de ciclo
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combinado de Monterray. Ecto permitié compensar {a caida de un 25% de f{a cifra de negocio en Brasil,
manteniéndose la cifra de ventas del negocio internacional hasta alcanzar los 861,8 MM € (-1,6%)

9.2.1 Informacion relativa a factores significativos, incluidos los acontecimientos inusuales o
infrecuentes o los nuevos avances, que afecten de manera importante a los ingresos del
emisor por operaciones, indicando en qué medida han resultado afectados los ingresos.

Los ingresos de Iberdrola no se han visto influidos por acontecimientos inusuales o infrecuentes

9.2.2 Cuando los estados financieros revelen cambios importantes en las ventas netas o en los
ingresos, proporcionar un comentario narrativo de los motivos de esos cambios.
No se han producido cambios importantes en las ventas o en los ingresos que supongan modificaciones
significativas de los estados financieros (Vease apartado 20.1).

9.2.3 Informacion relativa a cualquier actuacion o factor de orden gubernamental,
econémico, fiscal, monetario o politico que, directa o indirectamente, hayan

afectado o pudieran afectar de manera importante a las operaciones del emisor.

REGULACION SECTORIAL Y FUNCIONAMIENTO DEL SISTEMA ELECTRICO

Tanto la propia IBERDROLA como algunas de las sociedades dependientes consolidadas por el método de
integracién global o proporcional realizan actividades eléctricas en Espafia y en el extranjero. A continuacién se
describe la regulacidn fundamental vigente en el sector eléctrico espafiol.

Con fecha 11 de diciembre de 1996, el Ministerio de Industria y Energia y las principales empresas eléctricas,
entre las que se encontraba IBERDROLA, procedieron a la firma de un protocolo para el establecimiento de una
nueva regulacién del Sistema Eléctrico Nacional. Con fecha 27 de noviembre de 1997 se aprobé la Ley 54/1997
del Sector Eléctrico, que supone la plasmaciéon normativa de los principios del mencionado protocolo, y la

incorporacién al ordenamiento espafiol de las disposiciones contenidas en la Directiva 96/92/CE sobre normas
comunes para el Mercado Interior de la Electricidad.

La mencionada Ley 54/1997, de 27 de noviembre del Sector Eléctrico, que derogaba cualquier otra norma que
se opusiera a la misma, y los desarrollos posteriores establecen, entre otros, los siguientes principios:

1) Introduccién de competencia en la actividad de generacién a través de la puesta en practica de las
siguientes medidas:

- A partir del 1 de enero de 1998 los productores de energia eléctrica, a salvo de las especialidades
y excepciones previstas en la Ley, efectGan ofertas econémicas horarias de venta de energia por
cada una de las unidades de produccién de las que son titulares, determindndose el orden de
funcionamiento de las unidades de produccion partiendo de la oferta mds barata hasta igualar la
demanda en cada periodo de programacién y siendo la energia generada en cada periodo de
programacién retribuida al precio de la oferta efectuada por el Gltimo grupo cuya puesta en
marcha haya sido necesaria para atender la den‘ianda, mas una retribucidn por la garantia de
potencia que cada unidad preste efectivamente al sistema, asi como por los servicios
complementarios necesarios para garantizar un suministro adecuado. La organizacién vy

regulacién del mercado de produccién de energia eléctrica fue definida y desarrollada mediante el
Real Decreto 2019/1997, de 26 de diciembre.
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2)

3)

- (4 instalacidn de nuevas unidades de produccidn se considera liberalizada, sin perjuicio de la
obtencion de las autorizaciones necesarias.

- Los productores tienen derecho a utilizar en sus unidades de produccién las fuentes de energia
primaria que consideren mas adecuadas, a salvo de aquellas restricciones que en materia de

medio ambiente, etc. establezca la legislacién vigente.

- Se contempla la posibilidad de dar prioridad en el orden de funcionamiento a las instalaciones de
produccién que utilicen energias autéctonas (carbén nacional, etc.), siempre y cuando no
supongan mas de un 15% de la energia primaria total necesaria para la produccidn eléctrica y

sean compatibles con el mercado de libre comnetencia.

- Los propietarios de las instalaciones de produccidn de energia eléctrica cuya potencia instalada
sea inferior a 50 MW podran optar por vender la energia a la empresa distribuidora propietaria de
la red a la que se conecta al precio establecido de la tarifa de forma regulada, o vender la energia
libremente al mercado a través del sistema gestionado por el operador del mercado al precio
resultante del mercado organizado complementado por un incentivo y, en su caso, una prima.

Garantia del correcto funcionamiento del sistema por medio de las siguientes medidas:

- Red Eléctrica de Espafia, S.A. ejerce las actividades de Gestor del Transporte y Operador del
Sistema, separando contablemente dichas actividades de acuerdo con la Ley.

- Asimismo, se define y ubica la responsabilidad de la gestién econdémica del Sistema en el
Operador del Mercado Ibérico de Energia - Polo Espafiol, S.A., que tiene a su cargo los

mecanismos de recepcién de ofertas, casacién y comunicacidn necesarios para establecer el
mercado de produccidn.

Liberalizacién progresiva del suministro eléctrico, e introduccién de la actividad de comercializacién:

- Se establece la liberalizacién progresiva del suministro eléctrico, permitiendo la capacidad de
eleccién de suministrador de manera progresiva para los diferentes tipos de clientes. Con fecha 1

de enero de 2003, se liberalizé la totalidad de los consumos eléctricos.

- Se establece el derecho a la utilizacién de las redes de transporte y distribucién por parte de los
clientes cualificados y las compafiias comercializadoras, estableciéndose peajes Gnicos a nivel
nacional por utilizacién de estas redes, sin perjuicio de sus especialidades por niveles de tension y
uso de la red, o caracteristicas de los consumos segln se trate de redes de transporte o
distribucién. Con fecha 26 de octubre de 2001 se publicd el Real Decreto 1164/2001, por el que

se establecen las tarifas de acceso a las redes de transporte y distribucién de energia eléctrica.

- La Ley 54/1997, del Sector Eléctrico, establece que la retribucidn de la actividad de distribucion
para cada empresa debera atender a criterios basados en los costes necesarios para desarrollar la
actividad, teniendo en cuenta un modelo que caracterice las zonas de distribucién, asi como otros
pardmetros. La Orden del Ministerio de Industria y Energia de 14 de junio de 1999 establece los
criterios y la retribucién de la actividad de distribucién de energia eléctrica a partir del ejercicio
1998. Dicha retribucién global es determinada tomando fundamentalmente como base la
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retribucion existente hasta el 31 de diciembre de 1997, evolucionando a futuro a partir del
ejercicio 1998 en funcion de las variaciones de la demanda de energia eléctrica, del indice de
precios al consumo y de ciertos parametros de eficiencia. El reparto entre las diferentes
compafias del sistema se realizara, inicialmente, atendiendo a los porcentajes que sobre la
retribucion total del sistema le correspondian a cada sociedad de acuerdo con el anterior marco
retributivo, tendiendo progresivamente (en un periodo de 16 afios) a adaptar dichos porcentajes,
entre otros parametros, a los que resultan de los valores derivados del denominado *modelo de
red de referencia” que caracteriza la red segin las zonas geograficas en las que cada sociedad
ejerce su actividad de distribucion de energia eléctrica.

La retribucién de la actividad de transporte, que incluye las instalaciones con tension nominal de
funcionamiento igual o superior a 220 kV, continuard rigiéndose, bdasicamente, por el modelo
vigente hasta el ejercicio 1998, basado en unidades fisicas reales, asi como en costes estdndares
de inversién, operacién y mantenimiento y otros costes necesarios para el desarrollo de la

actividad.

Con fecha 1 de diciembre de 2000 se aprobéd el Real Decreto 1955/2000, por el que se regulan las
actividades de transporte, distribucién, comercializacién, suministro y procedimientos de
autorizacion de instalaciones de energia eléctrica, cuyo objetivo fundamental era el
establecimiento de las medidas necesarias para garantizar el suministro eléctrico, y del régimen de
autorizacién correspondiente a todas las instalaciones eléctricas competencia de la Administracion
General del Estado.

4) Formacién de precios y estructura de tarifas aplicable a los clientes que no se hayan acogido a la
capacidad de eleccion de suministro.

El Real Decreto 2017/1997 y el Real Decreto 1432/2002, de 27 de diciembre, establecen, entre otros
aspectos, los diferentes componentes de coste que deberan ser considerados en la determinacién de
la tarifa media anual, asi como una metodologia de célculo objetiva de la misma que permita la plena
elegibilidad a todos los consumidores, garantizando, a su vez, que el servicio se presta en condiciones
adecuadas y que sea para las empresas un elemento de previsibilidad que les permita la realizacién
de las inversiones a acometer con una estabilidad razonable.

En ese sentido, el Real Decreto 1432/2002 establece que la variacidn anual de la tarifa eléctrica media
no podra, en principio, ser superior al 1,4%, si bien fija determinados criterios de revisién de cuya

aplicacién podra derivarse una revisién adicional al alza del 0,6%, o la que corresponda a la baja.

Con fecha 30 de diciembre de 2004 se ha publicado el Real Decreto 2392/2004 por el que se
establece la tarifa eléctrica para 2005. Este Real Decreto fija el incremento promedio de la tarifa
media o de referencia para la venta de energia eléctrica para el afio 2005 en un 1,71% sobre la que
entro en vigor el 1 de enero de 2004.

5) Al efecto de permitir un proceso gradual y garantizar la viabilidad financiera de las empresas durante
la transicién a un mercado en competencia, se establecid un periodo transitorio inicial con una
duraciéon de 10 afios, que abarcaba de 1998 a 2007, en el que se contemplaba la denominada
retribucion fija por trénsito a la competencia para las empresas del sistema. Este periodo transitorio

se vié prolongado hasta el 2010 como consecuencia de la aparicién, con fecha 2 de febrero, del Real
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Decrato-Ley 2/2001, por el que se modifican la Disposicidn Transitoria Sexta de la Ley 54/1997, de 27
de noviembre, del Sector Eléctrico, y determinados articulos de la Ley 16/1989, de 17 de julio de
Defensa de la Competencia.

6) Separacidon de actividades.

Las sociedades mercantiles que desarrolien alguna de las actividades reguladas de acuerdo con la Ley
(gestién econdmica y técnica del sistema, el transporte y la distribucién), deben tener como objeto
social exclusivo el desarrollo de las mismas sin que puedan, por tanto, realizar actividades no
reguladas (produccion, comercializacion a clientes elegibles, otras no eléctricas, o en el exterior) sin

perjuicio de la posibilidad de venta a consumidores sometidos a tarifa reconocida a los distribuidores.

No obstante, en un grupo de sociedades se podran desarrollar actividades incompatibles, siempre que
sean ejercitadas por sociedades diferentes.

El Real Decreto 1866/2004, de 6 de septiembre, modificado por el Real Decreto 60/2005, de 21 de enero,
establece un Plan Nacional de Asigniacion de Derechos de Emisién en cumplimiento del Protocolo de Kioto
aprobado el 11 de diciembre de 1997 en la Convencion Marco de las Naciones Unidas sobre el cambio
climatico con el objetivo de reducir las emisiones de gases de efecto invernadero. El mencionado plan,
cuya vigencia es de 3 afios, entra en vigor el 1 de enero de 2005. Los derechos de emision asignados al
sector eléctrico para dicho periodo ascienden a 268,98 millones de toneladas de CO,, de las cuales 38,34
millones corresponden a instalaciones del Grupo IBERDROLA.

Por otra parte, la actividad de distribucion de energia eléctrica desarrollada por las sociedades
dependientes consolidadas por el método de integracidon proporcional, Companhia de Eletricidade do
Estado da Bahia, S.A., Companhia Energética do Rio Grande do Norte, S.A., Companhia Energética de

Pernambuco, S.A. y Empresa Eléctrica de Guatemala, S.A. se encuentra sometida a la regulacién de los
paises donde operan.

LIQUIDACIONES POR ACTIVIDADES REGULADAS Y DEFICIT DE INGRESOS

En el ejercicio 1998, y basicamente como consecuencia de la entrada en vigor de la Ley 54/1997 del Sector
Eléctrico Espafiol y sus disposiciones de desarrollo, surgieron las liquidaciones interempresas, que son realizadas
por la Comisién Nacional de la Energia y que se materializan en cobros o pagos a efectuar entre las empresas
del sector eléctrico, con la finalidad de redistribuir los ingresos obtenidos via tarifa, netos de las compras de
energia efectuadas para hacer frente a los suministros a tarifa, de forma que cada empresa perciba los ingresos
que le son efectivamente reconocidos por las actividades reguladas de distribucién y transporte y por la
compensacion de los costes de transicion a la competencia.

La estimacién de estas liquidaciones ha supuesto un cargc en concepto de menor ingreso de la actividad de
distribuciéon por importe de 525.607 miles de euros en el ejercicio 2004, que figura registrado minorando el
epigrafe “Importe neto de la cifra de negocios - Ventas” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada del
Grupo IBERDROLA correspondiente a dicho ejercicio.

Adicionalmente al importe anteriormente indicado, el Grupo IBERDROLA ha recibido cargos en el ejercicio 2004
en concepto de liquidaciones o pagos por la actividad de transporte de 334.253 miles de euros. Dicho importe,

al considerarse un servicio prestado por terceros, no minora la cifra de negocios sino que figura registrado en el
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epigrafe “Aprovisionamientos-Gastos de transporte de energia” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias
Consolidada adjunta correspondiente al mencionado ejercicio.

A la fecha de la formulacién de las cuentas anuales de 2004, IBERDROLA no ha recibido las liquidaciones
definitivas de la redistribucién de los indicados costes e ingresos entre las distintas empresas del sector eléctrico
espafol correspondientes a los ejercicios 2004, 2003 y 2002 aunque no se espera que se produzcan diferencias
significativas entre éstas y las estimaciones realizadas por IBERDROLA.

La Orden del Ministerio de Economia de 21 de noviembre de 2000 fijé el método de reparto entre las diferentes
empresas del sector de los déficits de ingresos (es decir, la diferencia negativa entre lo recaudado por las
empresas del sector eléctrico espafiol en cada ejercicio por ventas de servicios a tarifa a sus clientes y la
retribucién de las diferentes actividades y costes del sistema) que pudieran surgir en las liquidaciones de los
ingresos de las actividades reguladas para el ejercicio 2000 y siguientes, estableciendo asimismo que las
cantidades asignadas y descontadas a cada empresa por dicho concepto serdn tenidas en cuenta a la hora de
determinar el saldo de costes de transicion a la competencia acreditado a las mismas al 31 de diciembre de cada
afio y, por consiguiente, su recuperacion, al igual que el resto de los costes de transicién a la competencia
acreditados, estaba condicionada a que, durante los afios subsiguientes y hasta el 2010 inclusive, existieran

diferencias positivas suficientes entre los ingresos medios obtenidos en la tarifa eléctrica y los costes del
sistema.

El epigrafe “Importe de la cifra de negocios - Ventas” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada
correspondiente al ejercicio 2004 adjunta, incluye un cargo de 18.002 miles de euros correspondientes a la
diferencia entre el importe del déficit estimado en el ejercicio 2003 por el Grupo IBERDROLA para el ejercicio
2002 y la estimacion realizada en el ejercicio 2004 debido a la mejor informacién disponible al respecto sobre el
mencionado ejercicio.

En el Real Decreto 1432/2002, de 27 de diciembre, por el que se define la metodologia para el calculo de la
tarifa media de cada afio, se establece que durante el periodo de 2003 a 2010 se incluird como componente de
la misma la cuantia correspondiente a la anualidad que resulte para recuperar linealmente el valor actual neto
del desajuste de ingresos de las actividades reguladas destinadas al suministro de energia eléctrica producido
con anterioridad al 31 de diciembre de 2002.

Como consecuencia de lo indicado en el parrafo precedente, y en virtud de la Orden ECO/2714/2003, de 25 de
septiembre, por la que se establecen la titularidad y los importes del crédito regulatorio por el mencionado
desajuste de ingresos asi como el procedimiento de titulizacién y cesién de estos importes, el Grupo IBERDROLA

acordé en el ejercicio 2003 la cesion sin recurso del derecho de cobro del que era titular por este concepto.

En lo que se refiere a las estimaciones realizadas por IBERDROLA respecto a las liquidaciones definitivas por
actividades reguladas correspondientes a los ejercicios 2003 y 2004, éstas arrojan un superavit de ingresos para
el sector que serd repartido entre las empresas eléctricas con derecho a cobro de retribucién fija de acuerdo con

el criterio de asignacién establecido por la legislacién vigente.

RETRIBUCION FIJA POR TRANSITO A LA COMPETENCIA (CTC s)

La Ley 54/1997 del Sector Eléctrico Espafiol, con la finalidad de procurar la gradualidad del proceso de
transicion a la competencia de las empresas del sector eléctrico, establecid, para las sociedades titulares de
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inctalaciones de produccion de energia eléctrica que al 31 de diciembre de 1997 estuvieran incluidas en el
ambito de aplicacion del antiguo marco normativo, la existencia de unos costes de transicidn al régimen de
mercado competitivo (CTC’s). En este sentido, las mencionadas empresas eléctricas percibirian una retribucién
fija que se definié en base a la diferencia entre los ingresos medios obtenidos por las empresas productoras a
través de la tarifa eléctrica, y la retribucién reconocida para la actividad de produccién en la Ley 54/1997 del
Sector Eléctrico. La Memoria Econdmica de la mencionada ley incluia la previsidn de realizar una revisién global
del funcionamiento del modelo de competencia en 2002, con el objeto de evaluar el importe global recuperado
por parte de las companias eléctricas en concepto de CTC’s, junto con la evolucién del precio de mercado, la
evolucién del equilibrio econdmico - financiero de las compaiiias, los beneficios de los consumidores y la

evolucién conjunta de las variables macroecondmicas, revision que, hasta la fecha, no se ha llevado a efecto.

El Real Decreto-Ley 2/2001 establecid el ejercicio 2010 como limite para la recuperacion de los CTC’s a través
de la tarifa eléctrica. Al 31 de diciembre de 1997, el saldo maximo acreditado al Grupo IBERDROLA en concepto
de retribucion fija ascendia a 2.347.836 miles de euros.

Como consecuencia de la mencionada Ley 54/1997 del Sector Eléctrico Espafiol y su posterior desarrollo

normativo, la liquidacién del derecho de cobro por CTC's se realiza siguiendo el procedimiento siguiente:

- Los CTC’s son repercutidos a los consumidores de energia eléctrica y se liquidan por la diferencia obtenida
entre los ingresos recaudados por las ventas a tarifa de las empresas del sector eléctrico y la retribucién de las
diferentes actividades reguladas y los costes del sistema, en los términos establecidos por el Real Decreto
2017/1997, de 26 de diciembre minorando el saldo acreditado pendiente de compensacion a medida que éstas
se ponen de manifiesto. El importe cobrado por IBERDROLA por este concepto asciende, en valor al 31 de
diciembre de 1997, a 568.490 miles de euros.

- La retribucién fija por el consumo de carbdn autdctono a partir del 1 de julio de 2000, de acuerdo con lo
establecido en la Orden Ministerial del 21 de noviembre de 2000, pasa a tener el mismo nivel de prioridad que
las retribuciones de las actividades de transporte y distribucién, quedando por tanto garantizado su cobro,
siempre que el precio medio obtenido en el mercado mayorista de generacién para la produccién de las
centrales de generacién que efectivamente consumen carbén autéctono se encuentre por debajo de
determinados limites establecidos por el Real Decreto-Ley 6/2000.

- Si el precio medio de venta de generacién de cada una de las sociedades titulares de instalaciones de
generacién resultara anualmente superior a 0,0361 euros por kWh, este exceso se deduce del valor actual de
los CTC's acreditado a la sociedad que corresponda.

- Hasta el 31 de diciembre de 2010, el Gobierno podré establecer anualmente el importe maximo de esta
retribuciéon, con la distribucidon que corresponda. No obstante, si las condiciones del mercado lo hacen
aconsejable, el Gobierno podra anticipar la fecha sefialada en este parrafo.

- Las cantidades descontadas a cada empresa en las liquidaciones de las actividades reguladas como
consecuencia de la asignacién del déficit de ingresos del sector aumentaran el saldo acreditado excepto por la
parte recuperada a través de la tarifa eléctrica de acuerdo con la metodologia establecida en el Real Decreto
1432/2002, de 27 de diciembre.
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_ En of caco da que (ac cociedades titularas de instalaciones de produccidn de energia eléctrica pracedieran

a la venta de las mismas, se procedera a transmitir igualmente a la empresa adquirente el derecho de cobro de
los CTC's asignandolo a las instalaciones objeto de venta.

Si en la venta de las instalaciones de produccién a las que se les reconocié CTC’s, la sociedad vendedora
obtuviera precios de venta de dichas instalaciones de produccién superiores a los costes que se tuvieron en
cuenta para el cdlculo a 31 de diciembre de 1997 de los CTC's tecnoldgicos asignados a la misma, trasladados al
momento de su transmisién, dicha diferencia sera deducida del saldo pendiente de los derechos de CTC’s de la
sociedad vendedora.

- El importe global maximo al 31 de diciembre de cada afio se calcula mediante la actualizacién del importe
base global méximo correspondiente al 31 de diciembre del afio precedente de acuerdo con el tipo de interés
resultante de la media anual del MIBOR a 3 meses o tipo de interés de referencia que lo sustituya, deducidas las
cantidades que cada afio se perciban en concepto de retribucisn fija.

El saldo acreditado pendiente de cobro por retribucién fija al 31 de diciembre de 2004, una vez considerados los
conceptos anteriores, asciende a 899.949 miles euros.

De acuerdo con lo establecido en la adaptacién del Plan General de Contabilidad del Sector Eléctrico, el importe
de aquellos activos que no fueran recuperables via precios de mercado, asi como las posibles dotaciones a
provisiones por gastos de reestructuracion motivadas por el transito a la competencia, debian, en el caso de que
se recuperaran mediante la denominada retribucién fija, imputarse a resultados a medida que ésta se devengue.
En este sentido, el Grupo IBERDROLA procedi6é a estimar los costes que deberia soportar por el transito a la

competencia que serian recuperados en el futuro a través de la retribucién fija. Dichos costes previstos eran los
siguientes:

- Coste contable de determinados activos de generacidn de energia eléctrica no recuperables a través de los
ingresos de mercado, por importe de 722.194 miles de euros.

- Periodificaciones propias del Sector Eléctrico y diferencias negativas de valoracién y cambio activadas de

acuerdo con la regulacién vigente hasta el 31 de diciembre de 1997, por importe de 308.331 y 51.104 miles de
euros, respectivamente.

~ Costes de reestructuracion por adaptacion de la plantilla de IBERDROLA a las exigencias del nuevo entorno
competitivo, por importe de 512.717 miles de euros.

No obstante, en el ejercicio 2001 el Grupo IBERDROLA estimdé como probable, a la vista de la evolucién de los
precios del mercado mayorista de generacién, que los costes de los activos de generacién cuya recuperacion
estaba afecta al cobro de la retribucién fija serian recuperados durante el periodo remanente de su vida util a

través de los precios de dicho mercado, y, por consiguiente, decidi® amortizar los mencionados costes
linealmente en dicho periodo.

El movimiento, desde el 31 de diciembre de 1997, de los activos que el Grupo IBERDROLA preveia recuperar a

través de la denominada retribucion fija por transito a la competencia es como sigue:
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Mifles de Euros

Instalaciones técnicas de

energia eléctrica
afectadas originalmente a
la denominada Gastos diferidos por
“retribucion fija” transicién a la

competencia

Saldo al 31 de diciembre de 1997 722.194 872.152
Imputacion a resultados 1998 a 2003 (238.558) (331.524)
Saneamiento contabilizado en el ejercicio - (540.628)

2000 con cargo a reservas(*)
Imputacion a resultados 2004 (26.229) -
Saldo al 31 de diciembre de 2004 457.407 -

(*) Saneamiento efectuado en virtud de la Orden Ministeriai de 28 de marzo de 2001 que autorizaba a sanear con cargo a
reservas aquellos activos pendientes de compensacién cuya recuperacion, en base a las circunstancias a dicha fecha, no se
consideraba razonablemente asegurada a través de la retribucién fija.

El ingreso por retribucién fija correspondiente al ejercicio 2004 que, segun las estimaciones de la Sociedad,
asciende a 54.299 miles de euros se encuentra registrado en el epigrafe “Importe neto de la cifra de negocios -
Ventas” de la cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada adjunta

Adicionalmente, el Grupo IBERDROLA, en base a sus estimaciones y a los resultados de las liquidaciones sobre
las actividades reguladas del ejercicio 2003 disponibles durante el ejercicio 2004, ha estimado que el ingreso
por retribucién fija correspondiente al ejercicio 2003 asciende a 11.298 miles de euros. Este importe ha sido
registrado con abono al epigrafe “Importe neto de la cifra de negocios - Ventas” debido a que en el ejercicio
2003 las estimaciones del Grupo IBERDROLA no arrojaban ingreso alguno por este concepto

EVOLUCION DE LAS TARIFAS Y DEL PRECIO DE LA ELECTRICIDAD

Con fecha 30 de diciembre de 2004 se publicé el Real Decreto 2392/2004 por el que se establece la tarifa
eléctrica para 2005. Este Real Decreto fija el incremento promedio de la tarifa media o de referencia para la
venta de energia eléctrica para el afio 2005 en un 1,71% sobre la que entrd en vigor en enero de 2004

El Real Decreto 1802/2003, de 26 de diciembre, fijé en un 1,72% el aumento de la tarifa media o de referencia
para la venta de energia eléctrica en el afio 2004, valor inferior al incremento maximo del 2% que establece el
Real Decreto 1432/2002.

Las tarifas integrales para la venta de energia eléctrica que aplican las empresas distribuidoras aumentaron una
media del 1,54%, mientras que las de acceso a las redes de transporte y distribucién lo hicieron el 1,6%. Esta

subida fue menor que la inflacion del afio 2004, por lo que el precio de la electricidad en términos reales
descendié un 1,48%.

Si se considera el periodo de los seis Ultimos afios, el precio medio de la electricidad ha pasado de 7,41 cE/kWh

en el afio 1999 a 7,21 cE/kWh en 2004, lo que supone un descenso del 2,8%. Durante ese periodo, el IPC crecio
un 17,62%
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A medida que avanza el proceso de liberalizacidn en los diferentes paises de la Unidn Eurapea, las tarifas

integrales oficiales van desapareciendo y se sustituyen por precios de suministro libre que suelen ser
confidenciales.

No obstante, los datos oficiales siguen indicando que Espaiia se encuentra entre los paises de la UE que tienen
los precios de la electricidad mas bajos.

LA ACTIVIDAD COMUNITARIA EN MATERIA ENERGETICA EN 2.004

Durante el afio 2004 se han producido a nivel institucional dos hechos altamente significativos. En primer lugar,
el 1 de mayo se incorporaban a la UE diez nuevos Miembros de pleno derecho, con lo que ya son 25 los Estados
que forman parte de la UE. También tiene una especial relevancia el acuerdo, y posterior firma en Roma, de la
Constitucién Europea, que se encuentra en la de fase de ratificacion por los distintos Estados Miembro.

Por otra parte, en julio tomaron posesién los nuevos Miembros del Parlamento Europeo que resultaron elegidos
en los comicios de mayo. Una de las primeras decisiones del nuevo Parlamento fue la aprobacion del nuevo
presidente de la Comision, encargado de formar un nuevo equipo de Comisarios para el proximo quinguenio,
que fue finalmente ratificado por Consejo y Parlamento en el mes de noviembre.

Todos estos cambios han afectado al ritmo normal de la actividad regulatoria

1.- Actividades en materia energética .

Proceso de liberalizacion de los sectores del gas y electricidad.

En el afio 2003 se aprobaron las Directivas 2003/54/CE y 2003/55/CE sobre normas comunes para la
constitucion de los mercados interiores de la electricidad y gas, respectivamente.

Segln establecian las propias Directivas, deberian haber estado transpuestas a normativa nacional el 1 de julio
de 2004, lo que no ha ocurrido en todos lo paises, por lo que la Comision Europea ha iniciado el procedimiento
de infraccién enviando, primero escritos de requerimiento en el mes de octubre, y posteriormente un “aviso
motivado” en marzo de 2005 a diez Estados miembros, entre ellos Espafia, por no haberlas transpuesto.

En el caso de Espafia, la aplicacién de dichas Directivas no va a tener repercusiones importantes en la
estructura de ambos sectores, ya que nuestro pais se encuentra entre los que tienen un grado de liberalizacion
mas avanzado en la UE y cumple con los requisitos mas importantes tal y como se demuestra en los informes
anuales que publica la Comision Europea comparando el grado de liberalizacién de mercados de electricidad y
gas entre los Estados miembros.

En relacién con este tema cabe destacar que a primeros de 2004, la Comisién publicé una serie de Guias para
la interpretacion de diversos aspectos de las Directivas. Aunque no son vinculantes, tienen un importante valor
pues sirven para ayudar a que los Estados miembros transpongan correctamente las Directivas y para que la

Comisidn evalle el grado de conformidad de estas transposiciones.

Directiva sobre cogeneracién.

En el DOUE del 21 de febrero de 2004 se publicé la Directiva {2004/8/CE) relativa al fomento de la cogeneracién
sobre la base de la demanda de calor Gtil en el mercado interior de la energia” que tiene como objetivo
incrementar la eficiencia energética mediante la creacién de un marco que fomente y desarrolle la cogeneracién

de alta eficiencia. La transposicion a normativa nacional debe hacerse antes de febrero de 2006.
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La promocion de la cogeneracion se enmarca dentro de las iniciativas de la UE dirigidas a mejorar la eficiencia
energética para, por un lado, limitar la dependencia energética, y por otro, reducir las emisiones de gases de
efecto invernadero y contribuir asi a conseguir los compromisos adquiridos en el Protocolo de Kioto.

Su aplicacién en Espafia puede suponer un nuevo impulso a este tipo de instalaciones. También puede implicar
algun cambio sobre la situacién actual, ya que su objetivo principal es promocionar lo que denomina
“cogeneracién de alta eficiencia”, es decir aquella que proporciona ahorros de energia primaria superiores al
10%. Para este tipo de cogeneracién establece un sistema de “certificados de origen” de la electricidad
generada. También prevé un sistema de ayudas que dependera de la demanda de calor util y del ahorro de

energia conseguido.

Directiva sobre seguridad de suministro de gas.

En el DOUE del 29 de abril de 2004 se publicé la Directiva (2004/67/CE) relativa a unas medidas para garantizar
la seguridad del suministro de gas natural” que establece que los Estados miembros deben definir normas para
garantizar el suministro de gas a clientes domésticos y en su caso a PYMES. Entre las posibles normas que se
pueden adoptar se encuentran requisitos de almacenamiento, interrumpibilidad de la demanda, flexibilidad del
sistema, etc. La transposicion a normativa nacional debera hacerse antes de mayo de 2006.

Dado que la Directiva deja la mayor parte de las medidas a tomar abiertas a la subsidiariedad de los Estados
miembros, es necesario esperar a su transposicién para hacer una valoracion de su incidencia en Espafia, pero
que en cualquier caso es probable que no sea alta.

Directivas nucleares.

En el afioc 2003, la Comisién Europea presenté dos propuestas de Directivas, una sobre seguridad de las
instalaciones nucleares y la otra sobre la gestidon de los residuos radioactivos. Durante su tramitacion se
presentaron importantes problemas ya que numerosos Estados miembros consideraban que era un injerencia en
sus competencias, que llevaron a que finalmente se bloquearan. Ante esta situacién la Comisién decidid
presentar en el mes de septiembre nuevas versiones que recogian parte de las enmiendas que se presentaron,

tanto en el Consejo como en el Parlamento, durante la anterior tramitacién. Las nuevas propuestas han
comenzado su tramitacion.

Libro Blanco sobre servicios de interés econémico general.

En el mes de mayo de 2005, la Comisidon Europea presentd un “Libro Blanco” sobre los servicios de interés
general (SIG), entre los que se encuentran los suministros de gas y electricidad, que recoge las conclusiones del
debate propuesto por el “Libro Verde” presentado un afo artes. En él se definen los principios que deben guiar

las politicas sobre los SIG y considera que de momento no es necesaria una Directiva sobre este tema, pero que
es necesario clarificar el marco juridico sobre su financiacion.

Otra normativa con incidencia en el sector energético.
A lo largo de 2004 se ha publicado diversa normativa que, aunque no se refiere exclusivamente al sector
energético, pueden tener incidencia en él. Entre ella se puede citar:
o Directiva 2004/22/CE sobre instrumentos de medida.
¢ Directivas 2004/17/CE sobre contratacion publica en los sectores energéticos y 2004/18/CE sobre la contratacion de
servicios por parte de la Administracion.
« Reglamento 807/2004 sobre normas para la concesién de ayudas comunitarias en el ambito de las redes
transeuropeas.

o Directiva 2004/40/CE sobre la exposicion de los trabajadores a los campos electromagnéticos.
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« Directiva 2004/108/CE sobre compatibilidad electromagnética.

Normativa en Tramitacion.

Los cambios en las Instituciones comunitarias, especialmente en el Parlamento, ha retrasado la tramitacién de la
normativa presentada el afio anterior.

Asi, no se han producido avances significativos en la tramitacion en el Parlamento de la Directiva sobre
Seguridad de suministro eléctrico, aunque en éste caso el Consejo llegdé a adoptar un “acuerdo politico”, ni sobre
la de Eficiencia y Servicios Energéticos.

Por el contrario, se avanzd en la del Reglamento de acceso a redes para los transitos transfronterizos de gas,

estando muy préxima su aprobacion definitiva.

SISTEMAS INSULARES Y EXTRAPENINSULARES

El 1 de Enero de 2004 entré en vigor el RD 1747/2003 por el que se regulan los sistemas eléctricos insulares y
extrapeninsulares (BOE de 29 de diciembre de 2003) desarrollando lo previsto en el art. 12 de la Ley 54/1997
del Sector Eiéctrico.

El Real Decreto adapta los principios establecidos en la Ley del Sector Eléctrico a las singularidades de estos
territorios, especialmente en lo que respecta a la actividad de produccién, derivadas de las diferencias con el
sistema eléctrico peninsular como consecuencia del aislamiento, tamafio y nimero de sistemas eléctricos
existentes en ellos:

- La actividad de produccion no estara organizada en forma de mercado, sino que se reconoce su caracter
regulado, a la vez que se permite la entrada de nuevos agentes y se mantienen elementos comunes con el
mercado de produccién en la Peninsula, como la publicacion de precios, la liquidacién de energia y el régimen de
garantias. La retribucién de la actividad de generacién se cdetermina de acuerdo con criterios generales
semejantes a los que fija la Ley del Sector Eléctrico para la actividad de transporte de electricidad.

- Los consumidores podran adquirir libremente la energia a tarifa, a través de un comercializador, o
directamente al por mayor al mismo precio de referencia de la Peninsula.

- La planificacién eléctrica se llevara a cabo de forma coordinada entre la Administracién Central, a la que
corresponde {a planificacién general, y las Comunidades o Ciudades Auténomas correspondientes.

- Los transportistas y distribuidores de los sistemas insulares y extrapeninsulares se incorporan al procedimiento
de liquidaciones ante la Comision Nacional de Energia que se aplica a las empresas peninsulares.

- La gestién econdmica y técnica de los sistemas insulares y extrapeninsulares se encomienda a los Operadores
del Mercado y del Sistema, respectivamente.

El Real Decreto 2392/2004, de 30 de diciembre, por el que se establece la tarifa eléctrica para 2005, ha
establecido una compensacion para los Sistemas Eléctricos Insulares y Extrapeninsulares de 357,2 millones de

euros, frente a los 242,6 millones de euros recogidos en la tarifa eléctrica de 2004.

PLAN DE DINAMIZACION DE LA ECONOMIA
Con fecha 25 de febrero de 2005 el Consejo de Ministros adopté una serie de medidas para el impulso de la
productividad con incidencia en diversos sectores de la economia. En relacién con el Sector Eléctrico, las
iniciativas puestas en marcha con incidencia directa en el mismo son las siguientes:

- Real Decreto Ley de reformas urgentes para el impulso a la productividad y para la mejora de la

contratacién publica, publicado con fecha 14 de marzo de 2005 como Real Decreto Ley 5/2005, de 11 de
marzo.

- Proyecto de Ley de reformas para el impulso a la productividad.
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- Acuerdo de Consejo de Ministros por el que se adoptan Mandatos para poner en marcha medidas de
impulso a 1a productividad.

Nuevo Plan de Fomento de las Energias Renovables
El pasado 26 de agosto el Consejo de Ministros aprobd el Plan de Renovables de Espafia 2005-2010. Dicho Plan
revisa los objetivos definidos en el Plan de Fomento de 1999 y en el Documento de Planificacion Energética de
2002 y propone una serie de medidas para alcanzarlos.
Los objetivos generales contenidos en dicho Plan son los siguientes:
- Reducir excesiva dependencia energética exterior (80%).
- Cumplimiento compromisos medioambientales.
- Que las energias renovables cubran:
- 12,1% del consumo total energia primaria en 2010 (objetivo ya existente en anterior Plan)
- 29,4% del consumo bruto de produccién eléctrica (Directiva 2001/77/CE).
- 5,75% de biocarburantes en transporte (Directiva 2003/30/CE).

De acuerdo a este nuevo Plan de Fomento de las Energias R::novables, el crecimiento que estan teniendo estas
tecnologias no va a ser suficiente para alcanzar los objetivos definidos en la Ley del Sector y en la Directiva de
Renovables (12,1% de energia primaria y 29,4% de electricidad renovable en 2010 respectivamente). Esto se
debe fundamentalmente a dos factores: 1) a un crecimiento de la demanda energética por encima de lo

previsto y 2) al escaso desarrollo de algunas tecnologias como la biomasa.

En el cuadro siguiente se presentan los nuevos objetivos del Plan de Fomento por tecnologias y se comparan
con los definidos en el Documento de Planificacion Energética de 2002:

Documento Plan
Fuentes Planificacion 2005- Diferencia
2002 2010
Hidrdulica (10-50 MW) 3.151 3.257 +106
Hidréulica (<10 MW) 2.380 2.199 -181
Biomasa 3.098 2.039 -1.059
Centrales de biomasa 3.098 1.317 -1.781
Co-combustién 0 722 +722
RSU 262 189 -73
Eélica 13.000 20.155 +7.155
Solar Fotovoltaica 144 400 +256
Biogas 78 235 +157
Solar Termoeléctrica 200 500 +300
Total 22.313 28.947 +6.661

En el nuevo Plan destacan fundamentalmente tres aspectos:
. Se incrementan de forma importante los objetivos de la edlica, que pasan de 13.000 MW en 2011 a més
20.000 MW en 2010. Esto implica un importante respaldo a la estrategia seguida por IBERDROLA, que ha
apostado firmemente en su Plan Estratégico por el desarrollo de la energia edlica.
¢  Se ajustan (reducen) los objetivos de la biomasa de 3.098 MW a 2.039 MW en 2010, correspondiendo
1.317 MW a centrales de biomasa y 722 MW a co-combustién.
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o Aumentan los objetivos de las tecnologias solares (de 200 a 500 MW termosolar y de 144 a 400 MW la
fotovoltaica).

Asimismo, hay que destacar que se mantienen las primas para la remuneraciéon de las energias renovables
contempladas en el RD 436/2004 aprobado en marzo de 2004, incrementdndose Gnicamente para el caso de la
biomasa y definiéndose por primera vez las de la co-combustién.

MARCO REGULATORIO PARA EL SECTOR DEL GAS

El marco regulador para el sector del gas en Espafia se encuentra contenido en la Ley 38/1998, de
Hidrocarburos y en los Reales Decretos 949/2001 y 1434/2002 que la desarrollan. El Real Decreto 949/2001
regula el acceso de terceros a las instalaciones gasistas y establece un sistema econémico integrado del sector
del gas natural.y la regulacion de las actividades de transporte, distribucién, comercializacién, suministro y
procedimientos de autorizacion de instalaciones de gas natural estd regulado por el RD 1434/2002 .
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10 - REGURSOS DE CAPITAL

10.1 Recursos de capital del emisor a corto y largo plazo

A la fecha de inscripcién del presente Documento de Registro, la cifra del capital social de Iberdrola no ha
sufrido variacidn, estando constituido en la actualidad por 901.549.181 acciones de 3 euros de valor nominal
cada una. El conjunto de Fondos propios a 31 de diciembre de 2004 alcanzaba la cifra de 8.717 millones de
euros

La evolucion del endeudamiento financiero del Grupo en los tres ultimos ejercicios se refleja en el siguiente
cuadro:

Miles de Euros
30-sep-05 2004 2003 2002
(NIIF) (PGC) (PGC) (PGC)
1. Deuda Total

1.1 Largo Plazo
Préstamos 4.474.264 3.567.964 4.087.976 3.431.031
Obligaciones y Bonos 5.015.962 3.957.545 4.305.539 3.597.301
Pagarés de Empresa 484,100 851.331 353.940 714.020
Intereses no devengados -2.271 (2.396) (1.494) (32.440)
9.973.055 8.374.444 8.745.961 7.709.912

1.2 Corto Plazo
Préstamos 1.911.509 927.474 774.592 1.199.990
Obligaciones y Bonos 891.229 1.417.354 1.158.822 1.992.277
Pagarés de Empresa - - - 10.174
Intereses no deveng obligacs y bonos no convts - - (4.244) -
Intereses de obligacs y de otros valores 113.505 80.993 53.206 64.499

2.916.243 2.425.821 1.982.376 3.266.940
TOTAL DEUDA 12.889.298| 10.800.265 10.728.337| 10.976.852
Tesoreria -178.753 (105.996) (109.591) (97.025)
Inversiones Financieras Temporales -265.657* (208.339) (337.432) (193.006)
Derivados activos -119.515 - - -
-563.925 2.111.486 1.535.353 2.976.909
TOTAL DEUDA NETA 12.325.373| 10.485.930 10.281.314 10.686.821

*Por criterio de prudencia, sélo se han considerado dentro de las inversiones financieras temporales “Otros Créditos” y los Depdsitos y
Fianzas a corto plazo por ser realizables.

La Deuda Financiera consolidada 31 de diciembre de 2004 alcanzé 10.485,9 miliones de euros.

Los saldos vivos al 31 de diciembre de 2003 devengaban un tipo de interés medio ponderado anual det 4,52%
para las obligaciones y bonos no convertibles y del 2,21% para “Otras deudas representadas en valores

negociables”, una vez consideradas las correspondientes coberturas.

El Grupo IBERDROLA cerr6 el ejercicio 2004 con un porcentaje de deuda a tipo fijo del 58% y un 16% adicional

con coste limitado -deuda con coste maximo que permite aprovechar los bajos tipos de interés-, lo que supone
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un incremento del 3% de la deuda tipo fijo respecto a 2003. A pesar del aumento de fa vida media hasta 4,3

afnos (desde los 3,7 a final del 2003) y de las subidas de tipos oficiales mencionados, el coste de la deuda se
recortd hasta el 4,39% desde el 4,77% del afio 2003.

A 31 de diciembre de 2004, el Grupo IBERDROLA tenia concedidos préstamos y créditos no dispuestos por un
importe de 2.803.000 miles de euros cuyo vencimiento se encuentra entre 2005 y 2022 y devengan un tipo de
interés medio ponderado de EURIBOR mas un diferencial del 0,25%

31.12.04 31.12.03 31.12.02 30.09.05
(en millones de €)
- Pélizas de crédito a C/P 571 521 1.246 330
- Lineas de crédito 1.200 925 875 1.045
- Prestamos a Largo Plazo pendientes de disponer 1.032 418 1.159 303
Total 2.803 1.864 3.280 1.678

Adicionalmente el Grupo Iberdrola mantiene programas de emisiéon continuada de activos financieros de acuerdo
a:

Millones de Euros
2004 2003 2002
Limite Saldo Vivo Limite Saldo Vivo Limite Saldo Vivo
Programa de Pagarés * 1.000 369,5 1.500 276,9 1.500 714,0
Euro Commercial Paper 1.000 496,1 1.000 87,0 - -
Euro Medium Term Notes 6.000 44884 6.000 4.954,30 5.000 3.685,30

* Pendiente de renovacion por la CNMV por un saldo vivo maximo de 1.000 millones de €

IBERDROLA GRUPO: Evolucion de Magnitudes de Balance:

2004 2003 2002
Estructura Financiera Permanente
Fondos Propios 44,6% 43,4% 42,3%
F. Ajenos con coste 55,4% 56,6% 57,7%
Amortizacién Inmov en Explotacién 47,0% 46,7% 48,7%
Cobertura de Inversion anual con
autofinanciacién 70,7% 68,9% 42,7%
( Cash Flow / Inversion Anual )
Rentabilidad sobre Fondos Propios (ROE)
Beneficio Neto s/ Capital + Reservas- B® Neto 13,9% 12,9% 12,0%
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IBERDROLA GRUPO: Ratios de Naturaleza Financiera

2004 2003 2002
Deuda con coste s/ Ventas y Prestacién
de servicios ( n° de veces ) 1,1 11 1,1
(Recursos Ajenos con coste s/ Ventas)
Deuda con coste s/ Fondos Generados (
n° de veces )
(Recursos Ajenos con coste s/ Cash Flow) 5,6 59 7,6
Solvencia financiera (n° de veces)
( -Cash Flow+Gtos Financ Netos/Gtos Financ 5,9 5,0 3,4
Netos )
Resultado Bruto de Explotacién/Gtos
Financieros Netos ( n° de veces ) 7,4 5,8 4,1
10.2 Flujos de Tesoreria del Emisor
FONDO DE MANIOBRA CONSOLIDADO (miles de euros)
Var Var
30-sep-05 2004 04/03 2003 03/02 2002
Existencias 1.184.184 1.142.271 28,5% 888.721 | 15.7% 768.281
Clientes 2.785.800 1.807.641 22,5% 1.475.326 7,2%| 1.376.383
Acreedores Comerciales -2.149.473 | -1.637.222 10,4% | _1.483.206| 444%| -1.026.954
Fondo de Maniobra 1.820.511| 1.312.690 49,0% 880.841 | 21,2%| 1.117.710
Otros Deudores a CP 1.010.030 887.475| -41,8%| 1.524.507| “59%| 1.620.555
Otros Acreedores No Financieros -1.144.925 -1.501.843 16,6% 4,0%
a CP -1.288.116 -1.238.864
Fondo de Maniobra de 1.685.616 698.322 -37,5% -25,5%
Explotacién ajustado 1.117.232 1.499.401
Tesoreria 178.753 105.996 -3,3% 109.591 | 13.0% 97.025
Financiacion neta grupo a corto -245.834 -852.874 206,4% 58,6%
plazo -278.386 -175.506
Endeudamiento financiero a corto -2.916.243 -2.425.821 22,4% -39,3%
plazo -1.982.376 -3.266.940
-1.297.708 | -2.474.377 139,3% -44,0% -
Fondo de Maniobra Neto -1.033.939 1.846.020

A 31 de diciembre de 2004 y 30 de setiembre de 2005 el Fondo de Maniobra de Explotacién es positivo en 698 y
1.685 millones de Euros respectivamente. En esas mismas fechas el Fondo de Maniobra Neto es negativo en
2.474 y 1.297 millones de Euros. Al 31 de diciembre de 2004 y 30 de setiembre de 2005 el Grupo IBERDROLA
tenia préstamos y créditos concedidos pendientes de disponer por importe de 2.803 y 1.678 millones de Furos.
Teniendo en cuenta estos importes las necesidades de tesoreria estan totalmente cubiertas.

Los flujos de tesoreria del Grupo Iberdrola se pueden resumir en 3 grandes Grupos:
- Recursos procedentes de las operaciones ordinarias
- Operaciones de Inversion

- Operaciones Financieras

Los Flujos derivados de las operaciones corrientes tienen su origen principalmente en la actividad de
Generacion, distribucién y comercializacién de Energia Eléctrica y de forma secundaria la comercializacién de
Gas vy los negocios no energéticos.
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Estas actividades implican que los principales conceptos de cobro esten asociados a la venta de energia
(mayorista, venta a clientes de tarifa y a clientes elegibles), venta de gas y venta de terrenos y otras
actividades inmobiliarias.

Como pagos, principalmente estdn asociados al personal, compras de energia (Distribuidora vy
Comercializadora), compras de combustibles, servicios exteriores , pago de intereses e impuestos.

Asimismo, se realizaron los pagos derivados del Impuesto de Sociedades de las Sociedades del Grupo Iberdrola.

Los flujos asociados a las inversiones comprenden tanto las inversiones como a las desinversiones, si bien estas
Gltimas no son destacables por no haberse realizado durante el periodo ninguna desinversion relevante. En lo
que respecta a las salidas de caja por inversidn, se siguen manteniendo elevadas cifras de inversioén asociadas a
la actividad principal de la compafiia, cumpliendo lo definido en el plan estrategico, destacando como principal
destino el negocio de generacion eléctrica (Construccion de CCGT y Renovable). Indicar, como otras inversiones
relevantes realizadas a finales de afio, la compra de un 6% de Gamesa y la ampliacién de la participacion en
EDP.

En relacién a los fiujos asociados a la Financiacion del Grupo, los cobros vienen derivados de la disposiciéon de
préstamos y emisiones en los mercados de capitales, estando los pagos asociados a la amortizacién de los
préstamos y emisiones con vencimiento en el periodo.

Asimismo, indicar que no se han realizado ampliaciones ni reducciones del capital de Iberdrola S.A.

Los pagos asociados a la remuneracidn a los accionistas se realizaron en los meses de enero y julio de acuerdo a
la pélitica de distribucién de dividendos definida por el consejo de administracién que representa durante el
ejercicio 2004 un pay-out del 57,34%.

El emisor no cuenta con fuentes de liquidez inusuales.

En el punto 20.1 del Documento de Registro se incluye el flujo de caja del Grupo Iberdrola para los tres UGltimos
ejercicios y a 30 de Setiembre de 2005.

10.3 Informacion sobre los requisitos de préstamo y la estructura de financiacion del emisor.

La estructura de la deuda por sociedades se refleja en la siguiente Tabla

dic-04 dic-03 dic-02
(NIIF) (PGC) (PGC)
Saldo vivo Saldo vivo Saldo vivo
Importe % Coste Importe % Coste |Importe % Coste

Iberdrola SA 9.267 83,45% 3,82% 8.552 79,71% | 3,77% 9.199 83,80% 4,24%
Mexico 591 5,32% 5,28% 629 5,87% 4,91% 746 6,80% 4,09%
Sudamerica 640 5,76% 13,37% 485 4,52% |19,55% 542 4,94% 13,03%
Renovables 295 2,66% 5,00% 968 9,03% 5,35% 456 4,15% 5,36%
Apex y Otros 312 2,81% 2,54% 94 0,88% 3,78% 34 0,31% 3,77%
Total Deuda '
Bruta 11.105 100,00% | 4,46% 10.729 13100,00% | 4,67% | 10.977 100,00% | 4,84%
Tesoreria 123 110 97
IFT 218 337 193
Derivados
Activos 80 0 0
Total Deuda Neta ] 10.684 4,63% 10.281 4,77% | 10.686 5,07%

Pag 105 de 208




A 31 de Diciembre de 2004, Iberdrola tenia formalizados contratos financieros derivados de operaciones de
cobertura del riesgo de tipo de interés y de tipo de cambio (permuta de divisa extranjera a euros) por importe
de 7.503.000 y 571.000 miles de euros, respectivamente, que cubren deuda financiera a dicha fecha y
financiacion a contratar en 2005. Las Sociedades siguen el criterio de periodificar los resultados derivados de
estos contratos de permuta financiera durante la vida de los mismos

Por otra parte, a 31 de diciembre de 2004, el Grupo IBERDROLA avalaba a otras sociedades del grupo por un
importe aproximado de 260 miles de euros. Dentro de este importe, se encuentran 99 miles de euros
correspondientes a avales concedidos ante la Comisién Federal de Electricidad (México) en garantia del
suministro de energia eléctrica y de finalizacién de centrales de ciclo combinado, 71 miles de euros
correspondientes a una garantia por un préstamo a concedido a Iberdrola Energia de Chile, Ltda. y 35 miles de
euros garantizados de Elcogas.

Los Administradores de IBERDROLA estiman que los pasivos adicionales a las provisiones constituidas al 31 de
diciembre de 2004 a tales efectos que pudieran originarse por los avales prestados al 31 de diciembre de 2004,
si los hubiera, no serian significativos.

Financiacion del Grupo IBERDROLA
Dadas las excelentes condiciones de los mercados en 2004, el Grupo IBERDROLA refinancié y alargé la vida
media de la deuda, mejorando sustancialmente sus condiciones y diversificando las fuentes de financiacién

mediante la apelacién directa al inversor a través del mercado de capitales y de la financiacién bancaria.

La segunda formula fue el principal instrumento de captacién de fondos en 2004. En mayo, IBERDROLA
formalizé un préstamo por importe de 500 millones €, a cinco afios con siete entidades financieras de primera
linea, mediante la modalidad club deal.

Cabe destacar, también, la formalizacién de un crédito sindicado firmado en diciembre por 2.300 millones € -la
mitad del importe bajo el formato de préstamo sindicado y |a otra mitad como linea de crédito, ambos a cinco
afios- con 36 entidades financieras de primer nivel, con el objetivo de renegociar el préstamo de 2002

mejorando las condiciones tanto econdmicas como contractuales.

En 2004, IBERDROLA accedi6 al mercado de capitales de Esiados Unidos, mediante una colocacion privada de
bonos por importe de 450 millones de délares a 7, 10, 12 y 15 afios, siendo la primera operacidon de estas
caracteristicas llevada a cabo por una compafiia eléctrica espafiola en dicho mercado.

El Programa de Emisiéon de Obligaciones a Medio Plazo en el Euromercado (EMTN) se limité a colocaciones

privadas. Al cierre del ejercicio, el saldo vivo del programa ascendi6 a 4.488 millones €.

Los Programas de Pagarés Doméstico y, sobre todo, Europeo (ECP) permitieron a IBERDROLA obtener fondos a
corto plazo, de manera flexible y con un coste similar al del mercado interbancario. El volumen total de pagarés
emitidos a lo largo del ejercicio ascendi6 a 2.056 millones € (680 millones €, doméstico y 1.376 millones €,
europeo) y situé el saldo vivo en 866 millones € (370 millones € y 496 millones € respectivamente).
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En el drea internacional se aprovechd la buena situacién de los mercados v la reduccién del riesgo pais para
renegociar la deuda de diferentes empresas del Grupo. Asi, en México se firmd un préstamo bilateral por 300
millones de ddlares para Iberdrola Energia Altamira. En Brasil, se refinancid la deuda de las distribuidoras,
amplié su plazo y redujo el coste. Cabe destacar, la firma de dos operaciones realizadas para Coelba: una
emision de obligaciones por importe de 480 millones de reales y un préstamo bancario por importe de 139
millones de délares con vencimiento final en 2008. En Guatemala, para las empresas EEGSA y Comegsa, se
procedié a la refinanciacién total de su deuda mediante la firma de: una emisién de bonos en ddlares por
importe 100 millones (vencimiento unico en 2014) y dos préstamos en quetzales por el equivalente de 89

millones de $ (vida media de 4,5 afios).

Los préstamos y créditos a pagar en moneda extranjera se reflejan a su contravalor en euros al cierre de cada
ejercicio, calculado al tipo de cambio en vigor al 31 de diciembre de 2004, al tipo de cambio asegurado para las

operaciones que tienen concertado seguro de cambio .

Asimismo, las sociedades tienen formalizados contratos financieros derivados de operaciones de cobertura del
riesgo de tipo de interés y de tipo de cambio (permuta de divisa extranjera a euros) por importe de 7.503.000 y
571.000 miles de euros, respectivamente, que cubren deuda financiera al 31 de diciembre de 2004 y
financiacion a contratar en 2005. Las Sociedades siguen el criterio de periodificar los resultados derivados de

estos contratos de permuta financiera durante la vida de los mismos

Aprovechando las excelentes condiciones de ilos mercados a lo largo de la primera mitad del afio 2005
IBERDROLA ha mejorado las condiciones de su deuda tanto en coste como en alargamiento de la vida media

manteniendo su politica de reducir la volatilidad de los gastos financieros.

IBERDROLA firma un préstamo a siete afios por importe de 1.200 millones de euros

IBERDROLA firm¢é el pasado 13 de mayo un crédito sindicado a siete afios por importe de 1.200 millones de
euros con 16 entidades financieras de primer nivel. La operacion se divide en dos tramos, ambos con el mismo
plazo de vencimiento: uno de 500 millones de euros que se realizard bajo el formato de préstamo sindicado y
que renegocia una operacion suscrita en mayo de 2004 y el otro, de 700 millones de euros, con formato de linea
de crédito. El tramo del préstamo tiene un tipo de interés variable, referenciado al Euribor con un margen de
0,17% (frente al anterior de 0,275%), mientras que la linea de crédito tiene un margen de 0,15%.

El objetivo de la operacién es aprovechar las excelentes condiciones actuales del mercado bancario para
financiar las necesidades generales corporativas de IBERDROLA, asi como refinanciar el préstamo firmado por la
Compafiia en mayo de 2004 bajo la modalidad de Club Deal por importe de 500 millones de euros a cinco afios,
mejorando las condiciones del mismo.

Las entidades financieras que han participado en la operacién han sido Banesto, BBVA, BNP y Citibank, que han
actuado como bancos directores; ABN Amro, Barclays, Caja Madrid, Calyon, Dresdner, HSBC, ICO, Royal Bank
of Scotland y SCH, en calidad de co-directores, y Fortis, ING y Bank of Tokio-Mitsubishi como participantes.

Emision de un bono a 10 afios en el Euromercado por 500 millones de euros

IBERDROLA cerr6 el pasado 10 de junio las condiciones de una emisién de bonos en el Euromercado por un
importe de 500 millones de euros al plazo de 10 afios y con un tipo de interés del 3,50%. Esta emision le
permitira refinanciar la deuda en condiciones muy favorables y alargar la vida media de la misma, siguiendo un
criterio de prudencia financiera, asi como continuar afrontando las inversiones previstas en su Plan Estratégico.

Los bonos se han distribuido entre alrededor de 50 inversores europeos, principalmente fondos de inversién,
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compafias de sequros, fondos de pensiones y bancos. La colocacién ha sido calificada por el mercado de éxito
absoluto, sobre todo teniendo en cuenta la situacién de cierta volatilidad que se ha vivido en los uitimos meses.
Con ella se ha vuelto a poner de manifiesto la solidez, solvencia financiera y perfil de bajo riesgo de
IBERDROLA, que se refleja en la total accesibilidad de la Compafiia a los distintos mercados de financiacidn. Esta
operacién, que ha supuesto la vuelta de IBERDROLA al mercado de bonos europeo y se ha convertide en una
nueva referencia para el mercado, sustituye a otro bono de la Compafiia a cinco afios que vencié el pasado mes

de mayo.

Ampliacién de 250 millones de euros del bono emitido en junio 2005

IBERDROLA cerrd el 22 de septiembre la ampliacién de 250 millones de euros del bono a 10 afos emitido en el
Euromercado el pasadc mes de junio por un importe inicial de 500 millones de euros, dotando, por tanto, a
dicha emisidn de mayor liquidez. El spread sobre el tipo interbancario a 10 afios obtenido en la ampliacién ha

sido de 28 puntos bdsicos, lo que supone una mejora sobre los 32 puntos basicos obtenidos en junio.

Reestructuracion de las lineas de crédito
IBERDROLA ha acordado con sus principales entidades colaboradoras en la financiaciéon la formalizacién de
lineas de crédito bilaterales a 3 afios por importe de 500 millones de euros con la finalidad de dar mayor solidez

a sus instrumentos de liquidez.
Adicionalmente, se ha reducido el importe de las pélizas de crédito de crédito a 364 dias en 230 millones de

euros.

Lineas de Crédito a Largo Plazo

Entidad Vencimiento | Limite (en miles )
SCH 04/07/08 30.000
BBVA 25/05/08 60.000
BNP 09/06/08 30.000
HSBC 15/06/08 30.000
BANESTO 20/06/08 60.000
CALYON 20/06/08 30.000
BARCLAYS 04/07/08 30.000
BANCO SIMEON 07/07/08 15.000

Ninguno de los contratos mencionados contiene covenants que pongan en relacion magnitudes financieras y que
permitan acelerar o declarar vencido anticipadamente los mismos en funcidén de aquellos.

La deuda financiera neta al cierre de setiembre asciende a 12.325,4 MM de euros y el apalancamiento financiero
se sitla en el 56,6%, 130 puntos bésicos superior al 55,3% registrado a diciembre de 2004, Cabe destacar que
la cifra de deuda mencionada incluye 873 millones de euros de la financiacién de la insuficiencia de ingresos de
tarifa correspondiente a Iberdrola. Sin el efecto de dicha insuficiencia, el apalancamiento financiero se hubiera
situado en el 54,8%, 50 puntos bdasicos inferior al registrado en diciembre de 2004.

Por lo que respecta al coste medio de la deuda, a 30 de septiembre de 2005 se ha situado en el 4,56%, 7 pb
inferior al de diciembre de 2004.
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La estructura de la deuda por divisa y tipo de interés es Ia siguiente:

Setiembre 2005 | Diciembre 2004
Euro 86,5% 86,0%
Délar 8,1% 9,4%
Real 5,1% 4,4%
Otras Divisas 0,3% 0,2%
Tipo Fijo 52% 58%
Tipo Limitado 14% 16%
Tipo Variable 34%* 26%

* Situacion puntual que se corrige a lo largo del 49 trimestre
hasta alcanzar niveles cercanos al 28%

La estructura de la deuda por sociedades se refleja en la siguiente Tabla:

diciembre-04 set-05
(NIIF) (NIIF)
Saldo vivo Saldo vivo
Importe % Coste | Importe % Coste
Iberdrola SA 9.267  83,45% | 3,82% | 10.882 84,42% | 3,69%
Mexico 591 532% | 5,28% | 640 4,96% | 6,71%
Sudamerica 640 5,76% |13,37%| 726 5,63% | 20,14%
Renovables 295 2,66% | 5,00% | 328 2,55% | 3,92%
Apex y Otros 312 2,81% | 2,54% | 314 2,44% | 3,29%
Total Deuda Bruta | | 11.105 100,00% | 4,46% | 12.889 100,00% | 4,66%
Tesoreria 123 179
IFT 218 266
Derivados Activos 80 120
[ Total Deuda Neta | | 10.684 | | 4,63% [ 12.325 | | 4,56% |

De acuerdo con la politica de minimizar los riesgos financieros de la Companiia, es necesario recordar que el
riesgo en divisa se ha seguido mitigando mediante la financiaciéon de las inversiones en Latinoamérica en
moneda local (reales, en Brasil) o funcional (délares, en México).
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El desglose de la deuda por tipo de producto es el siguiente:

diciembre-04 set-05
(NIIF) (NIIF)
Saldo vivo Saldo vivo
Importe % Coste | Importe % Coste
Bonos Euros 5.117 46,08% | 3,93% | 4.799 37,23% | 4,27%
Bonos en otras divisas 389 3,50% 6,67% 598 4,64% |11,29%
Pagarés Domésticos 383 3,45% 2,18% 487 3,78% 2,28%
Pagarés Euro (ECP) 494 4,45% 2,18% 718 5,57% 2,28%
Préstamos Euros 3.606 32,47% | 4,17% 5.140 39,88% 3,31%
Préstamos Divisas 1.117 10,06% | 8,85% 1.149 8,91% 11,98%
[ Total Deuda Bruta | [11.105 100,00% | 4,46%] 12.889 100,00% | 4,66% |
Tesoreria 123 179
IFT 218 266
Derivados Activos 80 120
[Total Deuda Neta | | 10.684 | | 4,63% [12.325 | | 4,56% |

\') Pag 110 de 208



V'S (HO114 obsnguwaxn £002/90/10 lenue 3 00°'000°000°'09 S00Z/90/10 (NLW3) €2£95£0220SX sauolsiwg eyeds3 nys sezueuly
'e101p13g] ‘d8Ss esjog U9 eoun %602'C saugeblqo ejoiplaqy
Y+vi(W)ev ugpeziyowy
(1isesg VdS3A0g 9juswepedppue lenue 3 00'0 500Z/90/12 sajdwis - sauope|aoue)  |Iselq eqa0)
d8s) v 3|qe@dued  %G’'E + 1AD sauopeblqo
8002/90/1
- bunesou dvIV  900Z/50/b ue lenue 3 0S‘20E£°SZO'ST  S002/S0/pT sajdwis  0508Sv20S3 osjoqwiaay euedsy (E6AVW) V'S
A 5002/50/pT us %0211 sauoidebiqo ‘ejoipaqy
305'70£'ST0’ST
- buneiou eyedsy 8002 ua eoun [enue 3 00'9£0°T92 S00Z/10/10 sejdwis HZT1085PH20S3 osjoquiady eyedsy (ssugv m
ses|og uopezipyowy o\omm@ mwco_umm:nO o..w:u._wns
.<.m +
‘eloapaaqi
- bBupesou eyeds3 £00Z U3 edun [enue 3 00°T68°v4T 5002/10/10 sa|duns 911085++20S3 osjoquaay eyedsy (LSAVI
ses|og uglezjpouwy % S.'9 sauopebiiqo 0Janpiaqr)
‘v'S
‘ejolpL1aqI
- bupesou eyedsy S00Z ua eaun lenue 3 00°0 500¢/Z0/s0 sa|duis £LE£Z0TZSPH20S3  sauopeadue) eyeds] (e€t
ses|og ugpezjyowy % 90°S sauopebliqo BJOIPIH) V'S r
‘eloipJaqg]
- bunes ou VIV selp % 02'Cc 3 SelIeA (eweiboid) SOLIRA sauolsiwg eueds3y ‘v'S ;
99'gHT 3p olpaw  olpaw odil 00'000°006°Z9 saJebed ‘ejospiaqiy :
oze|d us edun
uglezipowy
V'S (HD114) €230 Ou sejp % G1'c 3 selea (dD3) seloN soleA sauojsiwg  sofeg A9
‘ejolpiaqr  147(d8S)1 €9'09T @p oipaw  olpaw odi} 00'000°0SE'629 sasied  [euojjeulaju]
-V (W)1d ozeld ua eaun e|0JpIaq]
ugpeziyowy
'v'S ( obunquaxn 5002/40/ST lenue 3000 $00Z/+0/ST (NLW3) £92220/9T0SX osjoquiady  sofeg A9 -
‘eloIptaql  HD114'dWS esjod us esun % 80£5'C SeJoN sasled  |euonewau]
+vi(W)zy ugeziyowy ejoipsaqg
'v's (HD1I4) obunquiaxm 5002Z/S0/1¢€ [enue 3000 S002/S0/1¢€ (NLW3) SPTOPS8PTOSX osjoqwaay  sofeg Ad
‘ejolplagr  -yvi(duS es|og ua eojun % 9€€£'C SeIoN sasied  |eUOlRUIIIU] v
Y+vIW)TY ugeziyowy ejosplagr w
V'S (HD1I4d) obunquwaxn S002/¥0/6C jenue 3000 5002/v0/6T (NLW3) T/SEL69¥TOSX osjoquaay  soleg Ag
‘ejoJpJlaq -YWi{(dRsS esjog u9 eojun % +6£'C SBION sasied  |euopeusalul
)+vi(W)TY ugeziowy e|oJpIag]
V'S (HD1I14 obunquwaxny 600Z/11/0¢€ lenue 3 00°000°000°S9  S00Z/¥0/82 (NLW3) T1989£08120SX sauolsiwg eyedsy VS sezueuid
~m_o\_U‘_wn: .%wm es|jog u9 eolun % Omoxm mwco_umm:no e|oJptaqi f
Y+vi(W)ey ugezILoWY
'v'S (HD114 obinquaxni 8002/0/82 lenue 3 5002/+0/82 (NAW3) 9S£Z£08TZ0SX sauolsjwg eyedsy nys sezueuid
‘el01pIaq] 'd8s es|od ua estun %69¢'C 00'000°000°00T sauoebiqo ejouplaq]
)4V I(W)ZY ugjpezipyowy
sepebi0lo  epiIpa.n ez)300 uogloezijowe $9493ul 2 Ud OAIA oples JejPdued dojep NISIOBIpO) uopesdo sied 210SIWd
senueden uog apuop op ap odi} 0 OS|OWdd ap odiy pepnug
pedlje) s/opedld  sapepijepow ‘uoisiwd
A oap ap eyded

:600T 9p 24qWas 3p OF e eadoJng uolun e| ap ualadwo)
pepLioiny eun ua 039]{oj un ap otisibad |3p opuanbal eAey UQIDEI0]|0D O UQISIWB BAND S0313SRIAWID 3P UQIDR[SOURD O 0S|OqWIAaJ ‘ugIsiwg



80Z op 211 bed

V'S bupjed ou ez130d ou 2102/20/60 jenue 3 00'000°ST/°S6 5002/20/60 (ddsn) - sauolsiwg soleg Ag
‘plO4pIaq] u3 e3un % 8v't SEeION sasied  |euoileusau]
ugleZIMOWY ejolpaaqr
sepeba0lo  eppipsd eZI302 uopeziowe salajul 3 U3 OAIA opjes Jejasued 10|eA NISIOoBIpo) uopesado sied el0SILD
sepueIey uo apuop op ap odiL O OS|oWRdAM ap odiL pephRu3a
1pedljije) S/OpRIJIDI  Sopeplepows ‘ugISILD
A0lA ap eyoad

eadoung uoiun

e| op 21u23adwo) pepLoINy eun ud 033j|0) Un ap oJisibal jop opuENbal eABY OU UQIDEDO0|0D O UQISIWS eAND SONISIdWd Sp UQIDEIIIURD O 0S|0qUWIBdL ‘UgISiwg

V'S (4 obinguexni 5002/90/0¢€ fenue o5/ 3 000 S002/90/0¢€ (NIW3) v0ZT9ZETIOSX sauobepPdiur)  soleg I
.m_o.:u‘_we U._.H...ﬁn_,wmv es|og ajqefadued SEION Ssasied |euciieusaiu]
“WiHW)TY 0102/90/0¢€ e|o1pJ3q1
v'S obinquiaxni 5002/90/82 jenue 3 00°0 5002/90/8¢ (NLW3) T086PSETTOSX osjoquaay  sofeg A8
'ej04p1aq] esjog u3 eoun % G/8'S SBION sasied  |euoleulsdul
uopeziuowy ejo1pJ1aql
V'S (H obinquiexny 5002/50/s¢ lenue 3 00'0 5002/50/s¢ (NLW3) 88TS66TTI0SX osjoquwaay  sofeg Ad
‘ejoJpIaql  Dild'dBS) esjog ua esjun %009 SeIoN sasied  |BuUOlIeUIRIU]
-yWi(W)TY ugeziyowy e|o1paaq]
V'S (H obiunquiaxny 5002/10/4T jenue 3 00'0 5002/10/4T (NLW3) 6225£69010SX osjoquady  sofeg A9
‘ejospsaql  DLI4'dBS) esjog ua eoun %TS’'S SeIoN sasied  jeuoneusaiul
-V (W) TY uglezipowy e|o1p43q1
V'S (HDO114 obunguaxm §102/90/22 fenue 3 000°000°0SC 500¢/60/82 (NLW3) 8/T2/E£2T20SX sauoisiwug eyedsy NVS sezueuly
‘ejolplaqy 'dg8s esjod us eojun % 0S'E saugebliqo ©j01p1aq]
Y+vi(W)zy ugeZIPoWY
'v'S (HD1I4 obunguaxm] z102/90/0¢€ lenue 3 00°000°0£8°2Z S00Z/90/0€ (NLW3) 89/8HS£TZ0SX sauolsiwy eyedsy VS sezueuly
‘ej04p1aq] ‘dg8S esjog us eojun % SL96'0 saugoebliqo ej01pLaq]L
J+vi(W)ey uglezipowy
V'S (HOL14 obunquiaxn §102/90/2¢ lenue 3 5002/90/22 (NLW3) 8/T2/£22Z0SX sauolsiwg eyedsy NVS sezueuld
'ejo4psaq] 'd8S esjog U9 esjun % 0S'E 00°000°000°00S saugiebliqo ejolpsaql
J+vi(W)ey ug|oezipowy
V'S (HDO114 obangwaxni 8002/90/ST lenue 3 00'000°000°0v S00Z/90/ST (NLW3) S88ZHZ0TT0SX sauoisilug euedsy NVS sezueuld
'e(04pJ43q1 'dgs esjog ua eoun %9€T'C saugebliqo ejolpiaql
)+vi(W)zy ugRZIUOWY
- (11seug vdS3nod 110 ua edjun lenue 3 5002/90/12 sa|dwis - ssuoisiwg  |iseid (z aues
d8s) v uoezipowy %8'0T+ 00°000°000°001 sauopebliqo 5002) eqj20D
W-d9I
- (nsesg VdS3A0g 010z ®isey 800¢ jenue 3 5002/90/1T sejdwis - sauolsiwg  jiseld (1 2138
dss) v apsap sajented %P T+IAD  00'000°000 0V sauopeblqo 5002) BQj20D
sauo|deziiowe




Asimismo, fruto de la politica de refinanciacién seguida por IBERDROLA durante los nueve primeros meses de
2005, la vida media de la deuda ha aumentado de una manera significativa, hasta situarse cerca de los 5 afios

a septiembre de 2005 frente a los 4,3 afios existente a diciembre de 2004.

Por tltimo, la evolucién del apalancamiento financiero ha sido la siguiente (segtn NIFF):

Setiembre 2005 | Diciembre 2004
Fondos propios 9.463 8.628
Deuda Bruta 12.889 11.105
Derivados Activos 119 61
Inversiones Financieras Temporales | 266 237
Tesoreria 179 134
Deuda Neta 12.325 10.673
Apalancamiento* 56,6% 55,3%

*Sin el efecto del desvio tarifario el apalancamiento se situa en 54,8%.

Al amparo de lo dispuesto en el articulo 319 del Reglamento del Registro Mercantil y en el régimen general
sobre emisién de obligaciones, y en los articulos 15.2 y 17.1.e) de los Estatutos Sociales de la Compaiiia, el
Consejo de Administracién goza de delegacion por la Junta General de Accionistas celebrada el 18 de marzo de
2005 de la facultad de emitir valores negociables de conformidad con las siguientes condiciones:

1. Valores objeto de la emisidn.- Los valores negociables a que se refiere la presente delegacién podran

ser bonos u obligaciones simples, pagarés, y demas valores de renta fija de analoga naturaleza, asi como

participaciones preferentes.

2. Plazo de la delegacidn.- La emisidn de lus valores objeto de [a delegacién podra efectuarse en una o en

varias veces dentro del plazo maximo de cinco (5) afos a contar desde la fecha de adopcién del presente

acuerdo.

3. Importe maximo de la delegacidn.-

a) El importe maximo total de la emisién o emisiones de bonos u obligaciones simples y otros valores de
renta fija de andloga naturaleza (distintos de los pagarés), asi como participaciones preferentes, que se
acuerden al amparo de la presente delegacién serd de cinco mil (5.000) millones de euros.

b) Por su parte, el saldo vivo de los pagarés emitidos al amparo de la presente delegacién no podra
exceder en ningdn momento de tres mil (3.000) millones de euros. Este limite es independiente del
establecido en el apartado a) anterior.

Esta delegacién sustituye y deja sin efecto, en la cuantia no utilizada, la anterior delegacién acordada por la
Junta General celebrada el 3 de Abril de 2004, habiendose hecho uso de la misma , por lo que se refiere a los
pagarés emitidos por Iberdrola, SA o por sociedades dominadas con la garantia de Iberdrola, SA, por importe de
2.500 miflones de euros de los cuales 1.000 millones de euros corresponden al programa de pagarés doméstico
2005 cuya Nota de Base de Pagarés estd pendiente de aprobacién por la CNMV y, por lo que se refiere a
emisiones de bonos u obligaciones simples y otros valores de renta fija de andloga naturaleza (distintos de los
pagarés), por importe de 787,8 millones de euros, emitidos por Iberdrola Finanzas, SA con la garantia de
Iberdrola, SA. (ver apartado 10.5 del Documento de Registro)



CARGAS Y SERVICIO DE LA FINANCIACION AJENA (LARGO PLAZO)

A) Deudas con Entidades de Crédito (saldos dispuestos):

A.1) Amortizacién del principal de las Deudas con Entidades de Crédito:

Miles de Euros
Deudas al 31 de diciembre con vencimiento a
Saldo al Saldo al Corto Plazo| Largo Plazo
31.12.03 31.12.04 2005 2006 2007 2008 2009 2010 y sigs| Total largo
plazo
En euros 3.755.773(a) |3.465.997(a) |744.407(b) |406.662 399.011 {133.174 1.174.438 [608.305 2.721.590
En moneda 988.843 {142.469 78.471 237.997 104.267 57.228 368.411 846,374
extranjera-
Dolares USA 659.792 607.718 |27.761 29.224 176.120 23.726 35.893 314.994 579.957
Quetzales 21.127 32.483 |- - 6.497 6.497 6.497 12.992 32.483
guatemaitecos
Reales brasilefios 398.964 348.642 |114.708 49.247 55.380 74.044 14.838 40.425 233.934
TOTAL 4.835.656 4.454.840 (886.876 485.133 637.008 [237.441 1.231.666 {976.716 3.567.964
(a) Este saido incluye 427.638 miles de euros correspondientes emisiones denominadas en otras divisas distintas al euro, para
las que el Grupo IBERDROLA al 31 de diciembre de 2004 tiene formalizados contratos de permuta a euros.
(b) De esta cifra, 375.000 miles de euros corresponden a la refinanciacién del préstamo sindicado formalizado en 2001.

A.2) Pago de Intereses:

Consolidado (en millones de €) 2005 2006 2007
Intereses de deudas con entidades de crédito 265,95 277,79 253,21

La estructura de la deuda por divisa y tipo de interés es la reflejada en el siguiente cuadro: (%)

2004 2003 2002
Moneda
Euros 86,8% 89,7% 88%
Délar 9,0 6,3%
Real 4,0% 3,8%
Otras divisas 0,2% 0,2% 12%
Tipo de interés
Tipo Fijo 58% 55% 49%
Tipo Limitado 16% 16% 7%
Tipo Variable 26% 29% 44%

B) Obligaciones y otros valores negociables(saldos dispuestos):
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B.1) Amortizacion del principal de las emisiones de obligaciones y otros valores negociables:

Miles de Euros
Deudas a 31 de diciembre con vencimiento a
Corto Plazo Largo Plazo
Saldo al 2005 2006 2007 2008 2009 2010y Total largo
31.12.04 siguientes plazo
iObligaciones y bonos simples:
- Euros 5.352.276 1.417.354 746.691 43.114 505.359 826.206 1.813.552 3.934.922
- Reales brasilefios 22.623 - - - - - 22.623 22.623
Otras deudas representadas en 851.331 - - - - - 851.331 851.331
ivalores negociables
Total 6.226.230 | 1.417.354| 746.691 43.114 | 505.359 826.206 2.687.506 | 4.808.876
Menos - Intereses no devengados
- Otras deudas representadas en
lvalores negociables (2.396) - - - - - (2.396) (2.396)
Total intereses no devengados (2.396) - (2.396) (2.396)
6.223.834 1.417.354 746.691 43.114‘ 505.359 826.206 2,685.110 4.806.480
B.2) Pago de intereses
Consolidado 2005 2006 2007
I Emisiones renta fija 253,07 278,31 276,67

10.4

que, directa o

indirectamente,

Informacidén relativa a cualquier restriccion sobre el uso de los recursos de capital

haya afectado o pudiera afectar de manera

importante a las operaciones del emisor.

No existe restriccién alguna sobre el uso de los recursos de capital que, directa o indirectamente, haya afectado
o pudiera afectar de manera importante a las operaciones de Iberdrola

Al 31 de diciembre de 2004, las sociedades cumplen, basicamente, con todas las condiciones y clausulas de
obligado cumplimiento, en relacién con la estructura del Balance y otros datos econdmicos establecidos en los
contratos de préstamo concertados. No existen en dichas clausulas limitacién alguna en referencia a reparto de
dividendo o inversiones en los contratos de préstamo concertados con recurso a Iberdrola, S.A. 0 a sus

subsidiarias.

Informacion relativa a las fuentes previstas de fondos para cumplir los compromisos
mencionados en 5.2.3 y 8.1

I10.5

Fuentes previstas de fondos necesarios

A lo largo de los meses restantes del ejercicio 2005, el Grupo Iberdrola se financiard principalmente a traves del
mercado de capitales en la medida que dicho mercado mantenga unas condiciones andlogas a las actuales. Asi
la apelacién directa al inversor se realizard bajo distintas modalidades de bonos, obligaciones y pagarés. La

financiacidn bancaria, complementara a la anterior.
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La captacién principal de fondos a medio y largo plazo para el Grupo Iberdrola pasara a realizarse por medio de
la filial espafiola Iberdrola Finanzas, S.A.U., fundamentalmente en el Euromercado, con la emisidn de
obligaciones al amparo de su Programa de Emision de Obligaciones a Medio Plazo ("EMTN"), con la garantia
incondicional e irrevocable de Iberdrola, S.A. La filial holandesa Iberdrola International B.V., por su parte,

realizard colocaciones privadas en los mercados internacionales.

Los fondos a medio y largo plazo que se prevé captar a través de Iberdrola Finanzas, S.A.U. e Iberdrola
International B.V. seran trasladados via préstamo intercompaiiia o depositados por dichas filiales en su matriz,

en razoén a la gestién de tesoreria Gnica del Grupo Iberdrola.

La captacién de fondos a corto plazo en los mercados de capital se prevé realizar, tanto en el ambito
internacional, mediante la emisién de pagarés por Iberdrola International B.V. al amparo de su Programa de
Papel Comercial ("ECP"), con la garantia incondicional e irrevocable de Iberdrola, S.A., como por ésta ultima

sociedad en el mercado doméstico, a través de su Programa Anual de Emisidn de Pagarés de Empresa.

En cuanto a financiacion bancaria, ésta no sdlo serd utilizada por Iberdrola, S.A. sino también por otras
sociedades de su Grupo, cuando las circunstancias determinen una ventaja econdmica o estratégica para la

misma.

Durante los primeros nueves meses de 2005 Iberdrola, a través de su filial Iberdrola Finanzas, ha realizado ias

siguientes emisiones de obligaciones en el euromercado:

Fecha de Vto. y modalidades de

emision Saldo vivo Tipo interés amortizacion
28/04/2005 100.000.000,00 € | EURIBOR 3 meses + 0,14% por afio | Amortizacidn Unica en 28/04/2008
28/04/2005 65.000.000,00 €] 3,056 % anual Amortizacién tnica en 30/11/2009
01/06/2005 60.000.000,00 €] EURIBOR 6 meses + 0,07% por afio | Amortizacién Unica en 01/06/2007
15/06/2005 40.000.000,00 € | EURIBOR 6 meses + 0,13% por afio | Amortizacidn Unica en 15/06/2008
22/06/2005 500.000.000,00 €] 3,50 % anual Amortizacion Unica en 22/06/2015
30/06/2005 1 3.000.000.000,00 JPY ] 0,9675 % anual Amortizacion Unica en 30/06/2012
28/09/2005 250.000.000 €] 3,50 % anual Amortizacion Unica en 22/06/2015

Ademas durante los primeros nueves meses de 2005, Iberdrola ha emitido las siguientes notas y pagarés:

saldo vivo
Entidad Emisora Valor fecha 30/09/05 Tipo de Interés
Iberdrola International BV | Notas (USPP) 09/02/2005 75.000.000,00 USD 4,48 % anual
Iberdrola International BV | Notas (ECP) varias 724.370.200,32 € tipo medio 2,18 %
Iberdrola, S.A. Pagarés (Programa) |varias 484.100.000,00 € tipo medio 2,21 %

Ver asimismo apartado 10.3 del Documento de Registro.

La financiacidn de la compra de activos a Gas Natural SDG, valorados entre 7.000 y 9.000 millones de euros en

base al acuerdo firmado el 5 de septiembre de 2005 entre Iberdrola y Gas Natural SDG, descrito en el apartado

5.1.5 del Documento de Registro, se realizara con una combinacién de deuda y capital.
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11 — INVESTIGACION Y DESARROLLO, PATENTES Y LICENCIAS

Politica de I+D

IBERDROLA sigue firmemente comprometida con la innovacién, la investigacion y el desarrollo tecnoldgico como
via de mejora de competitividad, y asi dar respuesta a las exigencias que nuestro mercado y entorno nos van

demandando.

Las actividades de innovacién tecnoldgica se desarrollan en el marco del programa de Investigacién y Desarrolio
Tecnoldgico de Iberdrola, centradas en la mejora de la eficiencia de la explotacion y de la calidad del suministro
a los clientes, asi como el desarrollo de tecnologias que favorezcan el uso eficiente de la energia eléctrica y la

proteccion del medio ambiente.

La Innovacioén, la Investigacién y el Desarrolio Tecnoldgicos, constituyen factores clave de la competitividad de
Iberdrola por lo que histéricamente la empresa viene llevando a cabo numerosas actividades en estos ambitos.
En el nuevo mercado liberalizado, Iberdrola sigue firmemente comprometida con el apoyo a tales actividades y

desarrolla, por ello, una cultura de innovacién permanente.

) Durante 2004 se ha trabajado en 35 Proyectos de Investigacion de los cuales 6 han sido
iniciados en el ejercicio. Dieciséis proyectos encuentran incluidos dentro del programa “Eficiencia”

cuyo objetivo es el de promover la mciora de la eficiencia en la explotacién de las instalaciones,
siete pertenecen al programa “Entorno” cuyo objetivos son mejorar la interaccién de las
operacidones con el medio ambiente, cinco pertenecen al programa “Clientes” orientado a la
generacién de nuevos servicios y a la optimizacién de la eficiencia de gestién de clientes, otros
cinco se encuentran incluidos en el programa “Nuevas Inversiones” orientado a los desarrolios
tecnoldgicos ligados a las nuevas instalaciones derivadas del Plan Estratégico y finalmente dos
pertenecen al programa “Cultura” orientado a la rentabilizacién de las inversiones en actividades
de innovacién y gestién del conocimiento. Destacan dos de los proyectos finalizados durante el
ejercicio como han sido el ENIRDGnet, que financiado por la Unién Europea ha promovido el
establecimiento de una "Red europea para la intergracion de las energias renovables y la
generacidén distribuida. Se ha analizado el concepto de generacién distribuida analizando las
barreras técnicas , de negocio regulatorias y de coste de interconexidn de las redes. El Busmod,
tambien financiado parcialmente por la Unién Europea ha consistido de la investigacion de nuevos
modelos de negocio que se dara como consecuencia de la irrupcion de la generacién distribuida,
teniendo en cuenta tanto las caracteristicas de la generacion distribuida y sus condicionantes
como el efecto sobre los mismos de las tecnologias de la informacién y las comunicaciones.
Proyectos destacados afio 2003:

Proyecto DG FACTS: Mejora de la calidad de suministro en redes de Generacién Distribuida

a través de la aplicacién intergrada de técnicas basadas en la electrénica de potencia

Proyecto Euro MvCable: Investigacién especifica para clables subterraneos de Media

Tension

Proyecto CEBAFLE: Desarrollo de un conductor de altas prestaciones térmicas y baja

flecha.

Proyecto ANACAR: Andlisis de carbones en tiempo real.

Proyectos destacados afio 2002:
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Proyecto Dispower: Generacién Distribuida con alta penetracién de Energias Renovables
Proyecto DG-net: Red Europea para la integracion de las Energias Renovables y la
Generacién Distribuida en las redes eléctricas.

Proyecto BUSMOD: Modelos de negocio derivados de la Generacion Distribuida y del
acceso a clientes

Proyecto SELEC: Selector Electrénico de Transferencia de Lineas de Media Tension.
Proyecto SAEVI-UPSAVI: Desarrollo de un equipo basado en electrénica de potencia con
volante de inercia destinado a soportar interrupciones breves de suministro eléctrivo de
hasta 15 segundos.

Proyecto ALABES: Mecanismos de degradacidn y fallo de dlaves de primera etapa de
turbinas de gas.

Proyecto SISMANTEL: Sistema teleoperado con reflexion de fuerza para el

mantenimiento de Centrales Nucleares a potencia

e La dedicacidon de recursos en este conjunto ha superado los 5 Millones Euros frente a los 3
millones de euros que supuso en el 2003 y a 5 millones de euros durante el 2002. Respecto a este
dato econdémico se deja constancia aqui, del importante apoyo financiero prestado por los
Programas y Planes de la Union Europea, la Administracién Central Espafiola y diferentes

Organismos y Administraciones Autondmicas

En mayo de 2005 la Comision Europea adjudicé a Iberdrola la coordinacion del proyecto FENIX, dentro del
sexto Programa Marco de I+D para el desarrollo de los nuevos sistemas de control de fa generacién distribuida -
consistente en la produccidn de electricidad en los lugares donde se consume- dentro de las redes de transporte

y distribucién.

La generacién distribuida incluye la produccién, almacenamiento y administracién de los recursos energéticos
cercana normalmente a los puntos de consumo, con el fin de satisfacer las necesidades de los usuarios con

mayor calidad, fiabilidad y eficiencia.

El consorcio que desarrollard FENIX, que lidera nuestra Empresa, estd cornpuesto por varios socios europeos,
entre los que figuran las empresas REE, EdF, EdF Energy (fusidn de London Electricity y Seeboard), Siemens,
Areva, Gamesa, ZIV y Labein, asi como centros de investigacién y universidades.

Iberdrola coordinard un proyecto que cuenta con un presupuesto de 16 millones de euros y cuyo objetivo es la
creacién de una arquitectura de sistemas de monitorizacién, control y gestion de la energia que facilite la

penetracién e integracién de la generacién distribuida en las redes de transporte y distribucion.

La iniciativa, que se enmarca en una de las lineas estratégicas de la Comisidén Europea, trata también de
desarrollar redes activas que integren la generacion distribuida y las renovables, analizando filosofias de control
descentralizado, nuevas herramientas de planificacion y control y la aparicidn de una nueva figura, los

agregadores, que participan en el sistema eléctrico representando a conjuntos de generacién independiente.

Los aspectos a tratar por este proyecto abarcan desde la generacién doméstica hasta la gran generacion

renovable.

Esta adjudicacién de la Comisién Europea se suma a otra obtenida el pasado afio por IBERINCO para coordinar
el Proyecto OPERA (Open PLC European Alliance), dentro del sexto Programa Marco de I+D para el desarrollo de
una nueva generacién del sistema PLC. La propuesta técnica de la compafiia fue seleccionada como la mas

destacada del drea Banda Ancha para Todos.
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Ambos proyectos, el OPERA y el FENIX, consolidan al Grupo IBERDROLA como una de las primeras entidades en
la coordinacién de la I+D europea en el area de la distribucién de electricidad.

Asimismo, ver apartado 6.4 del Documento de Registro en relacion a la dependencia de patentes y licencias.
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12 — INFORMACION SOBRE TENDENCIAS

12.1

Tendencias recientes mas significativas de la produccion, ventas e inventario, y costes y

precios de venta desde el fin del ejercicio anterior hasta la fecha del documento de registro.

Los datos que se presentan a continuacién se corresponden con la evolucién de los negocios en los nueve

primeros meses del afio 2005.

e Contribucidén por negocios a Pérdidas y Ganancias y activos:

Ventas B° Operativo B° Neto Activos
Negocio en Espafia 83,5% 84,0% 85,3% 85,3%
Energia 73,9% 73,8% 71,5% 80,7%
No Energia 9,7% 10,2% 13,9% 4,6%
Negocio Internacional 16,5% 16,0% 14,7% 14,7%
Total 100% 100% 100% 100%

e Cuenta de pérdidas y ganancias por negocio Septiembre Ejercicio 2005 (No auditado)

Nueve primeros meses ejercicio 2005

MM de euros

Energético Neg. No
Nacional | % Var | Internac.| % Var | energéticos| % Var Total | % Var

Cifra de Negocios 6.237,1 34,0% | 1.388,9 | 36,8% 816,7 17,4% | 84427 | 32 6%
Aprovisionamientos -3.452,8 74,6% -882,5 33,2% -488,3 16,8% | “4-823,6 | 57,79
DERECHOS DE EMISION -121,3 -121,3
Margen Bruto 2.663,0 -0,5% 506,4 | 43,5% 328,4 18,5% | 3.497,8 | 5,7%
DERECHOS DE EMISION 100,5 100,5
GASTOS OPERATIVOS NETOS -800,1 5,1% -130,9 22,0% -134,9 -3,7% | "1.0659 | 5 79,
Gasto de Personal Neto -462,4 -0,6% -46,7 24,9% -84,6 -0,5% =593,7 | 1,0%

Personal -547,4 0,0% -56,0 28,7% -112,6 8,0% -716,0 | 3,0%

Trabajos para el 28,0 122,3
inmovilizado 85,0 3,8% 9,3 52,5% 45,1% 14,0%
Servicios Exteriores Netos -337,7 14,2% -84,2 20,5% -50,3 -8,7% 472,21 12,2%

Servicio Exterior -443,6 13,9% -103,2 23,6% -58,1 1,6% -604,9 | 14,1%

Otros ingresos de 7,8 132,7
explotacion 105,9 13,0% 19,0 39,7% 271,4% 21,3%
TRIBUTOS -131,8 4,4% -4,4 -50,0% -3,0 57,9% 11392 | 16%
EBITDA 1.831,6 2,3% 371,1 56,8% 190,5 40,9% | 2-393,2 | 109,7%
Amortiz. y Provisiones -618,4 3,1% -107,7 41,9% -23,4 17,6% -749,5 | 7.7%
EBIT / B° Explotacién 1.213,2 1,9% 263,4 | 63,8% 167,1 44,9% | 1.643,7 | 12 104
Resuitado Financiero -210,7 0,1% -79,0 40,6% -8,8 -14,6% | 2985 | 7,8%
De sociedades por el método 30,1 35,7
de participacion -1,4 -78,5% 7,0 75,0% -16,6% 6,3%
Rdo. de activos no corrientes 25,5 -61,5% -0,6 -14,3% 5,0 -66,0% 299 | -62,7%
B.A.L 1.026,6 -1,3% 190,8 | 76,8% 193,4 24,1% | 1.410,8 | g 204
1.S. y minoritarios -323,4 -10,6% -46,5 45,8% -56,9 58,9% -426,8 | .0,7%
Beneficio Neto 703,2 3,8% 144,3 | 89,9% 136,5 13,8% | 984,0 112,6%
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Nueve primeros meses ejercicio 2004 (No auditado)

MM de euros

Energético No
Nacional | Neg. Internac. | energéticos Total

Ingresos 4.655,4 1.015,3 695,4 6.366,1
Aprovisionamientos -1.977,7 -662,5 -418,2 -3.058,4
2.677,7 352,8 277,2 3.307,7
GASTOS OPERATIVOS NETOS -761,0 -107,3 -140,1 | _1.008,4
Gasto de Personal Neto -465,3 37,4 -85,0 -587,7
Personal -547,2 -43,5 -104,3 -695,0

Trabajos para el 81,9 6,1 19,3
inmovilizado 107,3
Servicios Exteriores Netos -295,7 -69,9 -55,1 -420,7
Servicio Exterior -389,4 -83,5 57,2 -530,1

Otros ingresos de 93,7 13,6 2,1
explotacién 109,4
Tributos -126,3 -8,8 -1,9 -137,0
EBITDA 1.790,4 236,7 135,2 2.162,3
Amortiz. y Provisiones -600,0 75,9 -19,9 -695,8
EBIT / B° Explotacién 1.190,4 160,8 115,3 1.466,5
Resultado Financiero -210,5 -56,2 -10,3 -277,0

De sociedades por el método -6,5 4,0 36,1
de participacion 33,6
Rdo. de activos no corrientes 66,2 -0,7 14,7 80,2
B.A.L. 1.039,6 107,02 155,8 1.303,3
1.S. y minoritarios -361,9 -31,9 -35,8 -429,6
Beneficio Neto 677,7 76,0 120,0 873,7
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. Negocio energético nacional nueve primeros meses ejercicio 2004 (No auditado)

MM de euros

GENER RENOV DISTRIB | COMER| ESTRUCT Total
Cifra de negocios 1.979,6 224,2 995,6 | 1.801,4 -345,4
Aprovisionamientos -
-616,5 1.694,8 333,5
MARGEN BRUTO 1.363,1 224,2 995,6 106,6 -11,9 2.677,6
GASTOS OPERATIVOS NETOS -284,4 -41,6 -380,9 -63,1 9,1 -760,9
Gastos de Personal Netos -144,4 -7,0 -142,3 -44,3 -127,4 -465,4
Personal -159,9 -10,0 -203,6 -44,5 -129,3 -547,3
Trabajos para el inmovilizado 15,5 3,0 61,3 0,2 1,9 81,9
Servicios Exteriores Netos -140,0 -34,6 -238,6 -18,8 136,5 -295,5
Servicio Exterior -165,3 -40,5 -307,8 -48,9 173,2 -389,3
Otros ingresos de explotacion 25,3 5,9 69,2 30,1 -36,7 93,8
Tributos -44,5 -2,8 -60,3 -16,4 -2,3 -126,3
EBITDA 1.034,2 179,8 554,4| 27,1 -5,1| 1.790,4
Amortizaciones, provisiones y
otras -269,3 -104,9 -182,5 -20,0 -23,2 -599,9
EBIT / B° Explotacion 764,9 74,9 371,9 7,1 -28,3| 1.190,5
Resultado Financiero -58,6 -55,2 -51,5 -2,0 -43,2 -210,5
De sociedades por método
participacion -3,1 -4,6 1,3 -0,1 -6,5
Resultados de activos no
corrientes 36,2 15,9 0,3 13,7 66,1
BENEFICIO ANTES
IMPUESTOS 739,4 15,1 337,6 53 -57,8 1.039,6
Impuesto sociedades y
minoritarios -258,4 -7,8 -106,6 -1,4 12,4 -361,8
BENEFICIO NETO . 481,0 7,3 231,0 3,9 -45,4 677,8

*No se incluyen porcentajes de variaciéon por no ser comparables

Tendencias recientes

1.- PRODUCCION EN ESPANA:

La produccién neta del Grupo en Espafia ha alcanzado 46.530 GWh en los primeros nueve meses de 2005,
logréandose limitar la caida de la produccién al -5,4%, en un periodo que ha registrado una caida de un 46,8%
en la produccién hidraulica, a lo que se ha unido un descenso del 18,3% en la produccién nuclear debido a las
paradas técnica por recarga de combustible de las centrales de Cofrentes y Vandellds realizadas en el periodo.
La central de Cofrentes, que estaba desconectada de la red desde el 15 de mayo, se conectd de nuevo a la red
el 3 agosto tras finalizar su decimoquinta recarga de combustible. A su vez, la central de Vandellés se conecto
de nuevo a la red el pasado 3 de septiembre. El equilibrado mix de generacién de Iberdrola con la creciente
contribuciéon de ciclos combinados y renovables hasta un 33% del total, fruto de las fuertes inversiones
realizadas, ha sido clave para limitar la caida de la produccién en el citado contexto de acusada menor

hidraulicidad y paradas técnicas de produccién nuclear.



QMGS:hOS % Peso 9MG§th04 % Peso :;"syoa ‘;

Ciclos Combinados de Gas 10.351 22,2%| 6.042 13,0% | 71,3%
Renovables 4.873 10,5% | 3.806 8,2% | 28,0%
Edlica 4.419 3.346 32,1%
Hidraulica 5.945 12,8% ] 11.175 24,0%| -46,8%
Nuclear 16.359 35,2% | 20.023 43,0%| -18,3%
Térmica de Fuel-oil 2.855 6,1%1{ 1.800 3,9%| 58,6%
Térmica de Carbén 5.094 10,9% | 5.296 11,4%]| -3,8%
Cogeneracién 1.053 2,3%| 1.039 2,2%| 1,3%
PRODUCCION NETA TOTAL| 46.530 100,0% | 49.181 105,7%| -5,4%

Los hechos mas destacables registrados son:

Incremento de un 71,3% en la produccién de los ciclos combinados hasta 10.351 GWh, que practicamente
duplican su contribucién a la produccién total, suponiendo ya un 22,2%, frente al 12,3% registrado en los
primeros nueve meses de 2004. En este periodo, los ciclos combinados se consolidan como la segunda
tecnologia que mas contribuye a la produccién total en Espafia y continGan con su tendencia creciente de
contribucién a la produccidn total, que aumenta trimestre tras trimestre: en el primer trimestre suponian un
17,1% del total, que pasé a ser de un 20,3% en el primer semestre, alcanzando en mencionado 22,2% a 30
de septiembre.

La produccién edlica ha crecido un 32,7 %, elevando al 10,5% el peso del conjunto de las energias
renovables en el mix de generacion del periodo. La contribucién de estas energias renovables al mix de
produccién se sitlla ya a poca distancia de la contribucién de la generacién hidrdulica en un afio seco como

2005, que es de un 12,8% hasta 30 de septiembre.

Iberdrola ha obtenido una cuota de mercado del 27,2% en el mercado mayorista de produccién en los

primeros nueve meses de 2005.

2- PRODUCCION LATINOAMERICA:
La produccién total de Latinoamérica registré un crecimiento del 26,1% hasta los 14.653 GWh. La mayor parte

de la produccién (84,3%) se realiza a través de los ciclos combinados de México.

GWh Produccion Produccion | Evolucion
9M 2005 9M 2004

Mexico (ciclos) 12.360 9.983 23,8%
Sudamérica (Participacién Iberdrola) 2.293 1.639 39,9%
Ciclos combinados 1.163 221 426,2%
Hidraulica 842 1.129 -25,4%
Cogeneracién 288 289 -0,3%
Total 14.653 11.622 26,1%

El incremento registrado en el area se debe en primer lugar al pleno funcionamiento de las centrales de
Monterrey (1.040 MW), Altamira (1.036 MW), Enertek (120 MW) y La Laguna (500 MW), que entré en
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funcionamiento el pasado 15 de marzo v en segundo lugar a la central de Termopernambuco en Brasil. En lo
relativo a la energia hidraulica, la central de Itapebi en Brasil ha venido funcionando con normalidad, siendo el
descenso de produccién imputable a la aportacién extraordinaria registrada en 2004 por venta de sus
excedentes de produccién al pool.

3.- MERCADO ESPANA

DISTRIBUCION:

En el mercado doméstico, la demanda total de Iberdrola medida en red ha aumentado un 4,6% hasta los
71.652 GWh, lo que mantiene a Iberdrola a la cabeza del mercado peninsular en el Negocio de Distribucion
(Tarifa + Comercial: cuota del 39,4%).

COMERCIAL LIBRE Y A TARIFA:

En cuanto al nimero de clientes, se han alcanzado ya los 9,7 MM, con un incremento de alrededor de 130.000

en términos interanuales.

Energia Distribuida (GWh) 9M 2005 9M 2004 vs. 2004
Mercado a Tarifa 42.275 42.662 -0,9%
Comercializacion 29.377 25.866 13,6%
Total 71.652 68.528 4,6%

4.- MERCADO LATINOAMERICA

El comportamiento de la demanda de las tres Distribuidoras participadas por Iberdrola en Brasil queda reflejado

en el cuadro siguiente:

Energia Distribuida
(GWh) 9M 2005 9M 2004 vs. 2004
(gestionada)
Coelba 8.507 7.839 8,5%
Cosern 2.570 2.325 10,5%
Celpe 6.134 5.690 7,8%
Total 17.211 15.854 8,6%

NEGOCIOS NO ENERGETICOS
Las principales areas de Negocios no Energéticos son Iberdrola Inmobiliaria e Iberdrola Ingenieria y
Construccién.
IBERDROLA Inmobiliaria, ha cerrado los primeros nueve meses de 2005 con 14 promociones residenciales en
construccién lo que representa 1.188 viviendas. Hasta septiembre de 2.005 se han escriturado 499 viviendas
ponderadas. Entre las operaciones realizadas durante el tercer trimestre, destacan:
- Inauguracién de los centros comerciales y de ocio Factory Outlet Shopping Mdlaga y Malaga Ocio, en
Mélaga. Ambas instalaciones han supuesto 30 millones de euros de inversién y se han desarrollado
durante 3 afios.
- Entrega de 157 viviendas en Ciudad Real de la promocién “Prados de La Mancha”.

Por su parte, IBERDROLA Ingenieria y Construccion, ha realizado varias operaciones en el tercer trimestre,

entre las que destacan:
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- Adjudicacién de un nuevo contrato licitado por la empresa pdblica de electricidad de México, Comisidn
Federal de Electricidad (CFE), para la construccion de la infraestructura eléctrica asociada al parque
edlico La Venta II (83,3 MW) por un importe de 6 millones de délares.

- Adjudicacidn de la construccién del parque edlico El Moral (Ciudad Real}, de 40 MW de potencia, y con
un presupuesto de 4,2 millones de euros.

- Adjudicaciéon de un contrato para instalar sistemas de comunicaciones en la Linea 1 del Metro de

Madrid, con un presupuesto de 1,7 millones de euros y un plazo de desarrollo de 7 meses.

Ver asimismo apartado 20.6 del Documento de Registro

12.2 Informacioén sobre cualquier tendencia conocida, incertidumbres, demandas, compromisos o
hechos que pudieran razonablemente tener una incidencia importante en las perspectivas del

emisor.

Otras tendencias
No existen tendencias conocidas, incertidumbres, demandas, compromisos o hechos que pudieran
razonablemente tener para el actual ejercicio una incidencia importante en el ejercicio de las actividades del

emisor

e
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13 - PREVISIONES O ESTIMACIONES DE BENEFICIOS

Iberdrola ha optado por no incluir previsiones o estimaciones sobre beneficios
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14 - ORGANOS ADMINISTRATIVOS, DE GESTION, DE
SUPERVISION Y ALTOS DIRECTIVOS

14.1.A)

administrativo, de gestién o de supervisién y de cualquier alto directivo que sea pertinente para

Nombre, direccion profesional y cargo en el emisor de los miembros de los érganos

establecer que el emisor tiene las calificaciones y la experiencia apropiadas para gestionar las
actividades del emisor, indicando las principales actividades que estas personas desarrollan al
margen del emisor, si dichas actividades son significativas respecto a ese emisor

Nombre, direccién profesional, cargo y principales actividades de los miembros del Consejo de
Administracién:
Nombre

Excmo. Sr. D. Ifiigo de Origl e Yharra (1) Presidente Ejecutivo

D. José Ignacio Sanchez Galén (1) Madrid, Tomas Redondo n¢ 1 Vicepresidente y Consejero Delegado  Ejecutivo
Excmo. Sr. D. José Antonlo Garrido Martinez (1)  Bilbao, Cardenal Gardoqui n° 8

Direccién Profeslonal Cargo Tipologia

Bllbao, Cardenal Gardoqui ne 8

Vicepresidente no ejecutive  Externo*

D, Javier Herrero Sorrlqueta (1) Madrid, Tomas Redondo no 1 Vicepresidente no ejecutivo  Externo*

D. Victor de Urrutla Vallejo (1) (3) 8ilbao, Cardenal Gardoqul n® 8 Vocal Externo Independiente

D. José Orbegozo Arroyo Bilbao, Cardenal Gardoqul n® 8 Vocal Externo Independiente

D. César de la Mora y Armada (2) Madrid, Tomds Redondo no 1 Vocal Externo Independiente

D. Ignaclo de Pinedo Cabezudo (2} Madrid, Tomds Redondo n° 1 Vocal Externo*

D. Lucas Maria de Oriol Ldpez-Montenegro Madrid, Tomds Redondo n° 1 Vocal Externo Independiente

D. Antonlo de Garay Morenés Madrld, Tomds Redondo n° 1 Vocal Externo Independiente

D. Ricardo Alvarez Isas! (2) Bilbao, Cardenal Gardoqui n® 8 Vocal Externo Independiente

D. Antonlo Maria de Orlol y Diaz-Bustamante Madrid, Tomds Redondo n® 1 Vocal Externo Independiente

D. Mariano de Ybarra y Zubiria Bllbao, Cardenal Gardoqui n® 8 Vocal Externo Independiente

D. José Ignacio Berroeta Echevarria (1) (3) Bllbao, Cardenal Gardogui n¢ 8 Vocal Externo Independiente

D. Juan Luis Arregul Cldrsolo (1) (3) Blibao, Cardenal Gardoqui n® 8 Vocal Externo Independiente

D. Julic de Miguel Aynat Madrid, Tomds Redondo no 1 Vocai Externo Independiente

D. Sebastlan Battaner Arias Salamanca, Arco n® 7 Vocail Externo Domintcal {Cajas de
Ahorro agrupadas en la
Federacién de Cajas de
Ahorro de Castlila y Ledn)

D. Xabler de Irala Estévez Bilbac, Gran Via, n® 30 Vocal Externo Dominical (BBK)

D. JesUs Marfa Cadenato Matia (1} Madrid, Paseo de la Castellana, n® 81 Vocal Externc Dominical (BBVA

(1) Comisién Ejecutiva Delegada.
(2) Comisién de Auditoria y Cumplimiento.

(3) Comislén de Nombramlentos y Retribuclones.

* no representan ni han sido nombrados a propuesta de titulares de participaciones relevantes estables en el capital y, por
otra parte, desermnpefiaron, en su dfa, funciones ejecutivas enla Sociedad

Sin ser miembro del Consejo de Administracion, el Secretario del Consejo, Letrado Asesor del mismo y
Secretario General de la Sociedad es D. Federico San Sebastian Flechoso.

Breve historial:
EXCMO. SR. D. INIGO DE ORIOL YBARRA (Madrid, 1935)
Licenciado en Derecho, ha desarrollado gran parte de su carrera profesional en Hidroeléctrica Espaficla, S.A., de

la que fue Presidente. Ha desempefiado también numerosos cargos institucionales, destacando la Presidencia de
la Camara de Comercio e Industria de Madrid.
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Es Presidente de Corporacion Empresarial de Extremadura, S.A., Asland, S.A. y de la Asociacién Espafiola de la
Industria Eléctrica UNESA, asi como Consejero de Siemens, S.A. Asimismo, es miembro del Comité Ejecutivo de
la Confederacidn Espafiola de Organizaciones Empresariales, Vocal del Pleno del Consejo Superior de Camaras y
miembro de su Comité Ejecutivo, Presidente Honorario de la Asociacion Iberoamericana de Céamaras de
Comercio, Presidente de Honor de la Cémara de Comercio e Industria de Madrid y miembro fundador del
Proyecto COTEC 93. Ademads de presidir la Fundacion Iberdrola, participa en los Organos Rectores de diversas
instituciones académicas y culturales, como la Fundacién Principe de Asturias, la Fundacion Carolina, la
Fundacién Premios “Rey Jaime 1”, el Museo Guggenheim Bilbao, el Centro Rey Juan Carlos I de Espafia de la

Universidad de Nueva York y la Fundacidén San Benito de Alcantara.

D. JOSE IGNACIO SANCHEZ GALAN (Salamanca, 1950)

Ingeniero Industrial por la Escuela Superior Industrial ICAI de la Universidad Pontificia de Comillas (Madrid),
diplomado en Administracién de Empresas y Comercio Exterior de ICADE de la Universidad Pontificia de Comillas
(Madrid) y diplomado en Administracién General de Empresas y Comercio Exterior por la Escuela de
Organizacién Industrial (EOI) de Madrid, ha desempefiado diferentes puestos directivos y de gestion en la
Sociedad Espafiola del Acumulador Tudor, S.A., asumiendo el cargo de Presidente y Consejero Delegado de las
filiales europeas y de numerosas compafiias del grupo. Asimismo, ha sido Consejero Director General de
Industria de Turbo Propulsores (ITP), Presidente del consorcio alemén Eurojet, Consejero Delegado de Airtel
Moévil (hoy Vodafone Espafia) y miembro del Supervisory Board de Nutreco Holding N.V. En la actualidad, ocupa
el cargo de Vicepresidente Ejecutivo y Consejero Delegado de Iberdrola, S.A., Presidente de Iberdrola
Inmobiliaria, y de El Desafio Espafiol, la sociedad que gestiona la participacion del barco espafiol en la Copa
América. Es Consejero de Page Ibérica y Bodegas Matarromera. Miembro de los Patronatos de la Fundacién
Universitaria Comillas-ICAI, de la Universidad Pontificia de Salamanca, de la Fundacién de Estudios Financieros y
de la Fundacién Premysa y forma parte del Comité Asesor de la Catedra Principe de Asturias de Ciencia y
Tecnologias de la Informacidn de la Universidad de Nuevo México (Estados Unidos) y del Accenture Energy
Advisory Board. Pertenece al Circulo de Empresarios Vascos, al Circulo de Empresarios (Madrid), al Circulo de
Economia y a la Asociacién para el Progreso de la Direccién (APD), asi como a la American Management
Association. Ademds, ha sido profesor del ICAI. Habla con fluidez ingtés, francés e italiano.

EXCMO. SR. D. JOSE ANTONIO GARRIDO MARTINEZ (Santander, 1940)

Doctor Ingeniero Industrial y graduado por el IESE en el Programa de Alta Direccion de Empresas, ha
desarrollado gran parte de su carrera profesional en Iberduero, S.A., sociedad de la que fue Consejero
Delegado, asumiendo este mismo cargo tras la fusién con Hidroeléctrica Espafiola, S.A. Ha sido Presidente de
Gamesa, de la Sociedad para la Gestién de Grandes Proyectos (GESTEC) y de la Sociedad para la Innovacién y
Promocion de Nuevas Tecnologias (SOCINTEC), Vicepresidente de Energia Hidroeléctrica de Navarra (EHN), asi
como Consejero de Nuclenor, S.A., de Promotora de Iniciativas de Desarrollo (PROINDESA) y de Red Eléctrica
de Espafia, S.A. Asimismo, ha sido miembro de la European Round Table of Industrialists (ERT) y del Consejo de
la Society for European Business History, Vicepresidente de la Asociacién Vasca de Calidad y Presidente del
Consejo Social de la Universidad de Deusto.

Es Presidente de la Asociacidn para la Revitatizacion del Bilbao Metropolitano y Vicepresidente de COTEC. Habla

con fluidez inglés y francés.
D. JAVIER HERRERO SORRIQUETA (Sestao, Vizcaya, 1945)

Ingeniero Industrial y graduado por el IESE en el Programa de Alta Direccién de Empresas. Ha seguido diversos

cursos en el Instituto Tecnoldgico de Massachussets y en la Universidad de Stanford. Ha desarrollado gran parte
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de su vida profesional en Iberduero, S.A., v en Iberdrola, S.A. de la que fue Consejero Delegado y Presidente de
diversas empresas del Grupo. Ha sido Consejero de Nuclenor, S.A., Cementos Hontoria, S.A., Red Eléctrica de
Espafia, S.A. (REE), Compafiia Operadora del Mercado de Electricidad, S.A. (OMEL), Electricidad de Portugal,
S.A. (EDP) y GALP. Es Vicepresidente de la inmobiliaria de! Grupo Iberdrola, APEX 2000, S.A., participa en
diversas instituciones, asumiendo, entre otros cargos, los de Presidente de la Fundaciéon Hispano-Portuguesa Rei
Afonso Henriques, Co-Presidente del Foro Hispano-Portugués, asi como Vicepresidente de Accién Social
Empresarial, del Club de la Industria, Tecnologia y Mineria y de la Fundacién Iberdrola. Asimismo, es Socio de

MCH Private Equity, Liscal Inversiones y Servicios, S.L. y JH Networking & Advisors, S.L.

D. VICTOR DE URRUTIA VALLEJO (Madrid, 1942)

Doctor en Ciencias Econdmicas y Licenciado en Derecho, ha sido Vicepresidente de Iberdrola, S.A., asi como
Consejero de Corporacién 1BV, de IBM Espafia y de Firestone Hispania, de la que fue miembro de su Comité
Ejecutivo, asi como Presidente de Begano, S.A.

Es Presidente de la Compafiia Castellana de Bebidas Gaseosas, S.A. (CASBEGA) y de la Compafiia Vinicola del
Norte de Espafia, S.A., y Consejero de Barclays Bank Espafia, Grupo Vocento, Diario El Correo, S.A. y Norte de

Castilla, S.A. Habla con fluidez inglés, francés y aleman.

D. JOSE ORBEGOZO ARROYO (Getxo, Vizcaya, 1939)

Doctor Ingeniero Industrial por la Escuela Técnica Superior de Ingenieros Industriales de Madrid, ha
desempefiado funciones directivas en distintas Compafifas, habiendo sido Director General de Worsa y
Vicepresidente y Consejero Delegado de Vazman y Medex. Asimismo, ha formado parte de los Consejos de
Administracién de Naviera Galea, Indumetal, Corporacién IBV y otras compafias de los sectores de la
construccién, el metal, naval y alimentacion. Es Patrono de la Fundacion Iberdrola. Habla con fluidez inglés y

francés.

D. CESAR DE LA MORA Y ARMADA (Madrid, 1946)

Licenciado en Derecho y Administracion de Empresas por ICADE E.3, ha desarrollado gran parte de su carrera
profesional en Banesto, alcanzando el cargo de Consejero de dicho Banco y miembro de su Comision Ejecutiva y
de su Comisién de Auditoria asi como Consejero de la Corporacion Industrial Banesto, de cuya Comisidn
Ejecutiva también fue miembro. Ha sido también Presidente Ejecutivo de Fenix Francia y UPE Francia;
Presidente de Banesto Seguros y AGF Compafiia de Seguros; Vicepresidente y miembro de la Comisidén Ejecutiva
de La Unién vy el Fénix Espafiol y Consejero y miembro de la Comisidn Ejecutiva de Hidroeléctrica Espafiola, S.A.
y de Unién Iberoamericana de Promociones Industriales y Comerciales, S.A.; asi como Consejero de Petromed,
Gas Madrid, Naviera de Castilla, Naviera Montafiesa, CRINAVIS, Corporacién IBV e Iberdrola Diversificacién. Es

Consejero de la filial inmobiliaria del Grupo Iberdrola, Apex 2000, S.A. Habla con fluidez inglés y francés.

D. IGNACIO DE PINEDO CABEZUDO (Madrid, 1935)

Licenciado en Derecho, ha desarrollado gran parte de su carrera profesional en Hidroeléctrica Espafiola, S.A., de
la que fue Consejero Secretario y Secretario General, incorporandose posteriormente al Consejo de
Administracién de Iberdrola, S.A. en el que ejercié los cargos de Consejero Secretario y Secretario General. Ha
sido Presidente de Eléctrica Conquense, S.A., Secretario de los Consejos de Administracion de Unién
Ibercamericana de Promociones Industriales y Comerciales, S.A., Uniéon Iberoamericana de Seguros y
Reaseguros, S.A. y de Hidroeléctrica de Catalufia, S.A., asi como Consejero de Nachi Industrial, S.A. Asimismo,
ha formado parte del Comité Ejecutivo de la Camara de Comercio e Industria de Madrid. Es vocal de la Junta
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Directiva de la Mutua de Accidentes “Unién Museba Ibesvico” y Secretario del Consejo de Administracién de
Empresa de Alumbrado Eléctrico de Ceuta, S.A.

D. LUCAS MARIA DE ORIOL LOPEZ-MONTENEGRO (Madrid, 1941)

Doctor Ingeniero Industrial y Diplomado en el Programa de Alta Direccion del IESE, ha desarrollado gran parte
de su trayectoria profesional en Patentes Talgo, S.A., en la que alcanzé el cargo de Presidente. Ha sido también
Consejero de Valca, S.A. Es Consejero de Vidrala, S.A., Crisnova, S.A. y Patentes Talgo, S.A.

D. ANTONIO DE GARAY MORENES (Madrid, 1949)

Licenciado en Ciencias Econémicas y graduado en el Programa de Direccién General por el IESE, ha desarrollado
gran parte de su carrera profesional en Banesto, ocupando diversos puestos directivos en Banca Corporativa,
Institucional y Grandes Financiaciones Nacionales e Internacionales. Ha sido Consejero de Unién Iberoamericana
de Promociones Industriales y Comerciales, S.A. y de Iberdrola Diversificacién S.A. Es Tesorero y miembro de la

Comisidn Ejecutiva de Hispania Nostra. Habla con fluidez inglés y francés.

D. RICARDO ALVAREZ ISASI (Bilbao, 1940)

Doctor Ingeniero Industrial, Catedrdtico de Ingenierfa Eléctrica, con una amplia actividad en la docencia e
investigacién, ha desempefiado numerosos cargos en instituciones académicas y de investigacién, destacando
los de Director de la Escuela dé Ingenieros de Bilbao y miembro de la Junta de Gobierno y del Consejo Sociai de
la Universidad del Pais Vasco, donde presidi6 su Comision Econdmica. Ha sido miembro del Consejo de
Administracién de la Sociedad Prviblica Vasca CADEM, del Ente Vasco de la Energia y Secretario General ejecutivo
de LABEIN. Ha sido director de |z revista técnica Dyna. Ha sido Consejero de Iberduero, S.A., y lo es de
Iberdrola, S.A. desde su fundacién, ocupando la Presidencia de su Comisién de Auditoria y Cumplimiento desde
su creacion en 1998. Es Consejero de varias sociedades y miembro del Patronato de diversas Fundaciones,
como la Fundacién Iberdrola y la Fundacién Escuela de Ingenieros de Bilbao y la Fundacién Victor Tapia, de la

que es su primer ejecutivo. Habla con fluidez inglés y francés.

D. ANTONIO MARIA DE ORIOL Y DIAZ-BUSTAMANTE (Madrid, 1944)

Ingeniero Agrénomo, Licenciado en Administracién y Direccion de Empresas y graduado en el Programa de Alta
Direccién de Empresas por el IESE, ha sido Administrador Unico de EFAPASA, asi como Consejero de Villosa-
Guardian y de Valca.

Es Administrador Unico de Carmonilla, S.A., Presidente de Copreca y de la Empresa de Capital Riesgo CORPFIN.
Habla con fluidez inglés y francés.

D. MARIANO DE YBARRA Y ZUBIRIA (Getxo, Vizcaya, 1947)
Ha desempefiado cargos directivos en diversas compafiias como Manufacturas Industriales, S.A., Ybarra Soroa y
Cia, Ltda. y Naviera Garcia-Mifiaur, S.A. Es Consejero de la Corporacién de Medios de Extremadura, S.A. Habla

con fluidez inglés y francés.

D. JOSE IGNACIO BERROETA ECHEVARRIA (Bilbao, 1939)
Licenciado en Ciencias Econdmicas, ha desarrollado gran parte de su vida profesional en General Eléctrica

Espafiola, S.A. y Fabrelec-Westinghouse, incorpordndose posteriormente al Banco de Vizcaya, del que fue
Director General Adjunto, cargo con el que continud en el BBV.
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Ha sido Presidante Ejecutivo de BBK, Vicepresidente de la Confederacion Espafiola de Cajas de Ahorros y
Consejero de otras entidades, asi como miembro del Patronato de diversas Fundaciones, como COTEC y el

Museo Guggenheim Bilbao.
Es Consejero de Construcciones Auxiliar de Ferrocarriles (CAF) y miembro del Circulo de Empresarios Vascos.

D. JUAN LUIS ARREGUI CIARSOLO (Mallavia, Vizcaya, 1943)

Ingeniero Técnico por la Escuela de Bilbao, graduado en control numérico por Wandsdorf y master en Ingenieria
micro-mecénica por Besancon. Fundador de Gamesa, en la que desempefié el cargo de Presidente, siendo
actualmente miembro de su Consejo de Administracion.

Ha sido Co-Presidente del Grupo GUASCOR y ha intervenido en la fundacién de Vifia Izadi, Foresta Capital y
Corporacién Edlica C.E.S.A., de las que es Presidente, asi como Consejero de Gestora de Proyectos y Contratos,

S.A.

D. JULIO DE MIGUEL AYNAT (Valencia, 1944)

Licenciado en Derecho, ha sido Presidente de BANCAJA, del Banco de Valencia y del Banco de Murcia,
Vicepresidente de la Federacién Valenciana de Cajas de Ahorro y de Autopistas del Mare Nostrum, S.A., asi
como Consejero de Confederacién Espafiola de Cajas de Ahorro, Abertis Infraestructuras, S.A., Enagas, Aurea
Concesiones de Infraestructuras, S.A. y del Instituto Valenciano de Investigaciones Econémicas. Asimismo, ha
sido miembro de diversas Fundaciones, destacando la Fundacién Bancaja y la Fundaciéon Premios “Rey Jaime I”.
Es Consejero de Metrovacesa, S.A., miembro del Consejo Asesor de Cierval, de la Asociacién Valenciana de
Empresarios y del Instituto Espafiol de Analistas Finanzieros, asi como de diversas Fundaciones e Instituciones,

entre las que destaca la Fundacidon Universidad Empresx ¥ la Fundacién de Estudios Financieros.

D. SEBASTIAN BATTANER ARIAS (Salamanca, 1941)

Licenciado en Ciencias Empresariales por la Universidad Comercial de Deusto y en Derecho por la de Valladolid,
inicid su carrera profesional en Aceros de Llodio, S.A. y Tubos Especiales Olarra, S.A., para desempefiar
posteriormente puestos de direccién en entidades financieras como Unicaja y Caja de Ahorros de Salamanca y
Soria. Ha sido Presidente Ejecutivo de Caja Duero, Grupo de Negocios Duereo, Leasing del Duero y de Unién del
Duero de Seguros de Vida y Generales, Consejero de la Sociedad Espafiola de Banca, la Confederaciéon Espaficla
de Cajas de Ahorro y Uralita, y miembro del Patronato de diversas Fundaciones e Instituciones, como la Agencia
Regional de Desarrollo de Castilla y Leén. Es miembro de la Junta Directiva de Ibermutuamur y del Patronato de
distintas Fundaciones, como la Fundacion Duques de Soria y la Fundacién Santa Maria la Real de Aguilar de

Campoo.

La informacion sobre la trayectoria profesional de los Consejeros ha sido extraida del Informe Anual de Gobierno
Corporativo 2004 y del Informe de Sostenibilidad 2004, que se encuentran disponibles en la pagina Web www.

iberdrola.com.

D. JESUS MARIA CADENATO MATIA (Bilbao, 1955)

Licenciado en Ciencias Econdémicas y Empresariales por la Universidad del Pais Vasco y graduado por el IESE en
el Programa de Alta Direccién de Empresas, ha desarrollado su carrera profesional en el Banco de Bilbao (hoy
BBVA), en el que ha desempefiado diversos puestos de responsabilidad.

Actualmente ocupa el cargo de Director del Area de Grandes Corporaciones Industriales de BBVA. Representa a

dicha entidad financiera en diversos Consejos de Administracion, siendo Consejero y miembro de la Comisién
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Delegada Ejecutiva de Telefénica, Consejero y miembro de [a Comisién de Retribuciones y Nombramientos de
Iberia Cards, asi como Consejero de Banco Uno-e.

También ha sido profesor de la Facultad de Ciencias Econémicas y Empresariales de la Universidad del Pais
Vasco. Habla con fluidez inglés.

D. XABIER DE IRALA ESTEVEZ (Nueva York, 1946)

Ingeniero Industrial y Master en Administracién de Empresas por la Universidad de La Salle (Filipinas), ha sido
Presidente de Iberia, Vicepresidente Ejecutivo y Consejero Delegado del Grupo ABB (Madrid), Vicepresidente
Finanzas de General Electric CGR (Paris), Director de Programas Financieros de General Electric-International
Operations (Londres), Consejero Delegado de GE Portuguesa (Lisboa), Administrador Unico de CONELEC
(Bilbao) y Consejero Delegado y Director Financiero de General Eléctrica Espafiola.

Actualmente es Presidente de BBK y de la Federacién de Cajas de Ahorro Vasco Navarra, Presidente de Honor-
Fundador de Exceltur, Consejero y Presidente de la Comision de Retribuciéon y Nombramientos de Italtel Holding
Milan, asi como Consejero del Grupo Barceld, Euskaltel, Norbolsa y Biharko.

A nivel institucional, es Presidente de la Cadmara de Comercio Hispano-Filipina, asi como miembro del Comité
Asesor de la Presidencia de Filipinas para la Competitividad Internacional, del Comité Ejecutivo del Museo
Guggenheim Bilbao, del Patronato de la Fundacién Museo Maritimo Ria de Bilbao, del Comité Ejecutivo de
COTEC y del Consejo Rector de APD.

Estd en posesién de la condecoracién de Oficial de la Legién de Honor de Francia y fue nombrado Vasco

Universal por el Gobierno Vasco en el afio 2001. Habla inglés, francés y euskera.

) Nombre, direccion profesional, cargo y principales actividades de los miembros de la Alta
Direccion:
Nombre Direccion Profesional Cargo

Bilbao, Cardenal Gardoqui n° 8
Madrid, Tomas Redondo n° 1

D. Federico San Sebastidn Flechoso Secretario General y del Consejo (1)

D. Julidn Martinez-Simancas Sanchez Adjunto al Vicepresidente
y Consejero Delegado
D. José Luis San Pedro Guerenabarrena

Bilbao, Cardenal Gardoqui n°® 8 Director de Administracion,

Control y Regulacién

O O

. José Sainz Armada
. Fernando Becker Zuazua

. José Luis del Valle Doblado
. Luis Aranaz Zuza

. Francisco Martinez Cdrcoles
. Javier Villalba Sanchez

. Salvador Font Estrany

. Pedro Barriuso Otaola

Madrid, Tomas Redondo n° 1
Madrid, Tomas Redondo n° 1

Madrid, Tomas Redondo n° 1

Bilbao, Cardenal Gardogui n°® 8

Madrid, Tomas Redondo n° 1
Madrid, Tomas Redondo n® 1
Madrid, Tomas Redondo n° 1
Madrid, Tomas Redondo n° 1

Director Econémico-Financiero
Director de Recursos Humanos

y Servicios
Director de Estrategia y Desarrollo
Director de Auditoria Interna (2)
Director de Generacidn
Director de Distribucién
Director de Comercial

Director de Energias Renovables

México, D.F., Boulevar Manuel Avila Camacho, 24, 19° Director de Latinoamérica
Lisboa, Avenida da Liberdade, 180-A, 7°

. Gonzalo Pérez Fernéndez

O O U O 0O O O 0

. Joaquim Pina Moura Director de Portugal

(1) El Secretario General es, a su vez, Secretario del Consejo y por lo tanto depende de éste.
(2) Dependencia de Comision de Auditoria y Cumplimiento del Consejo de Administracion.

« Secretario General: Federico San Sebastian Flechoso (Bilbao,1942)
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Doctor en Derecho por la Universidad de Deusto de la que fue profesor en los cursos de Licenciatura y
Doctorado. MBA INSIDE por la Universidad Comercial de Deusto. Secretario General y del Consejo y Letrado de
los érganos de gobierno de Iberduero (1979) e Iberdrola (2000). Secretario de la Corporacion IBV y del
Patronato de la FUNDACION IBERDROLA. Pertenece a la administracion de varias sociedades del Grupo
IBERDROLA como Presidente, Consejero, Administrador Unico o Solidario. Vicepresidente de la Cémara de
Comercio, Industria y Navegacién de Bilbao y Vocal del Comité Ejecutivo de CEBEK (patronal de Vizcaya).

« Director, Adjunto al Vicepresidente y Consejero Delegado: Julian Martinez-Simancas Sanchez

(Tetuan, Marruecos, 1951)

Licenciado en Derecho por la Universidad Complutense de Madrid, Abogado del Ilustre Colegio de Madrid y
Abogado del Estado en excedencia. Tras ejercer de 1976 a 1978 como abogado del Estado, ocupd puestos
directivos en e! Banco Internacional de Comercio, Banco de Fomento, Banco Central, Banco Central
Hispanoamericano y Banco Santander Central Hispano. Es el representante persona fisica del Administrador
Gnico de Iberdrola Energia, S.A.U. e Iberdrola Energias Renovables, S.A.U. y miembro del Consejo Consultivo de
IBERDROLA en Andalucia. Es miembro del Patronato de la Fundacién Baluarte y de la Fundacién Corporacién

Tecnoldgica de Andalucia.

« Director de Administracion, Control y Regulacién: José Luis San Pedro Guerenabarrena
(Bilbao,1946)

Ingeniero Industrial por la Escuela Técnica Superior de Ingenieros Industriales de Bilbao especialidad en
técnicas energét'icas y Licenciado en Ciencias Econdmicas por la Facultad de Sarriko de Bilbao, en la especialidad
de financiacion. Ha desarrollado gran parte de su carrera profesional en Iberduero, S.A. y en Lberdrola, S.A.
participando de forma activa en los estudios de reordenacion del sector eléctrico, ocupando diversos puestos de

direccién. Es consejero de Nuclenor, S.A. y de Corporacién IBV.

« Director Econémico-Financiero: José Sainz Armada (Madrid, 1959)

Licenciado en Derecho y Administracion de Empresas por ICADE y MBA por el INSEAD (Fointenebleau). Ha
desarrollado su carrera profesional en J.P. Morgan, llegando a ser Director General de JP Morgan SVB,S.A., en el
Grupo Argentaria donde fue responsable de los negocios de Bolsa, Banca de Inversiones, Tesoreria y Fondos
hasta alcanzar la Direccién General Financiera del Grupo y en el BBVA donde ocupé la Direccién General de
Gestion de Activos. Ha sido consejero de diversas sociedades financieras e industriales. En la actualidad es

consejero de Iberdrola Inmobiliaria y Corporacién IBV

« Director de Recursos Humanos y Servicios: Fernando Becker Zuazua ( Ledn, 1955)

Doctor en Ciencias Econémicas por la Universidad Auténoma de Madrid y Catedratico de Economia Aplicada de
la Universidad Rey Juan Carlos de Madrid. Ha sido Consejero de Economia y Hacienda en la Junta de Castilla y
Ledn, Presidente del Instituto de Crédito Oficial y miembro de los Consejos de Administracion de Argentaria y

Banco Europeo de Inversiones (BEI), entre otros. Es vicepresidente de Neoenergia, S.L. de Brasil

« Director de Estrategia y Desarrollo: José Luis del Valle Doblado (Madrid,1954)

Ingeniero de Minas por la Universidad Politécnica de Madrid, Master of Science and Nuclear Engineer por el
Massachusetts Institute of Technology (M.I.T.) y Master in Business Administration con Gran Honor por la

Universidad de Harvard. Fue Director General de la compafiia minera Andaluza de Piritas, S.A., Subdirector

Pag 134 de 208



Ceneral de Banco Central, S.A. responsable de Banca de Inversiones y Mercados de Capitales Internacionales y
Director General Adjunto de Banco Central Hispanoamericano, S.A. responsable de Mercado de Capitales y

posteriormente a cargo de Recursos Propios y del Grupo Financiero e Industrial. Como Director General de
Santander Central Hispano y miembro de la Comision Directiva, fue responsable de su Direccion Financiera. Ha

sido consejero de diversas sociedades financieras e industriales, habiendo ocupado la Presidencia de Vidriera
Leonesa, S.A. Pertenece al Consejo Asesor de la Plataforma Tecnoldgica para las Redes Eléctricas del Futuro
constituida por la Comisién Europea y a la Mesa Redonda Global sobre Cambio Climatico patrocinada por la

Fundacién Lenfest.

o Director de Auditoria Interna: Luis Aranaz Zuza (Pamplona, 1952)

Licenciado en Ciencias Econémicas y Empresariales por la Universidad Comercial de Deusto. Ha desarrollado su
carrera profesional en Fuerzas Eléctricas de Navarra (Filial de Iberduero) e Iberduero S.A en Distribucién y
Administracién y Finanzas. Consejero de Iberese. Desde 1991 desarrolla su labor en IBERDROLA en diferentes
responsabilidades directivas como Control de Gestién y Auditoria Interna. Desde junio de 2.004 es Presidente

del Instituto de Auditores Internos de Espafia.

o Director de Generacion: Francisco Martinez Corcoles (Alicante, 1956)

Ingeniero Industrial por el ICAI(Universidad Pontificia de Comillas, Madrid) y graduado en Alta Direccién de
Empresas por el IESE,Madrid. Ha desempefiado funciones directivas en Arthur Andersen y en Compafiia
Sevillana de Electricidad. El resto de su carrera profesional se ha desarrollado en IBERDROLA, donde ha
ocupado diversos puestos directivos en el negocio de Generacién, como Director de Mercados Mayoristas de
electricidad y combustibles, entre otros. Es Vocal de la Junta de Administradores de las centrales nucleares
Almaraz-Trillo, y de la Junta de Administradores de las centrales nucleares Ascé-Vandellds, Presidente del
Comité de Energia Nuclear de UNESA, Vicepresidente de Tarragona Power S.L., Vicepresidente de Eicogas, S.A.,
Consejero de Nuclenor S.A., Consejero de la Compaiia Operadora del Mercado Eléctrico Espafiol S.A.

o Director de Distribucion: Javier Villalba Sanchez (Valencia, 1951)

Ingeniero de Caminos, Canales y Puertos por la Escuela Técnica Superior de la Universidad Politécnica de
Valencia y graduado por el Programa de Desarrollo de Directivos del IESE. Ha desempefiado varios cargos
directivos en IBERDROLA: Responsable de la Obra Civil de la Central Nuclear de Cofrentes; Director del
Aprovechamiento Hidroeléctrico de Cortes-La Muela; Responsable de la Unidad de Explotacion Valencia; Director
de Generacién de la Zona Este (Centrales Térmicas € Hidraulicas); Director de Generacién Hidraulica; Director

de la Unidad de Negocio de Produccién; Director del Area de Distribucidn.

« Director Comercial: Salvador Font Estrany (Islas Baleares ,1950)

Ingeniero de Caminos, Canales y Puertos. Ha desarrollado su trayectoria profesional en diversos puestos de
responsabilidad, técnicos y de gestidn, siempre dentro del sector energético. Ha sido responsable de las areas
de Ingenieria, Construccién y Transporte Terrestre y de Estaciones de Servicio CEPSA v, tras la constitucion de
la CLH, ocupd el puesto de Director Comercial y Presidente de Campsa Red. Ha ocupado los cargos de Consejero
Delegado de Cepsa Red, Cepdisa y Dispesa, Presidente de CEPSA Estaciones de Servicios y ha sido miembro del
Comité de Direcciéon de CEPSA. Ha formado parte de los Consejos de Administracién de Cepsa Lubricantes,
Cepsa Gas, Petro Cat, Cepsa Portuguesa y Turyocio. En sus actuales responsabilidades incluye Gas y

Telecomunicaciones.
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« Director de Energias Renovables: Pedro Barriuso Otaola (Bilbao, 1961)

Licenciado en Ciencias Geoldgicas por la Universidad del Pais Vasco y Master en Economia y Direccidn de
Empresas por el IESE. Inicié su carrera profesional en la firma de consultoria Mckinsey & Co. Posteriormente ha
desempefiado funciones directivas en distintas compafiias, habiendo sido en el grupo siderurgico Celsa, Director
General de Nervacero S.A. y Consejero Delegado de Nueva Montafia Quijano S.A. También ha sido Director
General de Tubos Reunidos S.A., Director General de Acciona y Vicepresidente de AT Kearney . En sus actuales
responsabilidades incluye Ingenieria de IBERDROLA,

« Director de Latinoamérica: Gonzalo Pérez Fernandez (Madrid, 1949)

Ingeniero Industrial por la Escuela Técnica Superior de Madrid y graduado por el Programa de Desarrollo de
Directivos del IESE. Ha ocupado diversos cargos directivos en Hidroeléctrica Espafiola y en IBERDROLA. Es
Presidente de IBERDROLA México, Deca, Invelca, Amesa y Empresa Eléctrica de Guatemala, Administrador Gnico
de todas las filiales de IBERDROLA en México y Consejero de gas de Gas Natural México, Neoenergia en Brasil,
Ibener y Essal en Chile, y Electropaz, Elfeo y Cadeb en Bolivia. Es Vicepresidente de la Asociacién Mexicana de
Empresas Eléctricas, miembro de la Junta Directiva de la Cdmara Espafiola de Comercio en México y del Comité

Hispano Mexicano del Consejo de Comercio Exterior de México.

e Director de IBERDROLA Portugal: Joaquim Pina Moura (Loriga-Seia, Portugal, 1952)

Licenciado en Economia y postgrado en economia monetearia y financiera. Ha realizado estudios de Ingenieria
Mecdnica en la Universidad de Oporto. Es profesor titular er economia y finanzas en el Instituto Superior de
Gestdo, de Lisboa. Fue Secretario de Estado Adjunto al primer Ministro, Ministro de Economia y Ministro de
Finanzas del Gobierno portugués entre 1995 y 2001, ademas de Presidente del ECOFIN durante la Presidencia
portuguesa, entre enero y junio de 2000. También fue elegido Presidente del Consejo de Gobernadores en la
Asamblea del Banco Europeo de Reconstruccion y Desarrollo. En la actualidad, Pina Moura es diputado del
Parlamento Portugués y fue Presidente de la Comisidén Parlamentaria de Trabajo y Asuntos Sociales hasta
septiembre de 2.004.

8] Relaciones familiares entre las personas identificadas en el apartado 14.1:

No existen relaciones familiares entre este colectivo, de acuerdo con la definicién de "familiares proximos"
prevista en la normativa aplicable sobre operaciones vinculadas (Orden EHA/3050/2004, de 15 de Septiembre),
que limita el ambito familiar a las siguientes personas:
a) El cdényuge o la persona con analoga relacién de afectividad.
b) Ascendientes, descendientes y hermanos, asi como los respectivos conyuges o personas con andloga
relacion de afectividad.
c) Ascendientes, descendientes y hermanos del cdnyuge o de la persona con andloga relacion de
afectividad.

D) Durante los cinco afios anteriores a la fecha del documento de registro, las personas identificadas en el
apartado 14.1:

. No han sido condenada en relacién con delitos de fraude.

o No han sido miembros del 6rgano de administracion, de gestion o de supervision, ni de la alta direccién de
entidades que hubieran sido objeto de quiebra, suspensién de pagos u otro procedimiento concursal.
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. No han sido objeto de incriminacion pdblica oficial ni de sanciones por parte de autoridades estatutarias o
reguladoras (incluidos los organismos profesionales designados) ni han sido descalificadas en ocasion
alguna por un Tribunal por su actuacién como miembro de los érganos de administracién, de gestién o de
supervision de un emisor, 0 por su actuacion en la gestion de los asuntos de un emisor.

14.2. Conflictos de intereses de los érganos administrativo, de gestion y de supervision, y altos

directivos.

No existe, a la fecha de registro del Documento Registro, conflicto de interés alguno que esté pendiente de ser
resuelto. Iberdrola, S.A. aplica un procedimiento,en virtud del cual, una vez detectado un conflicto entre el
interés de un Consejero o Directivo y el interés de la Sociedad, se ejecutan diversas medidas tendentes a su

inmediata resolucién.

Por lo que se refiere a los conflictos de interés en que puntualmente puedan incurrir los Consejeros en el

ejercicio de sus funciones, el 36.2 del Reglamento del Consejo somete estas situaciones a las siguientes reglas:

a) Comunicacién. El Consejero deberd comunicar a! Consejo de Administracién, a través del Presidente o del
Secretario, cualquier situaciéon de conflicto de interés en que se encuentre.

b) Abstencién. El Consejero debera abstenerse de asistir e intervenir en fas fases de deliberacién y votacién de
aquellos asuntos en los que se halle incurso en conflicto de interés. En el caso de Consejeros Dominicales,
deberan abstenerse de participar en las votaciones de los asuntos que puedan suponer un conflicto de
interés entre los accionistas que hayan propuesto su nombramiento y la Socirdad.

¢) Transparencia. En el Informe de Gobierno Corporativo la Sociedad informard sobre cualquier situacién de
conflicto de interés en que se encuentren los Consejeros que le conste en virtud de comunicacion del

afectado o por cualquier otro medio.

Por su parte, el articulo 7 del Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de Valores establece que los
miembros del Consejo de Administraciéon y las demds personas que, en su caso, designe la Unidad de
Cumplimiento Normativo, deberan abstenerse de intervenir o influir en la toma de decisiones que pudieran
suponer un conflicto de interés entre los suyos propios y los de la Sociedad y/o su Grupo. En el supuesto de que
cualquiera de estas personas entendiera que pudiera estar incursa en un conflicto de interés, consultara con la
referida Unidad antes de intervenir o influir en la toma de dichas decisiones.

En este sentido, el Consejo de Administracién, en su reunidon celebrada el 9 de Julio de 2003, acordd constituir
la Unidad de Cumplimiento Normativo, que esta presidida por el Secretario General y del Consejo e integrada
también por el Director de Gestién de Capital y el Jefe del Departamento de Normativa Contable y Control

Interno.

Finalmente, esta regulacion se completa con lo dispuesto en el Cédigo de Conducta Profesional del Grupo
Iberdrola, aprobado por el Consejo de Administracion en su reunién de 27 de Febrero de 2002, que resulta
aplicable a todos los empleados del Grupo, con independencia de su nivel jerdrquico, y dedica un capitulo
especifico a los conflictos de interés. Al abordar esta materia, el citado Cddigo establece que “Las decisiones

profesionales deberan estar basadas en la mejor defensa de los intereses del Grupo Iberdrola, de forma que no
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actaran influenciadas por relaciones personales o de familia o cualesquiera otros intereses particulares de los
profesionales del Grupo”.

El Codigo de Conducta Profesional prevé que “En ningun caso podran realizarse actividades profesionales dentro
del Grupo Iberdrola que supongan o puedan suponer un conflicto de intereses, salvo la autorizacién previa y por
escrito de la Direccién de Recursos Humanos y Servicios”. Con este fin, “La concurrencia o posible concurrencia
de un conflicto de intereses debera comunicarse por escrito al superior jerdrquico. Este lo comunicard a la
Direccién de Organizacién y Recursos Humanos, la cual dispondrd y gestionara el correspondiente Registro

relativo a este tipo de situaciones”.

De acuerdo con el articulo 127 ter de la Ley de Sociedades Andnimas, a continuacién se reflejan los datos que
Iberdrola conoce a fecha de registro del Documento de Registro, relativos a las participaciones de los Consejeros
en el capital de entidades con el mismo, analogo o complementario género de actividad del que constituye el
objeto social, tanto de la Sociedad como de su Grupo, y que han sido comunicadas a la Sociedad, asi como los

cargos o funciones que ejercen en estas sociedades:

Nombre o denominacion social del Denominacién de la % Cargo o funciones
consejero sociedad objeto participacion
EXCMO. SR. D. INIGO DE ORIOL E YBARRA EMPRESA DE ALUMBRADO 2,110 LETRADO ASESOR
ELECTRICO DE CEUTA, S.A. DEL CONSEJO DE
. ADMINISTRACION
UNION FENOSA, S.A. <0,001 NINGUNO
D. JOSE ORBEGOZO ARROYO REPSOL YPF, S.A. <0,001 NINGUNO
FANOX ELECTRONIC, S.L. 6,280 NINGUNO .
D. IGNACIO DE PINEDO CABEZUDO EMPRESA DE ALUMBRADO 0,220 SECRETARIO DEL
ELECTRICO DE CEUTA, S.A. CONSEJO DE
ADMINISTRACION
ENDESA, S.A. <0,001 NINGUNO
E.ON AG <0,001 NINGUNO
GAS NATURAL SDG, S.A. <0,001 NINGUNO
D. LUCAS MARIA DE ORIOL LOPEZ - <0,001 NINGUNO
MONTENEGRO ENDESA, S.A.
EMPRESA DE ALUMBRADO 1,450 NINGUNO
ELECTRICO DE CEUTA, S.A.
D. ANTONIO DE GARAY MORENES REPSOL YPF, S.A. <0,001 NINGUNO
D. ANTONIO MARIA DE ORIOL Y DIAZ EMPRESA DE ALUMBRADO 2,180 NINGUNO
BUSTAMANTE ELECTRICO DE CEUTA, S.A.
D. JUAN LUIS ARREGUI CIARSOLO GAMESA,CORPORACION 0,465 CONSEJERO
TECNOLOGICA, S.A.
CETESALAS, S.L. 31,250 PRESIDENTE
CORPORACION EOLICA CESA, 28,700 PRESIDENTE
S.A.
D. JULIO DE MIGUEL AYNAT METROVACESA,S.A. <0,001 CONSEJERO
D. JESUS MARIA CADENATO? TELEFONICA, S.A. <0,001 CONSEJERO

' Con fecha 20 de abril de 2005, el Sr. Consejero D. Santiago Mayner Oyarbide presentdé su dimision como miembro del
Consejo de Administracion. En esa misma fecha, el Consejo acordé designar como vocal, por el procedimiento de cooptacion y
a reserva de su ratificaciéon por la primera Junta General de Accionistas que se celebre, al accionista D. Xabier de Irala

Estévez, cubriendo asi la vacante dejada por D. Santiago Mayner Oyarbide.

2 Con fecha 20 de abril de 2005, , el Consejo de Administracién de la Sociedad, acordd designar por el procedimiento de

cooptacion, a D. JesUs Maria Cadenato Matia cubriendo la vacante dejadas por D. José Antonio Fernédndez Rivero

Las participaciones que pudieran tener los Directivos de Iberdrola en sociedades del mismo, anélogo o
complementario objeto de actividad al que consitituye el objeto social de Iberdrola, S.A, responden a decisiones

de inversion libremente adoptadas por los mismos. En consecuencia no se desglosan las mencionadas
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participaciones por considerar que la divulgacion de esta informacidn no afecta a la consideracion que cualquier
parte interesada pudiera efectuar del deber de lealtad, ni puede poner de manifiesto conflicto de interés alguno.

Cualquier acuerdo o entendimiento con accionistas importantes, clientes, proveedores u otros, en
virtud de los cuales cualquier persona mencionada en el punto 14.1 hubiera sido designada miembro
de los érganos administrativo, de gestién o de supervision, o alto directivo.

La Sociedad no tiene constancia de ningun acuerdo o entendimiento con accionistas importantes, clientes,
proveedores u otros, en virtud de los cuales cualquier persona mencionada en el punto 14.1 hubiera sido
designada miembro de los érganos administrativo, de gestién o de supervisién, o alto directivo

Datos de toda restriccion acordada por las personas mencionadas en el punto 14.1 sobre la
disposicién en determinado periodo de tiempo de su participacién en los valores del emisor.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 5 del Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de
Valores, los Consejeros y los miembros de la Alta Direccién no podran realizar operaciones sobre valores
emitidos por la Sociedad y/o las entidades del Grupo admitidos a negociacién en un mercado secundario
organizado, ni sobre cualesquiera otros Valores Afectados que determine expresamente la Unidad de
Cumplimiento Normativo, cuando dispongan de informacién privilegiada relativa a los Valores Afectados o al

emisor de los mismos, asi como en los siete dias anteriores a cada presentacion de resultados de la Compaifiia.

Pag 139 de 208



15 - REMUNERACION Y BENEFICIOS

15.1 Remuneracion de los miembros del Consejo de Administracion y altos Directivos de

IBERDROLA, S.A.
15.1.1 Consejeros

a) Asignacion estatutaria:
El articulo 50 de los Estatutos Sociales dispone que “la Sociedad destinard, en concepto de gasto, una cantidad
equivalente de hasta el 2% del beneficio obtenido en el ejercicio por el Grupo consolidado” a la remuneracion de

los Administradores.

El mismo articulo establece que la asignacién, con el limite maximo de hasta el 2%, sélo podra devengarse en el
caso de que el beneficio del Ejercicio sea suficiente para cubrir las atenciones de la reserva legal y otras que

fueren obligatorias y de haberse reconocido a los accionistas, al menos, un dividendo del 4%.

La Junta General aprobd a propuesta del Consejo de Administracién una asignacién estatutaria con cargo al
ejercicio 2004, que asciende a 18.161 miles de euros, inferior al limite que establece el articulo 50 de los
Estatutos Sociales de IBERDROLA, suma que ha sido registrada con cargo al epigrafe "Cargas sociales" de la

correspondiente Cuenta de Pérdidas y Ganancias.

La suma de 18.161 miles de euros se desglosa como sigue:

Asignacion Estatutaria 2004

Atenciones estatutarias 3.799
Dietas de asistencia 888
Contrato de servicios con el Presidente 1.200
Provision de los compromisos pendientes de pago 7.500
Primas del seguro de responsabilidad civil 750
Primas de cobertura de prestaciones por fallecimiento e invalidez de Consejeros en activo 570
Regularizacion de pdliza de pensiones del colectivo de Consejeros jubilados 167
Gastos por servicios exteriores del Consejo, retribuciones en especie y otros 3.287
TOTAL 18.161

1.- Atenciones estatutarias:

Las atenciones estatutarias de los miembros del Consejo de Administracién en activo, con cargo a la
mencionada aplicacion de la asignacién estatutaria, han supuesto 3.799 miles de euros en el ejercicio 2004. Las
atenciones que perciben los miembros del Consejo de Administracién se basan en las funciones que cada

Consejero tiene asignadas dentro del mismo, segln el siguiente detalle:
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Retribucién efectiva de los miembros del Consejo de Miles €
Administracién en activo 2004
Presidente 426
Vicepresidentes 733
Miembros de Comisiones 1.674
Consejeros 966
Total 3.799
2.- Dietas

Las dietas de asistencia de fos Consejeros, con cargo a la asignacién estatutaria, han ascendido en el ejercicio
2004 a 888 miles de euros.

3.- Retribucion fija

El importe del contrato de servicios con el Presidente del Consejo de Administracion, firmado el 27 de
Noviembre de 2002, registrado con cargo a la asignacién estatutaria del ejercicio 2004 ,ha ascendido a 1.200
miles de euros. Dicho importe para los afios 2002 y 2003 ascendid a 100 miles de euros y 1.200 miles de euros

respectivamente

4.- Provisiones y garantias constituidas por la Sociedad a favor de los Consejeros

Este apartado incluye, por un lado, la provisién de los compromisos pendientes de pago desde el 1 de Enero de
2005 hasta la fecha de finalizacidén del contrato de prestacidén de servicios firmado coin el Presidente del Consejo
de Admiristracion el 27 de Noviembre de 2002, con vencimiento en Junio de 2006, que ascienden a 7.500 miles
de euros y, por otro, el importe de la prima del seguro de responsabilidad civil por el ejercicio del cargo de

Consejeros, 750 miles de euros.

5.- Primas de seguros de vida

El pago de la prima devengada para la cobertura de las prestaciones de fallecimiento e invalidez de los
Consejeros en activo asciende a 570 miles de euros y la prima por la regularizacién de la pdliza de
aseguramiento de las pensiones causadas por los miembros del Consejo de Administracion jubilados asciende a

167 miles de euros.

6.- Otros
Los gastos por servicios exteriores, retribuciones en especie y otras partidas no distribuidas ascienden a 3.287

miles de euros. De este importe, las retribuciones en especie representan un 3,83%

b) Otros Conceptos Retributivos

tas retribuciones percibidas durante el ejercicio 2004 por los miembros del Consejo de Administracién de
IBERDROLA que han tenido responsabilidades ejecutivas que figuran registradas en el capitulo "Gastos de
personal - Sueldos, salarios y asimilados" de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, han ascendido a 1.087 miles
de euros en concepto de retribucidén fija, 571 miles de euros de retribucién variable, 73 miles de euros de la

liquidacion del plan de opciones y a 155 miles de euros el importe de primas de seguros de vida.

Las retribuciones variables abonadas con cargo a la asignacion estatutaria del ejercicio 2003 a los miembros del
Consejo de Administracion de IBERDROLA que han tenido responsabilidades ejecutivas han ascendido a 1.200

miles de euros.
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La suma de las retribuciones correspondientes a la asignacién estatutaria y aquéllas reflejadas en otros
epigrafes de la Cuenta de Perdidas y Ganancias del ejercicio 2004 es inferior al limite que establece el articulo
50 de los Estatutos Sociales de IBERDROLA para |la asignacién estatutaria.

A 31 de diciembre de 2004 no existe ningun préstamo, anticipo, aval o garantia concedido por la Sociedad a los
miembros del Consejo de Administracion de IBERDROLA en activo.

Otros Conceptos Retributivos

Miles de Euros

Retribucidn Fija Consejeros ejecutivos* 1.087
Retribucién Variable Consejeros ejecutivos* 571
Retribucién Variable Consejeros ejecutivos con cargo asignacién estatutaria 2003 1.200
Liquidacién plan de opciones* 73
Importe prima seguro de vida* 155
TOTAL 3.086
* No incluye al Presidente
C) Remuneracidn total por tipologia de consejero devengada durante el ejercicio 2004:
Efecutivos | o e | tndepenaventes | Ermos | TOTAL
Por Iberdrofa, SA
Retribucién fija 2.287 0 0 0 2.287
Retribucién variable 1.771 0 0 0 1.771
Dietas 169 206 331 182 888
Atenciones estatutarias 671 762 1.520 846 3.799
Opciones sobre acciones y/o otros
instrumentos financieros 73 0 0 0 73
Otros 27 3 21 75 126
4.998 971 1.872 1.103 8.944
Primas de seguros de vida 177 152 348 48 725

* No se incluyen las provisiones por campromisos pendientes de pago a favor del Presidente por 7.500 miles de euros
** Las"Primas del sequro de responsabilidad civil” (750 miles de euros) y los “Gastos por servicios exteriores, retribuciones en
especie y otros” (3.287 miles de euros) son conceptos genéricos a titulo corporativo por lo que no es posible su desglose
*** No se desglosan 167 miles de eurgs por corresponder a “Regularizacién de poliza de pensiones del colectivo de Consejeros

jubllados”
- . tros
Ejecutives DE:i:?Z:fes Indz);:?il;lrli:fltes Exci):ernos TOTAL

Por Grupo
Retribucion fija 0 0 0 0 0
Retribucién variable 0 0 0 0 0
Dietas 36 8 18 18 80
Atenciones estatutarias 0 0 0 0 0
Opciones sobre acciones y/o otros
instrumentos financieros 0 0 0] 0 0
Otros 0 0 0] 0 0

36 8 18| 18 80
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15.1.2 Altos Directivos:

Remuneracién

IBERDROLA mantiene una estrategia retributiva claramente vinculada a los resultados de negocio que persigue
promover a profesionales capaces, de gran talento, excepcionalmente motivados, leales, honestos y con espiritu
de equipo. La concrecién de esta estrategia retributiva tiene como objetivos:

* Reforzar los objetivos derivados del Plan Estratégico 2002 - 2006 y de creacién de valor para el accionista, en
el corto y en el medio plazo.

* Apoyar una cultura de orientacion al resultado a través del trabajo en equipo agil, flexible y eficiente.

* Recompensar de forma competitiva con el mercado.

» Controlar los costes salariales fijos a largo plazo si no suponen una inversion rentabie para el Grupo.

+ Convertir al Directivo en accionista.

Retribucién Anual

Los costes de personal (retribuciones dinerarias, en especie, Seguridad Social, sistemas de pensiones, etc.) de
la alta direccién han ascendido a 8.320 miles de euros, y figuran registrados en el epigrafe “Gastos de Personal
- Sueldos, salarios y asimilados” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias del ejercicio 2004.

La liguidacion, en el ejercicio 2004, del plan de opciones aprobado por la Junta General en el ejercicio 2001 ha
supuesto una retribucién total para seis miembros de la alta direccién de 133 miles de euros que figuran
registrados en el epigrafe “Gastos de Personal - Sueldos, salarios y asimilados” de la Cuenta de Pérdidas Y
Ganancias del ejercicio 2004.

Una vez efectuada esta liquidacién, al 31 de diciembre de 2004, no queda vivo ningln plan de opciones,

Importe 2004 (miles de Importe 2004 Importe 2004
euros) (miles de euros) {miles de euros)
{Grupo Iberdrola) (Iberdrola, SA) {Otras empresas
de Grupo)

Retribuciones dinerarias 6.032 4,540 1.492
Retribuciones en especie 208 161 47
Ingresos a cuenta 62 45 17
Seguridad Social 119 88 31
Dotaciones planes de 2.032 1.544 488
pensiones
TOTAL 8.453 6.378 2.075

En estas cifras no se incluyen las percepciones por sueldos y salarios, plan de opciones y aportaciones de la
Sociedad al “Plan de Pensiones IBERDROLA” recibidas por los miembros del Consejo de Administracién de
IBERDROLA con responsabilidades ejecutivas.

A 31 de diciembre de 2004, Unicamente existen dos préstamos concedidos en condiciones de mercado por Ja
Sociedad a dos directivos de primer nivel, con un saldo total pendiente de amortizacién de 309 miles de euros.
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15.1.3 Clausulas de Garantia
(ver apartado 16.2)

15.2 Importes totales ahorrados o acumulados por el emisor o sus filiales para

prestaciones de pension, jubilaciéon o similares.

Prestaciones a empleados complementarias a las de la Seguridad Social y otros compromisos

sociales

Los principales compromisos mantenidos por el Grupo IBERDROLA en relacion con prestaciones a sus

empleados, complementarias a las de la Seguridad Social, son los siguientes:

a) El personal en activo en plantilla del Grupo IBERDROLA y el personal jubilado con posterioridad al 9 de
octubre de 1996 se encuentran acogidos a un sistema de pensiones de modalidad de empleo, de aportacion

definida e independiente de la Seguridad Social, para la contingencia de jubilacién.

La aportacién periddica a realizar de acuerdo con dicho sistema y con el vigente Convenio Colectivo del
Grupo IBERDROLA se calcula como un porcentaje del salario pensionable anual de cada trabajador. Las
respectivas sociedades financian estas aportaciones para todos sus empleados en activo, salvo para los
incorporados después del 1 de enero de 1996, en cuyo caso la relacion contributiva es 1/3 a cargo de la

empresa y 2/3 a cargo del trabajador.

Las aportaciones realizadas por el Grupo IBERDROLA en el ejercicio 2004 han ascendido a 24.577 miles
de euros, y figuran registradas en el epigrafe “Gastos de personal - Cargas sociales” de la Cuenta de Pérdidas y

Ganancias Consolidada.

b) Al personal cuya jubilacién se produjo con anterioridad al 9 de octubre de 1996 se le garantiza una

prestacién definida, cuyo valor actuarial se encontraba externalizado en su totalidad al 31 de diciembre de 2004.

c) Asimismo, en referencia al personal en activo y el jubilado con posterioridad a 1996, y con respecto a
las prestaciones de riesgo (viudedad, invalidez permanente y orféndad de activo), que garantizan una
prestacion definida desde el momento de producirse, en su caso, el hecho causante, se han instrumentalizado a
través de una péliza de seguros anual renovable. La prestacién garantizada se determina por la diferencia entre
el valor actual actuarial de la prestacién en el momento de la contingencia y los derechos devengados y
consolidados del participe al 31 de diciembre del afio anterior al dei hecho causante que se derivan del plan de
aportacion definida antes indicado, si éstos fuesen inferiores a aquel valor. El importe de la prima de la indicada
poliza de seguros correspondiente al ejercicio 2004 figura registrado en el epigrafe “Gastos de personal - Cargas
sociales” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada, por importe de 8.173 miles de euros.

Adicionalmente, el Grupo IBERDROLA mantiene ciertos compromisos con sus empleados, distintos a los
indicados anteriormente, cubiertos mediante fondos internos de pensiones y que consisten, basicamente, en
premios de antigiiedad del personal en activo y suministro de energia eléctrica a los empleados en situacién de
pasivo. La Sociedad sigue el criterio de registrar el gasto correspondiente a ambos conceptos de acuerdo con su
devengo en la vida laboral de los empleados. Los costes normales y gastos financieros devengados en el
ejercicio 2004 por dichos compromisos han ascendido a 5.272 y 5.960 miles de euros, respectivamente, los
cuales figuran registrados en los epigrafes "Gastos de personal - Cargas sociales” y "Rendimientos atribuibles a
las provisiones para pensiones y obligaciones similares”, respectivamente, de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias

Consolidada.
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Por otro lado, el Grupo IBERDROLA ha mantenido con determinados empleados programas de remuneracion
variable por objetivos entre los que se encuentra un plan de opciones sobre acciones. El 16 de junio de 2004,
fecha de vencimiento de dicho plan, se han determinado las cantidades a liquidar en funcién de la cotizacién de
las acciones de IBERDROLA, la evolucién del beneficio contable de Iberdrola, S.A. y del grado de cumplimiento
de los objetivos asignados individualmente a cada uno de los titulares del plan. El gasto registrado en el epigrafe
“Gastos de Personal” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada del ejercicio 2004 por este concepto ha

ascendido a 1.199 miles de euros correspondientes a la entrega a los beneficiarios del plan de 48.088 acciones

de Iberdrola.

Ademas, el Grupo IBERDROLA ha concedido a determinados empleados el derecho a percibir una retribucién
extraordinaria en funcién del grado de cumplimiento de los objetivos establecidos en el plan estratégico durante
el periodo 2002-2006 y del desempefio profesional de cada uno de los beneficiarios durante dicho periodo. Los
perceptores de esta retribucién extraordinaria incluyen al VP-CD-(Vicepresidente y Consejero Delegado) y a 111
empleados de Iberdrola y a 6 empleados de otras empresas del Grupo (Iberinco y Apex) Al 31 de diciembre de
2004 la provisién constituida por este concepto asciende a 34.000 miles de euros, registrados en el epigrafe
“Otros acreedares a largo plazo - Otras deudas” del Balance de Situacién Consolidado a dicha fecha. El epigrafe
“Gastos extraordinarios” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada del ejercicio 2004, recoge 22.000

miles de euros por la dotacién en el ejercicio 2004 de dicha provisién.

Expediente de Regulaciéon de Empleo y otros planes de jubilaciones anticipadas para el personal

El Consejo ‘de Administraciéon de IBERDROLA decidié en el ejercicio 1997 iniciar, mmediante diferentes
alternativas, uin proceso de adaptacion de la plantilia de la Sociedad y de ciertas sociedades dependientes de la
misma a las exigencias del nuevo entorno competitivo, con la intencién de materializar en el periodo
comprendido entre los afios 1998 y 2004 planes concretos de jubilacién anticipada y otras alternativas de
reduccién de plantilia hasta alcanzar el objetivo propuesto. Estos planes de reestructuracion fueron puestos en
conocimiento de la representacién de los empleados de la empresa, alcanzdndose una convergencia de
voluntades al respecto. En este sentido, y de acuerdo con las mejores estimaciones de IBERDROLA, los costes
de reestructuracién al 1 de enero de 1998 ascendian a 512.717 miles de euros, que fueron registrados en el
epigrafe “Provisi6on para riesgos y gastos - Otras provisiones” con cargo al epigrafe “Gastos diferidos por
transicion a la competencia” del Balance de Situaciéon Consolidado correspondiente a dicho ejercicio. El criterio
del Grupo IBERDROLA ha sido traspasar al epigrafe “Provisiones para pensiones y obligaciones similares” del
pasivo del Balance de Situacién Consolidado los costes ccirespondientes a los planes ya materializados, donde

figuran hasta que éstos son objeto de externalizacién o pago.

Desde 1998 a 2001, IBERDROLA, en cumplimiento de la voluntad expuesta con anterioridad, ha propuesto a los
empleados que cumplian determinadas condiciones ciertos planes de jubilacidn anticipada y de “situacién laboral

especial” con posterior incorporacion al correspondiente plan de jubilacién anticipada.

Los compromisos asumidos con los empleados acogidos a los planes de jubilaciéon descritos y que se
encontraban efectivamente jubilados al 30 de noviembre de 2000 fueron objeto de externalizacidn en diciembre
de 2000, procediendo a pagar a un tercero una prima Unica por el valor actuarial correspondiente a los

mencionados compromisos.

Sin perjuicio del mantenimiento de los planes de reestructuracion acordados en ejercicios anteriores, el Grupo

IBERDROLA alcanzé en el ejercicio 2003 un acuerdo con los representantes sindicales del Grupo IBERDROLA
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para la formalizacién de un expediente de regulacién de empleo de adhesion voluntaria y aplicacién universal
entre los empleados que cumplan 58 afios 0 més antes del 31 de diciembre de 2006 que fue aprobado por el

Ministerio de Trabajo y Asuntos Sociales.

Durante los ejercicios 2004 y 2003 se han acogido al mencionado plan 2.284 empleados, de los cuales 635 ya

se encontraban acogidos a los planes de reestructuracién establecidos con anterioridad.

Las provisiones actuariales constituidas para la cobertura de la totalidad de los compromisos derivados del
mencionado expediente de regulacién de empleo y de planes de reestructuracién anteriores al ejercicio 2003
ascienden a 418.538 y.84.863 miles de euros, respectivamente, que se encuentran registrados en el epigrafe
“Provisiones para pensiones y obligaciones similares” del Balance de Situacién Consolidado al 31 de diciembre
de 2004. La incorporacién de nuevos empleados durante el ejercicio 2004 al expediente de regulacién de
empleo, asi como las desviaciones actuariales puestas de manifiesto como consecuencia de modificaciones en
las hipétesis utilizadas en la determinacién del pasivo actuarial devengado al cierre del ejercicio 2003, han
supuesto un gasto para la sociedad de 24.450 miles de euros que han sido registrados con cargo al epigrafe
“Gastos extraordinarios” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada del ejercicio 2004.

Los gastos financieros devengados en el ejercicio 2004 por estos conceptos han ascendido a 23.139 miles de
euros y se encuentran recogidos en el epigrafe “Rendimientos atribuibles a las provisiones para pensiones y

obligaciones similares” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias.
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16 — PRACTICAS DE GESTION

16.1 Fecha de expiracion del actual mandato de los miembros del Consejo de Administracion y

periodo durante el cual la persona ha desempeifiado servicios en ese cargo

Consejero F. Nombramiento F. Expiracion
Excmo. Sr. D. Ifiigo de Oriol e Ybarra (30-04-75) (16-06-2006)
D. José Ignacio Sanchez Galdn (21-05-01) (18-03-2010)
Excmo. Sr. D. José Antonio Garrido Martinez (21-07-88) (16-06-2006)
D. Javier Herrero Sorriqueta (25-05-96) (16-06-2006)
D. Victor Urrutia Vallejo (17-02-78) (18-03-2010)
D. José Orbegozo Arroyo (17-02-78) (16-06-2006)
D. César de la Mora y Armada (25-11-81) (16-06-2006)
D. Ignacio de Pinedo Cabezudo (31-01-90) (16-06-2006)
D. Lucas Maria de Oriol Lopez-Montenegro (31-01-90) (16-06-2006)
D. Antonio de Garay Morenés (25-04-90) (16-06-2006)
D. Ricardo Alvarez Isasi (18-10-90) (18-03-2010)
D. Antonio Maria de Oriol y Diaz-Bustamante (18-10-90) (16-06-2006)
D. Mariano de Ybarra y Zubiria (18-10-90) (16-06-2006)
D. José Ignacio Berroeta Echevarria (10-05-93) (18-03-2010)
D. Juan Luis Arregui Ciarsolo (23-05-95) (18-03-2010)
D. Julio de Miguel Aynat (2¢-10-03) (18-03-2010)
D. Sebastian Battaner Arias (26-05-04) (18-03-2010)
D. Xabier de Irala Estévez (20-04-05) (16-06-2006)
D. Jesls Maria Cadenato Matia (20-04-05) (16-06-2006)

El Secretario de! Consejo, D. Federico San Sebastian Flechoso, ocupa el cargo desde su nombramiento con fecha
26 de Julio de 2000.

Por lo que respecta a los Consejeros que alcancen la edad de setenta afios antes de la fecha indicada para la
expiracion del mandato, su cese se producird en la primera sesién del Consejo de Administracién que tenga
lugar después de la Junta General de Accionistas que apruebe las Cuentas del Ejercicio en el que el Consejero

cumpla la edad referida

16.2 Informacioén sobre los contratos de miembros de los 6rganos administrativo, de gestion o de
supervision con el emisor o cualquiera de sus filiales que prevean beneficios a la terminacién

de sus funciones, o la correspondiente declaraciéon negativa

A partir de los afios 90, la Sociedad comenzé a incluir cldusulas de garantia, para casos de despido o cambios de
control, en los contratos de los directivos, si bien la mayoria de los contratos con dichas cldusulas se
suscribieron en Octubre del afio 2000. Dichos contratos afectan, en la actualidad, a un total de 89 directivos,
entre los que se encuentran los Consejeros Ejecutivos y los trece miembros de la Alta Direccién identificados en
el apartado 14.1.

El objetivo es conseguir un grado de fidelidad eficaz y suficiente de los ejecutivos de primer nivel necesarios

para la gestién de la Sociedad y, de este modo, evitar la pérdida de experiencia y conocimientos que podria
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poner en peligro la consecucidn de los objetivos estratégicos. En esencia, estas clausulas reconocen
indemnizaciones en funcion de la antigiiedad en la Compafila de los miembros del equipo directivo, con
anualidades que varian entre un minimo de dos y un maximo de cinco.

Esta informacion ha sido extraida del Informe Anual de Gobierno Corporativo 2004, que se encuentra disponible

en la pagina Web www.iberdrola.es.

16.3 Informacion sobre el comité de auditoria y el comité de retribuciones del emisor, incluidos los

nombres de los miembros del comité y un resumen de su reglamento interno

A) Comisién de Auditoria y Cumplimiento

La Comisién de Auditoria y Cumplimiento del Grupo IBERDROLA fue creada por el Consejo de Administracion de
IBERDROLA, S.A. el dia 28 de octubre de 1998.

Los principios basicos de actuacién y el régimen de funcionamiento interno de la Comision de Auditoria y
Cumplimiento se rigen por el nuevo articulo 44 de los Estatutos Sociales y por las normas contenidas en su
Reglamento, aprobado por el Consejo de Administracién de la Sociedad en su sesion de fecha de de 20 de
octubre de 2004.

La Comision de Auditoria y Cumplimiento es un érgano interno del Consejo de Administracién de caracter
informativo y consuitivo, sin funciones ejecutivas, con facultades de informacién, asesoramiento y propuesta

dentro de su ambito de actuacién.

El articulo 44 de los Estatutos Sociales y el articulo 3 del Reglamento de la Comision de Auditoria y

Zumplimiento establecen que serdn competencia de la Comisién de Auditoria y Cumplimiento, en todo caso:

e Informar a la Junta General de accionistas sobre cuestiones que en ella planteen los accionistas en
materia de su competencia.

e Proponer al Consejo de Administracién para su sometimiento a la Junta General de accionistas el
nombramiento de los Auditores de Cuentas de la Sociedad.

e Supervisar la direccion del Area de Auditoria Interna, la cual dependerd funcionalmente del Presidente
de la Comisién de Auditoria y Cumplimiento.

e Conocer el proceso de informacién financiera y los sistemas de control interno asociados a los riesgos
relevantes de la Sociedad.

e Recibir informacién de los Auditores de Cuentas sobre aquellas cuestiones que puedan poner en riesgo
la independencia de éstos, que estén relacionadas con el proceso de auditoria de cuentas, y, en general,
sobre cualesquiera otras que estén previstas en la legislacién de auditoria de cuentas y en las normas
técnicas de auditoria vigentes en cada momento.

e Informar previamente el informe anual de gobierno corporativo de la Sociedad y velar por el
cumplimiento de los requerimientos legales y de los Cédigos de Conducta Profesional y de Buen
Gobierno que se adopten por el Consejo de Administracion.

e Aquéllas otras que, en su caso, le atribuya el Consejo de Administracién.
A efectos del funcionamiento de la Comisién ésta se reunird, a juicio de su Presidente, cuantas veces sean
necesarias para el cumplimiento de sus cometidos, y al menos cuatro (4) veces al afio o cuando lo solicite la

mitad de sus miembros.

Quedard validamente constituida cuando concurran, presentes o representados, la mitad mas uno de sus
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miembros, adoptandose sus acuerdos por mayorfa de sus miembros presentes o representados. En Caso de
empate, el Presidente tendra voto de calidad.

La Comisién de Auditoria y Cumplimiento someterd a la aprobacién del Consejo de Administracion una Memoria
de sus actividades a lo largo del ejercicio, que se pondrd posteriormente a disposicion de accionistas e

inversores.

Durante el ejercicio 2004, la Comision de Auditoria y Cumplimiento celebr6 un total de 13 sesiones.

Composiciéon Comision de Auditoria y Cumplimiento

Se compondra de un minimo de tres miembros y un maximo de cinco debiendo ser externos y que no sean

miembros de la Comisién Ejecutiva Delegada.
La actual composicién es la siguiente:

Tipologia de Consejero

Presidente: D. Ricardo Alvarez Isasi Externo-Independiente
D. César de la Mora y Armada Externo-Independiente
Secretario: D. Ignacio de Pinedo Cabezudo Externo

El Consejo de Administracién de la Sociedad, en sesién celebrada el pasado 22 de Junio de 2005, acordd

nombrar al Consejero D. Xabier de Irala Estévez vocal de la Comisién de Auditoria y Cumplimiento.

El Consejo de Administracion de la Sociedad considerd que el Presidente D. Ricardo Alvarez Isasi, relne
claramente las condiciones que, para tipificar la figura del Consejero independiente exigen los denominados
Cédigos de Buen Gobierno, por su prestigio, independencia de criterio y relevante participaciéon accionarial

representada.

La Comisién de Auditoria y Cumplimiento es la responsable de nombrar al Director de Auditoria Interna, que
asiste regularmente a sus sesiones, asi como de aprobar la Norma Basica y los Planes Anuales del Area de
Auditoria Interna de IBERDROLA. La Direccidon de Auditoria Interna tiene encomendada por la Comisién las
siguientes funciones:

1. Evaluar la eficacia del Sistema de Control Interno del Grupo IBERDROLA.

2. Propiciar diagndsticos, recomendaciones y opiniones independientes en aquellos aspectos que le encomiende
la Comisidén en el proceso de analisis y elaboracién de sus informes.

3. Servir como érgano normal de comunicacién entre la Comisidn y el resto de la organizacién, haciendo

funciones de Secretaria permanente.

B) Comisién de Nombramientos y Retribuciones

La Comisién de Nombramientos y Retribuciones fue constituida en noviembre de 1997 como un érgano interno
del Consejo de Administracion de IBERDROLA, S.A. de cardcter informativo y consultivo, sin funciones
ejecutivas, con facultades de informacién, asesoramiento y propuesta dentro de su ambito de actuacion, y se
rige por lo dispuesto en el articulo 45 de los Estatutos Sociales y en las normas contenidas en su Reglamento
aprobado por el Consejo de Administracién de IBERDROLA, S.A. en su sesién de20 de octubre de 2004.
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La Comicion de Nombramientos y Retribuciones se compondra de un minimo de tres (3) Consejeros y un
maximo de cinco (5), designados por el propio Consejo de Administracion de entre los Consejeros externos. El
Consejo de Administracién designara asimismo a su Presidente de entre los miembros de dicha Comisién, y a su
Secretario, que no necesitard ser miembro de la Comisién.

Los miembros de la Comision de Nombramientos y Retribuciones ejercerdn su cargo mientras permanezca
vigente su nombramiento como Consejeros de la Sociedad, salvo que el Consejo de Administracién acuerde otra
cosa. La renovacion, reeleccién y cese de los miembros de la Comisién se regiré por lo acordado por el Consejo

de Administracién.

Serad competencia de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones supervisar el proceso de seleccion de los
Consejeros y directivos de primer nivel (estos dltimos a propuesta del Consejero Delegado, en caso de existir)
tanto de la Sociedad como de su grupo y de aquellas otras sociedades donde la Sociedad ostente la
responsabilidad de la gestién, asi como auxiliar al Consejo de Administracién en la determinacion y supervision

de la politica de remuneracién de dichas personas.
En particular, serd competencia de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones:

-Informar y revisar los criterios que deben seguirse para la composicién del Consejo de Administracion y la
seleccién de los candidatos.

-Elevar al Consejo de Administracion las propuestas de nombramientos de Consejeros para su designacion y
posterior sometimiento a la decisién de la Junta General de accionistas.

-Proponer al Consejo de Administracién los miembros que deban formar cada una de las Comisiones.
-Proponer al Consejo de Administracion el sistema y cuantia de las retribuciones anuales de los Consejeros.
-Informar al Consejo de Administracién sobre el nombramiento de los directivos de primer nivel de la
Sociedad, a propuesta del Consejero Delegado, en caso de existir.

-Informar al Consejo de Administracidon sobre las retribuciones de la Presidencia, Consejero Delegado y los
directivos de primer nivel, éstas Gltimas a propuesta del Consejero Delegado, en caso de existir.

-Informar los planes de incentivos y complementos de pensiones.

-Revisar periédicamente los programas de retribucidn, valorando su adecuacién y rendimientos.

-Aquéllas otras que, en su caso, le atribuya el Consejo de Administracion.

Asimismo, la Comisién asesorard al Consejo de Administracién sobre la configuracién mas apropiada de dicho
Organo y de sus Comisiones en cuanto a tamafio y equilibrio entre las distintas clases de Consejeros en cada

momento.

A efectos del funcionamiento de la Comisidén ésta se reunird cuantas veces sean necesarias, a juicio de su
Presidente, para el cumplimiento de sus cometidos, y como minimo una vez cada trimestre o cuando lo solicite
la mitad de sus miembros.

Quedard validamente constituida cuando concurran, presentes o representados, la mitad mas uno de sus
miembros, adoptédndose sus acuerdos por mayoria de sus miembros presentes o representados. En caso de

empate, el Presidente tendrd voto de calidad.

Composicién Comisién de Nombramientos y Retribuciones a fecha del documento de registro
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>

Tipologia
de Consejero

Presidente: D. José Ignacio Berroeta Echevarria Externo-Independiente
D. Victor Urrutia Vallejo Externo-Independiente
D. Juan Luis Arregui Ciarsolo Externo-Independiente

El cargo de Secretario de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones corresponde al Secretario del Consejo

de Administracién y de la Sociedad, D. Federico San Sebastian Flechoso.

La Comisién de Nombramientos y Retribuciones ha mantenido durante el Ejercicio 2004 un total de ocho

sesiones.

16.4 Declaracion de si el emisor cumple el régimen o regimenes de gobernanza corporativa de su
pais de constitucién. En caso de que el emisor no cumpla ese régimen, debe incluirse una
declaracion a ese efecto, asi como una explicacion del motivo por el cual el emisor no cumple

ese régimen

La Sociedad cumple con toda la normativa vigente en Espafia referente a Gobierno Corporativo

Los esfuerzos en materia de transparencia y buen gobierno se completan con las actuaciones llevadas a cabo en

el dmbito de la autorregulacién:

Estatutos Sociales

La Junta General de Accionistas celebrada el 3 de abril de 2004, aprobd los Estatutos Sociales, que se han
adaptado a la Ley de Transparencia, a los Cédigos de Buen Gobierno Corporativo y a la normativa europea. Los
Estatutos, que tienen como objeto modernizar la estructura de gobierno corporativo de la Sociedad e impulsar
una mayor participacién de sus accionistas, incluyen la regulacién del informe anual de gobierno corporativo y
de la pagina Web de la Compafiia, de conformidad con la nueva normativa aplicable sobre informacion

corporativa.

Reglamento de la Junta General

La citada Junta General de Accionistas aprobé también el Reglamento de este érgano social, que incorpora
nuevos instrumentos destinados a favorecer la participacién de los accionistas, en particular, a través del
ejercicio de los derechos de representacion y de voto a distancia. Desde su aprobacidn, los accionistas tienen
expresamente reconocido el derecho a conferir la representacion y a votar en Junta General a través de medios

electrénicos.

Reglamento del Consejo de Administracidén

Coincidiendo con la aprobacién dei Informe de Gobierno Corporativo 2003, el Consejo de Administracién aprobé
el Reglamento de este drgano, que permitird establecer formalmente las reglas de funcionamiento y el marco de

responsabilidad de los 6rganos de gobierno de la Sociedad, a la vez que continuar en la linea del fomento de la

transparencia.

Reglamentos de la Comisién de Auditoria y Cumplimiento y de la Comision de Nombramientos y Retribuciones
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El Consejo de Administracién, en su reunién de 20 de octubre de 2004, aprobd los nuevos Reglamentos de la
Comisién de Auditoria y Cumplimiento y de la Comision de Nombramientos y Retribuciones.

Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de Valores y Norma Interna de Conducta para las Operaciones

de Autocartera

Con fecha 9 de julio de 2003, el Consejo de Administracion aprobd el Reglamento Interno de Conducta en los
Mercados de Valores, que contempla las medidas de seguridad y transparencia a adoptar en relacién con la
informacidn privilegiada, asi como la complementaria Norma Interna de Conducta para las Operaciones de

Autocartera.

Cédigo de Conducta Profesional

El Consejo de Administracion, en su reunién de 27 de febrero de 2002, aprobd el Coédigo de Conducta
Profesional del Grupo Iberdrola cuyo ambito de actuacion se extiende a todos los directivos y empleados del

Grupo Iberdrola, y que recoge, entre otras, las pautas ante conflictos de interés.

Norma Basica de Auditoria Interna

El marco de responsabilidad de la Direccién del Area de Auditoria Interna en el Grupo Iberdrola se plasma en la
nueva Norma Bdasica de Auditoria Interna del grupo Iberdrola, aprobada por la Comisién de Auditoria y
Cumplimiento en su sesidn de 26 de noviembre de 2003, que supone su adaptacién al nuevo marco estatutario
y a las exigencias del Plan Estratégico 2002-2006, aprobado en septiembre de 2001.
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17 - EMPLEADOS

17.1 Namero medio de empleados del Grupo Iberdrola

El ndmero medio de empleados del Grupo IBERDROLA en el curso de los ejercicios 2004, 2003 y 2002,

distribuido por grupos profesionales ha sido el siguiente:

NUmero Medic de Empleados

2004 2003 2002
Titulados superiores 2.199 2.248 2.126
Técnicos 4.294 4.012 4.108
Administrativos 1.924 1.976 2.146
Profesionales de oficio 3.575 3.936 1.077
Auxiliares 1.027 870 3.882
13.019 13.042 13.339

Area geografica 2004 2003 2002
Espafia 10.233 10.352 10.562
Sudamérica 2.323 2.228 2.350
México - Guatemala 455 462 428
Portugal 9 0 0
| Tctal 13.019 13.042 13.339
Actividad 2004 2003 2002
Produccion 3.138 3.092 3.057
Distribucidon 4.289 4,450 4.966
Comercializacion no regulada y gas 853 816 404
Actividades en el exterior 2.777 2.692 2.779
Diversificacion 731 793 907
Estructura 1.229 1.199 1.227
Total 13.019 13.042 13.339

E! nimero medio de empleados del ejercicio 2004 que se muestra en este cuadro no incluye 259 empleados
acogidos a planes de "“Situacién Laboral Especial” que para el 2002 y 2003 fueron de 964 y 885

respectivamente.

El nimero medio de empleados a nivel consolidado se ha determinado en base al porcentaje de participacién
que IBERDROLA tiene en las sociedades multigrupo que han sido consolidadas por el método de integracién
proporcional, asi como el correspondiente a !a totalidad de los empleados en aquellas sociedades consolidadas
por el método de integracién global. La politica de la empresa es tener a sus trabajadores con contratos fijos
siendo, por lo tanto, la practica totalidad de los mismos fijos.

17.2 Acciones y opciones de compra de acciones

La liquidacidn, en el ejercicio 2004, del plan de opciones aprobado por la Junta General en el ejercicio 2001 ha
supuesto una retribucién total para seis miembros de la alta direccion de 133 miles de euros que figuran
registrados en el epigrafe “Gastos de Personal - Sueldos, salarios y asimilados” de la Cuenta de Pérdidas y

Ganancias Consolidada del ejercicio 2004.

Una vez efectuada esta liquidacién, al 31 de diciembre de 2004, no queda vivo ningln plan de opciones.
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17.3 Descripcion de acuerdos de participacion de los empleados en el capital del emisor

No existe ningin acuerdo de participacién de los empleados en el capital del emisor.
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18 — ACCIONISTAS PRINCIPALES

18.1. En la medida en que tenga conocimiento de ello el emisor, el nombre de cualquier persona que
no pertenezca a los drganos administrativo, de gestion o de supervision que, directa o
indirectamente, tenga un interés declarable, segin el derecho nacional del emisor, en el capital o en
los derechos de voto del emisor, asi como la cuantia del interés de cada una de esas personas o, en
el caso de no haber tales personas, la correspondiente declaracion negativa
|

En el siguiente cuadro se recogen, a fecha del Documento de Registro, las participaciones significativas?,
directas e indirectas en el capital social de Iberdrola, S.A., a partir de la informacidn facilitada por BBK y BBVA
en cumplimiento del Real Decreto 377/1991, de 15 de marzo, sobre comunicacion de participaciones

significativas en sociedades cotizadas, asi como por las Cajas de Ahorro agrupadas en la Federacion de Cajas de

Ahorro de Castilla y Ledn:

Accionista Acciones % Acciones % Total % Consejeros
directas indirectas acciones
BILBAO BIZKAIA KUTXA (BBK) [ 67.631.963 [ 7,502 | 0 [ 0o [ 67.631.963 | 7,502 | 1

BANCO BILBAO VIZCAYA
ARGENTARIA, S.A. (BBVA) 44.198.082 4,902 5.033.892 (1) 0,558 49.231.974 5,460 1

CAJA ESPANA DE INVERSIONES,

CAJA DE AHORROS Y MONTE DE
PIEDAD 0 0 5.997.774 (2) 0,665 5.997.774 0,665

CAJA DE AHORROS DE
SALAMANCA Y SORIA

(CAJA DUERQ) 5.320.530 0,590 0 0 5.320.530 0,590

CAJA DE AHORROS

MUNICIPAL DE BURGOS 3.265.000 0,362 0 0 3.265.000 0,362 1
CAJA DE AHORROS Y

MONTE DE PIEDAD DE SEGOVIA 1.206.714 0,134 [ 0 1.206.714 0,134

CAJA DE AHORROS Y MONTE DE
PIEDAD DEL CIRCULO CATOLICO DE

OBREROS DE BURGOS 1.168.049 0,130 0 4] 1.168.049 0,130
CAJA DE AHORROS Y
MONTE DE PIEDAD DE AVILA 1.074.417 0,119 0 0 1.074.417 0,119

(1) A través de:

Titular directo de la participacién %
BANCO INDUSTRIAL DE BILBAQ, S.A. 0,003
SOCIEDAD DE ESTUDIOS Y ANALISIS FINANCIEROS, S.A. 0,555

! Conforme a la Orden 3722/2003, de 26 de diciembre, del Ministerio de Economia, sobre el Informe Anual de Gobierno
Corporativo y otros instrumentos de informacion de las sociedades andnimas cotizadas y otras entidades, se entiende por
participacién significativa aquella que alcance, de forma directa o indirecta, al menos el 5% del capital o de los derechos de
voto de la entidad. También tienen esta consideracion aquellas participaciones que sin llegar al porcentaje sefialado permitan

ejercer una influencia notable en la Sociedad.
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(2) A través de:

Titular directo de la participacion %

INVERGESTION, SOCIEDAD DE INVERSIONES Y GESTION, S.A. 0,665

- Las Cajas de Ahorro agrupadas en la Federacion de Cajas de Ahorro de Castilla y Ledén [Caja Espafia de
Inversiones, Caja de Ahorros y Monte de Piedad; Caja de Ahorros de Salamanca y Soria (Caja Duero); Caja de
Ahorros Municipal de Burgos; Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Segovia; Caja de Ahorros y Monte de
Piedad del Circulo Catdlico de Obreros de Burgos; y Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Avila] se consideran
accionistas significativos por haber propuesto el nombramiento de D. Sebastian Battaner Arias como miembro

del Consejo de Administracién.

- Con fecha 2 de Febrero de 2005, State Street Bank and Trust Co. remitié a la Comisién Nacional del Mercado
de Valores una comunicacién de participacién significativa, haciendo constar expresamente que actia como
persona interpuesta, en la que refleja una participacion total que asciende a 53.449.557 acciones,
representativas del 5,929% del capital social. Ademas, hace constar que ninguno de sus clientes domiciliados en
un paraiso fiscal posee una participacion igual o superior al 1%, y ninguno de sus clientes domiciliados fuera de

un paraiso fiscal posee, de acuerdo con los registros de State Street, participaciones iguales o superiores al 5%

- Con fecha 30 de junio de 2005, Banco Santander Central Hispano, S.A. remitié a la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, en su condicién de declarante respecto de Chase Nominees Ltd., comunicacién de
participacién significativa consistente en 75.357.975 acciones de Iberdrola, S.A., representativas del 8,359% del
capital, haciendo constar expresamente que Chase Nominees Ltd. estd obligado a comwunicar su participacion
por su intervenciéon como persona interpuesta (Articulo 3.1 del Real Decreto 377/1991, de 15 de marzo) al
actuar por cuenta de sus clientes, ninguno de los cuales resulta, a su vez, sujeto obligado de remision de
participacion significativa, si se atiende Unicamente a la posicién accionarial de cuya titularidad tiene constancia

la entidad Chase Nominees Ltd.

Esta informacion también esta disponible en la pagina Web www.iberdrola.com.

18.2. Si los accionistas principales del emisor tienen distintos derechos de voto, o la correspondiente

declaracion negativa

Los derechos de voto de los titulares de participaciones significativas son proporcionales a sus respectivos

porcentajes de participacién en el capital, indicados en el apartado 18.1.

18.3. En la medida en que tenga conocimiento de ello el emisor, declarar si el emisor es directa o
indirectamente propiedad o esta bajo control y quién lo ejerce, y describir el caracter de ese control
y las medidas adoptadas para garantizar que no se abuse de ese control

Sin perjuicio de su condicién de Sociedad dominante del Grupo Iberdrola, Iberdrola, S.A. no forma parte de
ninglin otro grupo de sociedades, tal y como se define en el articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores y en el
articulo 42.1 del Cédigo de Comercio, ni estd controlada por ninguna persona fisica o juridica, de conformidad

con lo establecido en dichos articulos.
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La Sociedad na tiene conocimiento de [a existencia de pactos parasociales ni de acciones concertadas entre los
accionistas

En cuanto a las medidas adoptadas para evitar situaciones de abuso, los Estatutos Sociales establecen un limite
maximo de votos del 10% a emitir por un mismo accionista, prohibiéndose asimismo el ejercicio del voto a los
accionistas que incurran en determinadas situaciones de conflicto de interés con la Sociedad, en los términos
descritos méas adelante en el punto 21.2.3 y 21.2.6.

18.4. Descripcion de todo acuerdo, conocido del emisor, cuya aplicacion pueda en una fecha ulterior

dar lugar a un cambio de control en el emisor

El emisor no tiene conocimiento de acuerdo aiguno cuya aplicacion pueda dar lugar, en una fecha ulterior, a un

cambio en el control del emisor.
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19 — OPERACIONES DE PARTES VINCULADAS

Durante los ejercicios cubiertos por la informacién financiera histérica, la Sociedad no ha realizado operaciones
vinculadas que hubieran de ser objeto de publicacién de conformidad con la normativa aplicable, sin perjuicio de
la informacién publicada en los Informes Anuales de Gobierno Corporativo de 2003 (apartados D.1, D.2y D.3) y
2004 (apartados C.1, C.2, C.3 y G), ambos disponibles en la Web corporativa www.iberdrola.com.

La informacién sobre operaciones vinculadas relativa al primer semestre de 2005 ha sido publicada en la
Informacién Semestral comunicada a la CNMV con fecha 21 de Julic de 2005, que también se encuentra

disponible en la pagina Web www.iberdrola.com y se refleja a continuacién:

1.- OPERACIONES REALIZADAS CON LOS ACCIONISTAS SIGNIFICATIVOS DE LA SOCIEDAD

Descripcién de la operacion Importe Parte Vinculada
(miles de Euros)
Derivados deuda 102.830 BBVA
Acuerdos de financiacion: préstamos | 20.000 BBVA
Garantias y avales 50.675 BBVA
Derivados cartera y autocartera. | 78.778 BBVA
Péliza de crédito. 60.000 BRVA
Compraventa divisas 476.180 BBVA
Emisién de pagarés 234.500 BBVA

El dia 3 de enero de 2005 la Sociedad pagé 0,326 euros por accion en concepto de dividendo a cuenta de los
resultados del ejercicio 2004.

Las operaciones realizadas con accionistas significativos durante el primer semestre del ejercicio 2005 son
propias del giro o trafico ordinario, han sido realizadas en condiciones normales de mercado y la informacién
sobre las mismas no es necesaria para expresar la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los
resultados de la entidad, si bien, por lo que respecta al Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (BBVA), las

operaciones mas significativas han sido las siguientes:

1. Operaciones de financiaciéon bancaria:

El 13 de Abril se formalizé un préstamo de 1.200 millones € con 16 entidades financieras de primera linea, con
dos tramos, siendo el primero (por importe de 500 millones €) la renovacion del préstamo bajo formato *Club-
Deal’ formalizado en Mayo de 2004 , con un nuevo plazo de amortizacién de siete afios y el segundo,
instrumentado como linea de crédito a 7 afios, por importe de 700 millones €. En el primer tramo, BBVA redujo

su participacion de 100 millones € a 50 millones € y tomé del segundo tramo 70 millones €.

El 25 de Mayo, dentro de una estrategia de fortalecimiento de la liquidez, mediante la formalizacion de
operaciones bilaterales por importe de 500 millones € con entidades financieras de primera linea, se firmé una
linea de crédito bilateral con BBVA por importe de 60 millones €, con disponibilidad durante un periodo de tres

afios. En esa misma fecha se procedié a la reduccién de la péliza de crédito a 364 dias por ese mismo importe.
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2. Derivados de tipo de interés y de cambio

Se han realizado operaciones de cobertura de tipo de interés y de cambio por importe equivalente a 840
millones €, de los cuales 80 millones corresponden a operaciones contratadas con BBVA.

Las operaciones de derivados se contrataron mediante oferta competitiva entre entidades financieras de

solvencia acreditada.

3. Colocaciones de excedentes y disposicién de pdlizas de crédito
Se han realizado disposiciones de cuentas corrientes de crédito y de lineas de crédito por un importe medio

diario equivalente de 216 millones €, de los cuales 35 millones han correspondido a BBVA.

Por otra parte, se han realizado colocaciones de excedentes de tesoreria por un importe medio diario

equivalente de 39 millones €, siendo la operativa realizada con BBVA el 26% de esta cantidad.

La operativa anterior se realiza diariamente para regular la liquidez del Grupo, previa competencia entre,

aproximadamente, 20 entidades financieras.

4. Operaciones de Mercado de Capitales
El 1 de Junio, BBVA actué como colocador de una emisién privada de bonos realizada por Iberdrola Finanzas,

S.A. y garantizada por Iberdrola, S.A. por importe de 60 millones €.

Adicionalmente, el 22 de Junio, Iberdrola Finanzas, S.A. con la garantia de Iberdrola, S.A. realizé una emisién
publica de bonos en el Euromercado por imparte de 500 millones €, colocada a través de 8 entidades, en la que

BBVA ejercid de Director y Asegurador junto con otras tres entidades de primer nivel.

En los mercados de capitales a corto plazo, se han emitido pagarés por un importe de 534 millones €, de los
cuales BBVA colocé el 44%. Adicionalmente y complementando al programa de pagarés doméstico, Iberdrola
International BV ha emitido, con la garantia de Iberdrola, S.A., 643 millones € de los que 5 millones se

colocaron a través de BBVA.

5. Avales y Garantias
BBVA ha emitido garantias bancarias en favor de sociedades del Grupo 1Iberdrola por importe de 50 millones €.

6. Compra -venta de divisa
Se han realizado operacicnes por contravalor de 1.218 millones €, de las cuales el 39% se han realizado con

BBVA.

7. Derivados de Equity
Se han contratado con BBVA derivados de cartera y autocartera por importe de 78 millones €.
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». OPERACIONES REALIZADAS CON ADMINISTRADORES Y DIRECTIVOS DE LA SOCIEDAD

[ Descripcion de la operacion Importe

(miles de Euros)

Remuneraciones 4.281
Remuneraciones 11.485
Indemnizaciones 355
Aportaciones a planes de pensiones y 3.603

seguros de vida

Dividendos y otros beneficios distribuidos | 4.876

Otros Aspectos

Las remuneraciones incluyen una gratificacion por la consecucién de objetivos estratégicos de caracter
plurianual por importe de 5.836 miles de €.

Las aportaciones a planes de pensiones y seguros de vida incluyen el abono de una prima anual de un seguro

que cubre compromisos por pensiones de directivos que asciende a 3.148 miles de €.

3. OPERACIONES REALIZADAS ENTRE PERSONAS, SOCIEDADES O ENTIDADES DEL GRUPO

Descripcién de la operacién Importe Partes Vinculadas

(miles de Euros)

Remuneraciones 2.599

Aportaciones a planes de pensionesy | 837

seguros de vida

Compras de inmovilizado material 3.149 AMARA, SA
Recepcidn de servicios 5.564 AMARA, SA
Compras de bienes (terminados o no) | 50.804 GAMESA EOLICA, SA
Recepcion de servicios 5.266 GAMESA EOLICA, SA

Otros Aspectos

Las operaciones indicadas son propias del tréfico ordinario y han sido realizadas en condiciones de mercado.

Las remuneraciones incluyen una gratificacion por la consecucién de objetivos estratégicos de caracter
plurianual por importe de 1.280 miles de €.

Las aportaciones a planes de pensiones y seguros de vida incluyen el abono de una prima anual de un seguro

que cubre compromisos por pensiones de directivos que asciende a 821 miles de €.
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20 - INFORMACION FINANCIERA RELATIVAAL ACTIVO Y EL
PASIVO DEL EMISOR, POSICION FINANCIERAY PERDIDAS Y
BENEFICIOS

20.1 Informacién Financiera histérica

Las Cuentas Anuales Consolidadas, excepto por lo mencionado en el parrafo siguiente, se presentan de
acuerdo con lo establecido en la Ley 19/1989, de 25 de julio, de reforma parcial y adaptacién de la
legislacion mercantil a las Directivas de la Comunidad Econdémica Europea en materia de Sociedades, en el
Real Decreto 437/1998, de 20 de marzo, por el que se aprueban las normas de adaptacién del Plan
General de Contabilidad a las empresas del Sector Eléctrico y en el propio Plan General de Contabilidad
aprobado por el Real Decreto 1643/1990, de 20 de diciembre, asi como en las Normas para la
Formulacion de Cuentas Anuales Consolidadas aprobadas por el Real Decreto 1815/1991 de 20 de
diciembre, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los
resultados de IBERDROLA y sociedades dependientes (en adelante, Grupo IBERDROLA). Dichas Cuentas
Anuales Consolidadas se han preparado a partir de los registros de contabilidad individuales de

IBERDROLA y de cada una de las sociedades dependientes consolidadas.

Las Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo IBERDROLA correspondientes al ejercicio 2004, han sido
formuladas por los Administradores de la Sociedad dominante y aprobadas por la correspondiente Junta
de Accionistas celebrada el 17 de Marzo de 2005
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IBERDROLA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2004, 2003 Y 2002(Miles de Euros)

ACTIVO 31.12.04 % Var 31.12.03 % Var 31.12.02 % Var

GASTOS DE ESTABLECIMIENTO 16.719 -40% 27.932 -58% 66.894 74%

INMOVILIZADO:

Inmovilizaciones inmateriales 574.839 -6% 611.016 12% 544.747 -33%
Gastos de investigacion y desarrollo 58.179 1% 57.853 -8% 62.779 18%
Concesiones, patentes, licencias, marcas y similares 357.158 -11% 400.428 -4% 418.982 -43%
Aplicaciones informaticas 245.588 15% 213.374 16% 184.707 9%
Derechos sobre bienes en régimen de arrendamiento

financiero 123.266 -7% 132.671 393% 26.908 -
Otro inmovilizado inmaterial 59.812 197% 20.156 29% 15.641 -51%
Provisiones -4.240 0% -4.248 0% -4.263 12%
Amortizaciones -264.924 27% -209.218 31% -160.007 -4%

Inmovilizaciones materiales 18.369.417 8% 16.981.933 12% 15.216.812 12%
Terrenos y construcciones 680.267 4% 656.220 -2% 672.721 52%
Instalaciones técnicas de energia eléctrica 27.987.858 5% 26.589.575 10% 24.068.035 6%
Otras instalaciones, maquinaria, utillaje, mobiliario y

otro inmovilizado 391.913 -11% 439.179 23% 357.933 -28%
Instalaciones técnicas de energia eléctrica en curso 2.791.478 31% 2.123.058 -1% 2.146.941 29%
Anticipos y otras inmovilizaciones materiales en curso 179.528 49% 120.386 -40% 200.963 -4%
Provisiones -3.904 -49% -7.670 -13% -8.850 31%
Amortizaciones -13.657.723 6% -12.938.815 6% -12.220.931 3%

Inmovilizaciones financieras 2.756.629 19% 2.311.481 -31% 3.345.095 -12%
Participaciones en sociedades puestas en equivalencia 1.396.803 32% 1.059.685 -33% 1.583.988 -31%
Créditos a sociedades puestas en equivalencia 19.759 -56% 44.404 28% 34.727 -35%
Cartera de valores a largo plazo 213.078 5% 203.425 -19% 250.607 40%
Otros créditos 300.580 7% 281.797 -14% 326.210 74%
Administraciones Publicas a largo plazo 767.062 15% 665.013 5% 633.245 9%
Depésitos y fianzas constituidos a largo plazo 88.779 2% 86.876 0% 87.094 -82%
Crédito regulatorio por déficit de ingresos 468273
Provisiones -29.432 -1% -29.719 -24% -39.049 475%

Acciones propias en situaciones especiales 2.102 -87% 16.728 51% 11.061 -92%

Total 21.702.987 9% 19.921.158 4% 19.117.715 4%

FONDO DE COMERCIO DE CONSOLIDACION 323.863 12% 289.263 -38% 463.408 -27%

Gastos diferidos por transicién a la competencia -100%

Gastos a distribuir en varios Ejercicios 175.290 0% 174.483 120% 79.159 10%

TOTAL 175.290 0% 174.483 120% 79.159 -90%

ACTIVO CIRCULANTE:

Existencias 1.142.271 29% 888.721 16% 768.281 241%
Combustible nuclear 240.039 56% 153.888 8% 142.281 -14%
Otras materias energéticas 82.214 -15% 97.080 85% 52.340 14%
Otras existencias 820.018 29% 637.753 11% 573.660 4211%

Deudores 2.487.226 -6% 2.634.664 -7% 2.835.720 -13%
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 1.228.687 30% 942.473 15% 817.215 4%
Energia suministrada no facturada 578.954 9% 532.853 -5% 559.168 -9%
Empresas puestas en equivalencia deudores 115.137 -45% 211.178 -10% 234.835 -73%
Deudores varios 154,123 -60% 387.689 -43% 677.305 38%
Personal 2.093 -48% 4.044 -22% 5.191 186%
Administraciones Publicas 476.334 -24% 628.285 3% 611.754 8%
Provisiones -68.102 -5% -71.858 3% -69.748 15%

Inversiones financieras temporales 208.339 -38% 337.432 75% 193.006 ~59%
Créditos a sociedades puestas en equivalencia 35.544 62% 21.984 -48% 42.357 -7%
Cartera de valores a corto plazo 13.981 -75% 57.059 127% 25.160 -93%
Otros créditos 55.608 -77% 241.331 523% 38.717 -65%
Crédito regulatorio por déficit de ingresos 56440
Depésitos y fianzas constituidos a corto plazo 106.557 408% 20.979 -44% 37.423 4754%
Provisiones -3.351 -15% -3.921 -45% ~7.091 -88%

Tesoreria 105.996 -3% 109.591 13% 97.025 76%

Ajustes por periodificacion 35.095 -29% 49.721 370% 10.569 -38%

Total 3.978.927 -1% 4.020.129 3% 3.904.601 -3%
TOTAL ACTIVO 26.197.786 7% 24.432.965 3% | 23.631.777 2%
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PASIVO (miles de Euros) 31.12.04 31.12.03 31.12.02
FONDOS PROPIOS:
Capital suscrito 2.704.648 0% 2,704.648 0% 2.704.648 0%
Prima de emisién 459.577 0% 459.936 19% 388.055 0%
Reservas de revalorizacién 1.389.408 0% 1.389.408 0% 1.389.408 0%
Otras reservas de la sociedad dominante 2.587.160 13% 2.293.338 249% 1.848.082 16%
Reserva legal 540.929 0% 540.929 0% 540.929 0%
Reserva para acciones propias 2.102 -87% 16.728 51% 11.061 -92%
Otras reservas 2.044.129 18% 1.735.681 34% 1.296.092 43%
Reservas en socieds consolidadas por integracion
global o proporcional 576.224 77% 326.034 -1% 330.618 -810%
Reservas en scades consolids por puesta en equival -40.303 -215% 35.065 -88% 295.404 -45%
Resultados de ejercicios anteriores - Remanente 1.041.432 0% 1.040.898 1% 1.026.128 4%
Diferencias de conversion -917.974 11% -826.885 24% -665.418 159%
Pérdidas y ganancias atribuibles a {a scdad
dominante 1.210.727 14% 1.060.275 10% 962.574 6%
Pérdidas y ganancias consolidadas 1.223.062 15% 1.068.143 10% 968.644 6%
Pérdidas y ganancias atribuibles a los socios externos -12.335 57% -7.868 30% -6.070 -2%
Dividendo a cuenta entregado en el ejercicio -293.834 14% -257.319 10% -234.081 7%
Total 8.717.065 6% 8.225.398 2% 8.045.418 1%
SOCIOS EXTERNOS 77.130 -5% 80.881 0% 80.575 -28%
DIFERENCIAS DE FUSION 236.380 -3% 243.066 -3% 249.756 -3%
DIFERENCIAS NEGATIVAS DE CONSOLIDACION 22.467 0% 22.382 -26% 30.082 99%
INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS:
Subvenciones de capital 195.802 20% 162.737 20% 136.038 -13%
Diferencias positivas de cambio 8.137 146% 3.307 14% 2.892 -82%
Otros ingresos a distribuir en varios ejercicios 280.382 14% 246.103 24% 199.001 28%
Total 484.321 18% 412.147 22% 337.931 3%
PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS :
Provisiones para pensiones y obligaciones similares 652.563 -3% 672,553 82% 369.592 -7%
Otras provisiones 382.191 16% 328.172 0% 328.428 20%
Total 1.034.754 3% 1.000.725 43% 698.020 4%
ACREEDORES A LARGO PLAZO:
Emisiones de obligaciones y otros valores
negdziables 4.806.480 3% 4.657.995 9% 4.278.881 -37%
Cbilgaciones y bonos 3.957.545 -8% 4.305.539 20% 3.597.301 -37%
Otras deudas representadas en valores negociables 851.331 141% 353.940 -50% 714.020 -35%
Intereses no devengados, obligaciones y bonos cupén
cero #iDIV/0! -100% -28270 -34%
Intereses no devgdos otras deudas represents en valores
negoc -2.396 60% -1.494 -64% -4.170 -67%
Deudas con entidades de crédito 3.567.964 -13% 4.087.976 19% 3.431.031 33%
Préstamos de empresas puestas en equivalencia 40.433 - 0 - 0 -100%
Otros acreedores a largo plazo 264.341 4% 255.111 -17% 307.250 114%
Otras deudas 179.022 0% 178.543 -19% 219.211 205%
Fianzas y depdsitos recibidos a largo plazo 85.319 11% 76.558 -13% 88.039 22%
Administraciones Publicas a largo plazo 488.540 28% 381.489 -7% 411.008 1%
Desembolsos pendientes sobre acciones, no exigidos 4.607 -61% 11.737 5% 11.204 2%
Total 9.172.365 -2% 9.394.298 11% 8.439.374 -15%
ACREEDORES A CORTO PLAZO:
Emisiones de obligaciones y otros valores
negociables 1.498.347 24% 1.207.784 -42% 2.066.950 151%
Obligaciones y bonos 1.417.354 22% 1.158.822 -42% 1.992.277 170%
Otras deudas representadas en valores negociables 0 0 -100% 10174 -57%
Intereses no devengados, obligaciones y bonos cupén
cero 0 -100% -4244 0 -100%
Intereses de obligaciones y de otros valores 80.993 52% 53.206 -18% 64.499 -14%
Deudas con entidades de crédito 927.474 20% 774.592 -35% 1.199.990 89%
Préstamos y otras deudas 886.876 19% 747.680 -36% 1.176.834 90%
Deudas por intereses 40.598 51% 26.912 16% 23.156 68%
Deudas con sociedades puestas en equivalencia 888.418 196% 300.370 38% 217.863 -3%
Acreedores comerciales 1.637.222 10% 1.483.206 44% 1.026.954 1%
Deudas por compras o prestacion de servicios 1.413.205 -5% 1.483.206 44% 1.026.954 1%
Otras deudas no comerciales 1.413.205 16% 1.220.100 5% 1.159.772 -1%
Administraciones Publicas 528.375 -14% 611.441 3% 594.937 3%
Otras deudas 836.795 46% 574.125 8% 531.263 -8%
Remuneraciones pendientes de pago 41.344 31% 31.586 -4% 33.035 350%
Fianzas y depésitos recibidos a corto plazo 6.691 127% 2.948 449% 537 1632%
Provisiones para operaciones de tréfico 48.345 26% 38.466 -6% 41.108 -30%
Ajustes por periodificacion 40.293 36% 29.550 -22% 37.984 279%
Total 6.453.304 28% 5.054.068 -12% 5.750.621 46%
TOTAL PASIVO 26.197.786 7% 24.432.965 3% | 23.631.777 2%
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CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS §9N§QLIDADAS

Ejercicio Ejercicio Ejercicio
DEBE (miles de Euros) 2004 2003 2002
GASTOS:

Aprovisionamientos- 6.146.141 9% 5.641.737 -6% 6.009.229 31%
Compras de energia 4.057.855 -2% 4.154.120 -12% 4.738.026 22%
Consumos de materias energéticas y otros

aprovisionamientos 1.547.083 51% 1.024.694 7% 958.441 129%
Gastos de transporte de energia 334.253 11% 302.451 48% 204.963 13%
Otros gastos externos 206.950 29% 160.472 49% 107.799 -5%

Gastos de personal- 763.443 -1% 771.925 1% 762.092 3%
Sueldos, salarios y asimilados 553.686 2% 543.436 2% 533.443 -2%
Cargas sociales 209.757 -8% 228.489 0% 228.649 15%

Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado 837.724 6% 789.156 0% 792.769 -1%

Variacion de las provisiones de trafico- 11.331 ~23% 14.684 -72% 53.297 98%
Variacion de provisiones y pérdidas de créditos

incobrables 7.627 -55% 17.031 -60% 42.798 92%
Variacién de otras provisiones de trafico 3.704 -258% -2.347 -122% 10.499 127%

Otros gastos de explotacion- 900.135 16% 776.649 14% 682.137 16%
Servicios exteriores 706.462 18% 598.017 15% 520.165 13%
Tributos 180.799 12% 161.741 10% 147.362 28%
Otros gastos de gestion corriente 12.874 -24% 16.891 16% 14,610 20%

I. BENEFICIOS DE EXPLOTACION 2.018.882 11% 1.823.423 17% 1.564.243 -1%
_ 10.677.656 9% 9.817.574 0% 9.863.767 18%

Gastos financieros y gastos asimilados- 541.046 -14% 631.703 -3% 648.055 12%
Por deudas con empres¢s ., puestas en equivalencia 6.475 -59% 15.968 61% 9.890 -74%
Por deudas con terceros y otros gastos asimilados 534.571 -13% 615.735 -4% 638.165 18%

Pérdidas en inversiones finzncieras temporales ~-100% 108 383

Diferencias negativas de cambio 31.531 80% 17.489 58% 11.078 -91%

Variaciéon de la provisiéon para inversiones

financieras temporales -1.522 -596% 307 -95% 5.615 -80%

Rendimientos atribuibles a las provisiones para

pensiones
y obligaciones similares 29.099 54% 18.860 -11% 21.226 -4%
600.154 -10% 668.359 -16% 794.357 5%
Participacién en pérdidas de sociedades puestas en
equivalencia 5.181 -18% 6.351 -91% 73.237 2244%
Amortizacién del fondo de comercio de
consolidacién ; 19.036 ~-11% 21.276 -51% 43.373 29%
III. RESULTADOS POSITIVOS DE LA PARTICIPACION
EN
SOCIEDADES PUESTAS EN EQUIVALENCIAY
AMORTIZACION
DEL FONDO DE COMERCIO DE CONSOLIDACION 69.563 -30% 99.818 127% 43.894 -76%
93.780 -26% 127.445 -21% 160.504 -28%
IV. BENEFICIOS DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS
(I-II+III) 1.698.718 15% 1.473.554 45% 1.019.420 -15%
Variacién de las provisiones de inmovilizado
inmaterial, material e inversiones financieras
permanentes 3.404 -65% 9.594 325% 2.256 -169%
Pérdidas procedentes del inmovilizado inmaterial,
material y financiero 10.005 -63% 27.295 ~-34% 41.225 452%
Gastos extraordinarios 79.547 -84% 482.810 11% 433.906 451%
Gastos y pérdidas de otros ejercicios 11.001 -63% 29.813 -15% 35.092 662%
V. RESULTADOS EXTRAORDINARIOS POSITIVOS 58.874 -100% 253.251
162.831 -70% 549.512 -28% 765.730 775%
VI. BENEFICIO CONSOLIDADO ANTES DE
IMPUESTOS (IV+V) 1.757.592 38% 1.275.266 0% 1.272.671 6%
Menos - Impuesto sobre Sociedades 534.530 158% 207.123 -32% 304.027 6%
VII. BENEFICIO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 1.223.062 15% 1.068.143 10% 968.644 6%
Menos- Beneficio atribuido a socios externos 12.335 57% 7.868 30% 6.070 -2%
VIII. BENEFICIO DEL EJERCICIO ATRIBUIDO A LA
SOCIEDAD DOMINANTE 1.210.727 14% 1.060.275 10% 962.574 6%
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HABER (miles de Euros) 2004 2003 2002
INGRESOS:

Importe neto de la cifra de negocios 10.270.744 9% 9.451.949 -1% 9.577.763 18%
Ventas 10.081.525 9% 9.280.807 4% 8.944.152 14%
Prestaciones de servicios 189.219 11% 171.142 -73% 633.611 146%

Variacion de existencias 43.685 19% 36.632 121% 16.563

Trabajos efectuados por la empresa para el

inmovilizado 126.684 0% 126.377 15% 109.497 77%

Diferencias de fusién transferidas al resultado del

ejercicio 10.285 0% 10.292 -12% 11.696 0%

Otros ingresos de explotacion- 226.258 18% 192.324 30% 148.248 5%
Ingresos accesorios y otros de gestién corriente 219.381 27% 172.625 47% 117.279 -10%
Exceso de provisiones para riesgos y gastos 5.141 -72% 18.630 79% 10.382 2%
Subvenciones a la explotacién 1.736 62% 1.069 -95% 20.587

10.677.656 9% 9.817.574 0% 9.863.767 18%

Ingresos de participaciones en capital 207 -94% 3277 43% 2293 -58%

Ingresos de otros valores negociables y de créditos

del activo
inmovilizado 29.618 106% 14,391 -31% 20.791 67%

Otros intereses e ingresos asimilados- 103.430 -18% 125.797 39% 90.282 =-22%
De empresas puestas en equivalencia 5.573 -45% 10.139 -29% 14.186 -67%
Otros intereses 45.301 -40% 75.067 10% 68.063 -6%
Beneficios en inversiones financieras temporales 52.556 29% 40.591 405% 8.033 1085%

Diferencias positivas de cambio 30.513 346% 6.844 -5% 7.241 -83%

Gastos financieros activados 46.659 -32% 68.363 -20% 85.033 349%

II. RESULTADOS FINANCIEROS NEGATIVOS 389.727 -13% 449.687 -24% 588.717 5%
600.154 -10% 668.359 -16% 794.357 5%
Participacién en beneficios de sociedades puestas
en
equivalencia 93.780 -26% 127.445 -21% 160.504 ~28%
93.780 -26% 127.445 -21% 160.504 -28%
Beneficios en enajenacién de inmovilizado
inmaterial, material
e inversiones financieras permanentes 111.792 -60% 277.398 -58% 659.106 2305%
Subvenciones de capital transferidas al resultado
del ejercicio 13.747 18% 11.658 -3% 12.009 20%
Ingresos extraordinarios 24.938 -44% 44.259 -49% 87.136 128%
Ingresos y beneficios de otros ejercicios 12.354 -31% 17.909 139% 7.479 99%
V. RESULTADOS EXTRAORDINARIOS NEGATIVOS -100% 198288 -100%
162.831 -70% 549.512 -28% 765.730 775%
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A continuacién ce incluye un cuadro comparativo del flujo de caja de Iberdrola Grupo, sin auditar, de los
ejercicios econdmicos 2004, 2003 y 2002 (millones de €)

Millones de Euros

2004 2003 2002 Var 04/03 | Var 03/02
% %
RECURSOS PROCEDENTES DE LAS
OPERACIONES ORDINARIAS
Beneficio Neto 1.211 1.060 963 14,22 10,07
Amortizaciones 894 855 859 4,56 - 0,47
Provisiones y saneamientos 119 521 472 - 77,21 10,38
Enajenaciones de inmovilizado -100 -244 -604 - 58,98 - 59,60
Puesta en equivalencia -89 -121 871 - 26,78 39,08
Impuesto diferido y anticipado 9 -61 -148 - 115,28 - 58,78
Subvenciones de capital y otros ingresos =28 -26 -26 9,04 -
Otros 26 18 10 48,38 80,00
2.042 2.001 1.439 2,07 39,05

Existencias -254 -120, -543 111,29 - 77,90
Deudores 147 201 428 - 26,65 - 53,04
Acreedores 956 528 63 81,02 738,10
Inversiones financieras temporales 129 -144 276 - 189,65 - 152,17
Ajustes por periodificacién 15 -39 6 - 137,50 - 750,00
Efecto en la variacion del capital circulante como
consecuencia de las modificaciones en el método
y/o perimetro de consolidacién -160 -898 -501 - 82,18 79,24
VARIACION CAPITAL CIRCULANTE 833 -473 -271 - 276,20 74,54
CASH FLOW GENERADO POR LAS
OPERACIONES ORDINARIAS 2.876 1.528 1.168 88,21 30,82
EFECTO DEL CASH FLOW POR OPERACIONES
DE INVERSION
Inmovilizado Material -2.198 -1.851 -2.236 18,75 - 17,22
Desinversiones 564 2.061 2.089 - 72,66| - 1,34
Capitalizacion de intereses y otros
Inmovilizado financiero -433 -724 -966 - 40,23 - 25,05
Resto de operaciones de inmovilizado -169 -244 380 - 30,92 - 164,21
CASH FLOW POR INVERSIONES -2.236 -757 -733 195,35 3,27
CASH FLOW POR OPERACIONES FINANCIERAS
Otras deudas 1.580 2.552 1.755 - 38,07 45,41
Dividendos sociedad dominante -642 -573 -537 12,09 6,70
Amortizacion de deuda y traspasos de deuda a
corto plazo -1.902 -1.751 -3.244 8,64 - 46,02
Variacién deuda a corto plazo 443 -1.225 1.751 - 136,20 - 169,96
Subvenciones de capital 41 93 69| - -55,6 34,78
Ingresos a distribuir en varios ejercicios 48 - - - -
Adquisicién Sociedades Consolidadas -294 -7 -204 4.096,16 - 96,57
Otras operaciones financieras 81 152 17 - 46,84 794,12
CASH FLOW EMPLEADO EN OPERACIONES
FINANCIERAS -644 -758 -393 - 15,08 92,88
VARIACION NETA DE TESORERIA -4 13 42 - 127,65 - 69,05
Saldo a principio de afio 110 97 55 12,98 76,36
Tesoreria al final del ejercicio 106 110 97 - 3,64 13,40

Variacioén del patrimonio neto:

Los movimientos producidos en las cuentas de "Fondos Propios” durante los ejercicios

siguientes:
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En el punto 24 del documento de registro se indican los lugares en donde se pueden consultar los informes de

auditoria en donde se detallan las politicas contables utilizadas y las notas explicativas.

NORMAS INTERNACIONALES DE INFORMACION FINANCIERA (NIIF): EFECTO DE LAS NORMAS

INTERNACIONALES DE CONTABILIDAD SOBRE LAS CUENTAS DE 2004

El efecto de la adaptacién a las NIIF para los estados financieros de IBERDROLA es muy reducido, lo que

demuestra la consistencia de la informacion contable que IBERDROLA proporciona.

*Para permitir la conciliacién con los datos a Diciembre 2004 y las NIFFs se han tenido que hacer

reclasificaciones en las partidas en funciénde la nueva normativa contable.

Los principales criterios aplicados se encuentran recogidos en la Informacion publica periodica remitida a la

CNMV y que se puede consultar en los lugares indicados en el apartado 24 del Documento de Registro

BALANCE CONSOLIDADO COMPARATIVO ENTRE NORMATIVA CONTABLE EN VIGOR DE CARACTER NACIONAL Y

NORMAS INTERNACIONALES DE INFORMACION FINANCIERA ADOPTADAS

Uds.: Miles de Euros

APERTURA CIERRE TRANSICION
ACTIVO Nota 2005 (NIIF) 2004 (PGC) A NIIF

Gastos de establecimiento - 16.719 -16.719
Inmovilizado material A 18.179.680 18.369.417 -189.737
Inversiones inmobiliarias A 341.592 341.592
Fondo de comercio B 42.872 323.863 -280.991
Otros activos intangibles C 522.524 574.839 -52.315
Activos financieros no corrientes D 1.798.025 1.989.567 -191.542
Acciones de la sociedad dominante a largo
plazo E - 2.102 -2.102
Otros activos no corrientes F 1.216.673 767.062 449.611
ACTIVO A LARGO PLAZO/ NO
CORRIENTE 22.101.366 22.043.569 57.797
GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS
EJERCICIO G - 175.290 -175.290
Existencias H 1.270.705 1.142.271 128.434
Deudores comerciales y otras cuentas a
cobrar 1.765.950 2.010.892 -244.942
Otros activos financieros corrientes 477.496 208.339 269.157
Acciones de la sociedad dominante a corto
plazo - - -
Otros activos corrientes 388.618 511.429 -122.811
Efectivo y otros medios liquidos
equivalentes 154.944 105.996 48.948
ACTIVO CIRCULANTE/CORRIENTE 4.057.713 3.978.927 78.786
TOTAL ACTIVO 26.159.079 26.197.786 -38.707




A) Inmovilizado material e Inversiones inmobiliarias

El aumento producido por la reclasifiéacién de los activos sujetos a contrato de arrendamiento financiero, la
activacién del valor actual de la estimacién de los costes de cierre de las instalaciones de produccién de energia
eléctrica y por los cambios en el perimetro de consolidacién de determinadas sociedades que bajo ia normativa
espafiola estaban siendo consolidadas por el método de puesta en equivalencia, se ve parcialmente corregido
por la reclasificacién contable de la asignacién de los fondos de comercio negativos que se pusieron de

manifiesto en combinaciones de negocios llevadas a cabo por el Grupo en ejercicios anteriores.

Estos fondos de comercio negativos ya fueron asignados a los activos objeto de la combinacién de negocios
siendo recogidas contablemente, bajo la normativa espafiola, en el epigrafe “Diferencias de fusion” del pasivo
del balance de situacién. El tratamiento contable de estas diferencias de fusién en la conversién a las NIIF no
supone la revisién de la combinacion de negocios sino, unicamente, la reclasificacién de las mencionadas

diferencias como menor valor de los activos a los que fueron en su dia asignadas.

Adicionalmente, el Grupo Iberdrola ha clasificado como “propiedades de inversién” los inmuebles destinados a

su explotacion en régimen de alquiler.

El detalle de estos efectos es el siguiente:

) Miles de Euros
Reclasificacién de bienes en régimen de 123.266
arrendamiento financiero
Costes de cierre de instalaciones 74.142
Modificacién de perimetro de consolidacién 319.430
Asignacion diferencias de fusidn (363.662)
Reclasificacién de propiedades de inversién (341.592)
Otros (1.321)
(189.737)

B) Fondo de comercio

Las diferencias existentes entre la normativa espafiola y las NIIF en relacién a los indicadores que establecen el
grado de control sobre las sociedades participadas supone, en la conversién a las NIIF, la salida del perimetro
de consolidacién de Energias de Portugal, S.A. (antes Electricidade de Portugal, S.A.) con la consiguiente
desaparicién del fondo de comercio recogido bajo normativa espafiola. Adicionalmente, los fondos de comercio
correspondientes a sociedades consolidadas por el procedimiento de puesta en equivalencia han sido clasificados

bajo NIIF como mayor valor de la cartera.

El resumen de los ajustes de transicidn a las NIIF es el siguiente:

Miles de Euros
Consideracion de Energias de Portugal, S.A.
(antes Electricidade de Portugal, S.A.)
como disponible para la venta (182.484)
Gas Natural México, S.A. de C.V. (47.136)
Gamesa Corporacion Tecnoldgica, S.A. (51.204)
Otros (167)
(280.991)
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€) Otros activos intangibles

La disminucién que se produce en este epigrafe se debe, fundamentalmente, a la reclasificacién de los bienes en
régimen de arrendamiento financiero a los epigrafes correspondientes segln la naturaleza del activo en

cuestion.

Esta reclasificacion ha ascendido a 123.266 miles de euros a 31 de diciembre de 2004.

D) Activos financieros no corrientes
La variacion producida en la conversion a NIC en este epigrafe se debe a varios motivos:

i. Las diferencias existentes entre la normativa espafiola y las NIIF en relacién a los
indicadores que establecen el grado de control sobre las sociedades participadas supone,
en la conversion a las NIIF, la salida del perimetro de consolidacién de Energias de
Portugal, S.A. (antes Electricidade de Portugal, S.A.) y Red Eléctrica de Espafia, S.A.,
que pasan a ser consideradas inversiones disponibles para la venta y, en consecuencia,

son valoradas al valor de cotizacién al cierre del ejercicio.

ii. Adicionalmente, determinadas sociedades que bajo normativa espafiola se consolidaban
por el procedimiento de puesta en equivalencia han pasado a consolidarse por
integracién global o proporcional. Es el caso de Corporacién IBV Participaciones
Empresariales, S.A., NEO SKY 2002, S.A, Media Park, S.A., Iberdrola Ingenieria y
Construccién, S.A. (antes Iberdrola Ingenieria y Consultoria, S.A.) y el Subgrupo
IBERDROLA Cogeneracion, entre otros.

iii. La NIC 39 - Instrumentos financieros, requiere la valoracién a mercado de todos los
derivados contratados por el Grupo IBERDROLA a la fecha de cierre aunque estos tengan
la consideracidn de cobertura. Este cambio respecto a la normativa contable espafiola ha
supuesto el reconocimiento de un activo financiero que recoge el valor de mercado

positivo de dichos derivados.

El resumen de dichos efectos es el siguiente:

Miles de Euros

Consideracion de la participacion en Energias
de Portugal, S.A. (antes Electricidade de
Portugal, S.A.) como disponible para la 102.317
venta

Consideracion de la participacién en Red
Eléctrica de Espafia como disponible para la

venta 43.761

Cambio en el perimetro de consolidacidn (538.345)

Reclasificacion del fondo de comercio de Gas

Natural de México, S.A. de C.V. 52.375

Reclasificacion del fondo de comercio de

Gamesa Corporacién Tecnoldgica, S.A. 51.204

Valoracion de derivados 65.948

Otros 31.198
(191.542)
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E) Acciones de la sociedad dominante a largo plazo

De acuerdo con la normativa espafiola, las acciones propias adquiridas para propdsitos distintos de la
amortizacién de capital se presentan en el activo valoradas por el menor importe entre el coste de adquisicién,

el valor tedrico contable y su valor de mercado.

Las NIIF establecen que las acciones propias deben registrarse en patrimonio a su coste de adquisicién.

F) Otros activos no corrientes

El fondo de comercio negativo puesto de manifiesto en ejercicios anteriores y que bajo la normativa espafiola
habia sido registrado en el epigrafe “Diferencias de fusién” neto de su correspondiente efecto fiscal ha sido
reclasificado al activo segln la asignacién que se realizé en el momentoc en que se llevd la combinacién de
negocios. Dicha reclasificacion se ha registrado por el importe bruto antes de impuestos reconociéndose al
mismo tiempo el impuesto diferido activo correspondiente a la diferencia entre el valor contable y el valor fiscal

de los mencionados activos.

Por otro lado, y de acuerdo con las NIIF, el Grupo Iberdrola ha clasificado como activos no corrientes los

impuestos diferidos activos aunque se estime que vayan a ser utilizados en un periodo inferior a doce meses.

El detalle de éstos y otros efectos de la transicidn a las NIIF es el siguiente:

Miles de Euros

Asignacion diferencias de fusién 127.282
Reclasificacion a largo plazo de impuestos

diferidos activos 96.897
Provision cierre instalaciones 72.756
Valoracién de derivados 91.946
Cambio en el perimetro de consolidacién 46.812

Consideracion de la participacion en Energias
de Portugal, S.A. (antes Electricidade de
Portugal, S.A.) como disponible para la

venta 34.441
Otros (20.523)
449.611

G) Gastos a distribuir en varios ejercicios

La normativa espafiola establece que tanto los gastos incurridos en la emisién de instrumentos financieros como
ia diferencia entre el valor de reembolso y el valor de los activos recibidos en el momento de contratacion de

determinadas operaciones de financiacién se clasifiquen en el epigrafe “Gastos a distribuir en varios ejercicios”.

En el proceso de conversion a NIIF, dichos gastos a distribuir han sido reclasificados minorando el valor del
pasivo financiero que los origind de forma que éste quede registrado a su coste amortizado tal y como establece

la NIC 39 - Instrumentos financieros.

H) Existencias

Iberdrola Inmobiliaria, S.A. (antes Apex 2000, S.A.U.), sociedad participada al 100% por IBERDROLA y que
tiene como objeto social el desarrollo de actividades inmobiliarias, de acuerdo con la normativa contable
espafiola especifica para este tipo de sociedades, seguia el criterio de reconocer la totalidad del ingreso por la
venta de promociones inmobiliarias cuando las obras alcanzan el 80% del grado de avance y su venta se
encuentra comprometida en firme. El criterio NIIF difiere de la normativa espafiola ya que sélo es posible el

reconocimiento del ingreso cuando se han transferido los riesgos del activo, esto es, en el momento de la
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accrituracion. Este dictinto criterio en el reconocimiento de ingresos ha supuesto un aumento en el epigrafe de

“Existencias” de 82.853 miles de euros en la conversidn al 31 de diciembre de 2004.

I) Activo circulante

Las variaciones en estos epigrafes se corresponden, fundamentalmente con la incorporaciéon de los activos
aportados por las sociedades que pasan a formar parte del perimetro de consolidacion y, en su caso, por las

eliminaciones de los saldos intercompafiia que se producen por este motivo.

APERTURA )
2005 CIERRE TRANSICION
PASIVO Y PATRIMONIO NETO Nota (NIIF) 2004 (PGC) A NIIF

Capital 2.704.648 2.704.648 -
Reservas P 6.136.647 5.331.904 804.743
De las que: Ajuste contra reservas por la
transicién a NIIF (*) -185.724 - -
Otros instrumentos de patrimonio neto - - -
Menos: Valores propios -4.053 - -4,053
Ajustes por valoracion o -18.423 - -18.423
Resultado del ejercicio - 1.210.727 -1.210.727
Menos: Dividendos a cuenta -293.834 -293.834 -
PATRIMONIO NETO NORMATIVA
NACIONAL/ PATRIMONIO ATRIBUIDO
A TENEDORES DE INSTRUMENTOS DE
PATRIMONIO NETO DE LA DOMINANTE 8.524.985 8.953.445 -428.460
INTERESES MINORITARIOS i} J 102.662 77.130 25.532
TOTAL PATRIMONIO NETO SEGUN
NIIF 8.627.647 9.030.575 -402.928
DIFERENCIA NEGATIVA DE
CONSOLIDACION K - 22.467 -22.467
INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS
EJERCICIOS 468.206 484.321 -16.115
Emision de obligaciones y otros valores
negociables M 4.728.374 4.806.480 -78.106
Deudas con entidades de crédito M 3.858.955 3.567.964 290.991
Provisiones L 1.285.146 1.034.754 250.392
Otros pasivos no corrientes N 919.699 797.921 121.778
PASIVO A LARGO PLAZO/ NO
CORRIENTE 10.792.174 10.207.119 585.055
Emision de obligaciones y otros valores
negociables M 1.498.346 1.498.347 -1
Deudas con entidades de crédito M 1.019.177 927.474 91.703
Acreedores comerciales y otras cuentas a
pagar 2.375.713 3.938.845 -1.563.132
Provisiones 28.187 48.345 -20.158
Otros pasivos corrientes N 1.349.629 40.293 1.309.336
PASIVO A CORTO PLAZO/ CORRIENTE 6.271.052 6.453.304 -182.252
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 26.159.079 26.197.786 -38.707

(*) Linea informativa, los importes no han de computarse aritméticamente para la obtencién de la cifra de "Patrimonio Neto

segun NIIF".
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1) Intereses minotitarios

El epigrafe “Socios externos” del balance de situacion que recoge el valor de la participacién de los accionistas
minoritarios en el patrimonio y en los resultados de las sociedades dependientes consolidadas por integracién
global debe presentarse, de acuerdo a las NIIF, como parte integrante de los fondos propios. Esta clasificacion
ha supuesto un incremento en los fondos propios teniendo también en consideracion el aumento producido en

dicho epigrafe por la modificacion del método de consolidacién de determinadas sociedades del Grupo

IBERDROLA que bajo NIIF pasan a consolidarse por integracion global.

K) Diferencia negativa de consolidacién

Las diferencias negativas de consolidacion que no habian sido asignadas a activos en el momento de la

combinacién de negocios han sido imputadas a reservas en la fecha de transicion.

L) Provisiones

El Grupo IBERDROLA ha venido dotando una provision por los costes en los que deberd incurrir para hacer
frente a los trabajos previos de desmontaje, acondicionamiento del suelo y otros costes necesarios hasta la
parada definitiva de ciertas instalaciones de generacién (fundamentaimente instalaciones térmicas y nucleares),
asi como por el coste de la parte de combustible nuclear que quedard sin quemar dentro del reactor de las

centrales nucleares.

La variacién en el epigrafe “Provisiones” se produce porque de acuerdo ¢nn las NIIF, esta provisién debe
registrarse con cargo a inmovilizado material en el momento de construccién de la instalacién por el valor actual

de la estimacién de los costes futuros y actualizarse anualmente con criterio financiero.

El efecto de la aplicacion de este principio contable ha supuesto un aumento de 202.013 miles de euros {de los
cuales 65.793 miles de euros figuraban minorando el saldo de existencias de combustible nuclear en el reactor

del epigrafe “Existencias”) a 31 de diciembre de 2004.

M) Deuda Financiera

Los cambios en la deuda financiera del Grupo IBERDROLA se deben fundamentalmente, a la incorporacion de
nuevas sociedades al perimetro de consclidacién, a la valoracién a mercado de ios derivados de cobertura y de
los pasivos financieros para los que se ha establecido una cobertura de valor razonable y la valoracién a coste

amortizado del resto de pasivos financieros.

Miles de Euros

Emisién de obligaciones y otros valores negociables -78.106
Deudas con entidades de crédito 290.991
Deuda financiera a largo plazo 212.885
Emisién de obligaciones y otros valores negociables -1
Deudas con entidades de crédito 91.703
Deuda financiera a corto plazo 91.702
304.587

El resumen de estos efectos es el siguiente:
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( Miles de Euros |

| Valoracién de la deuda a coste amortizado l (94.882) \
| Cambio en el perimetro de consolidacién 192.134
Valoracion de derivados 262.703
Valoracion a valor de mercado de la deuda
sujeta a cobertura de valor razonable (55.368)
304.587

N) Otros pasivos no corrientes

La valoracién a mercado de los derivados de cobertura y los activos financieros disponibles para la venta que

tienen una valoracién positiva han generado el correspondiente impuesto diferido pasivo:

Miles de Euros
Cambio en la consideracion de Red Eléctrica 20.572
de Espafa como empresa asociada :
Valoracion de derivados 30.044
Reclasificacion a largo plazo de impuestos 13.883
diferidos pasivos
Diferencias temporarias generadas en
sociedades extranjeras con moneda
funcional distinta de su moneda local 10.124
Otros 34.055
108.678
Variacién otros pasivos no corrientes 13.100
121.778

O) Ajustes por valoracion

De acuerdo con las NIIF, las correcciones valorativas de los derivados clasificados como instrumentos de
cobertura de flujos de caja y de los activos disponibles para la venta se registran, netos de su efecto fiscal, en la

“Reserva de valoracidn de activos y pasivos no realizados”.

P) Reservas

De acuerdo con las alternativas establecidas por la NIIF 1 - Norma de primera implantacién, el Grupo la
decidido eliminar el saldo acumulado al 1 de enero de 2004 en el epigrafe “Diferencias de conversiéon” contra

reservas.
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Los principales ajustes a reservas realizados en la conversién a las NIIF son los siguientes:

Miles de Euros
Cambio en la consideracion de empresa (80.437)
asociada
Provisidn por cierre de instalaciones de (53.896)
generacion
Reconocimiento de ingresos de actividades (17.031)
inmobiliarias
Valoracién de derivados no de cobertura (40.424)
Valoracién y beneficios con acciones propias 8.295
Otros (2.231)
(185.724)
Resultados 2004 1.210.727
Efecto en resultados conversion NIIF 637
Asignacién diferencias de fusién (236.380)
Valoracién inversiones disponibles para la
venta 40.247
Valoracidn derivados de cobertura de flujos (28.281)
Otros 3.517
804.743

CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA COMPARATIVA ENTRE NORMATIVA CONTABLE EN VIGOR DE CARACTER

NACIONAL Y NORMAS INTERNACIONALES DE INFORMACION FINANCIERA ADOPTADAS

Uds.: Miles de Euros

Nota | Saldos segun Partidas de
NIIF Saldos s/PGC | conciliacién
netas por
transicion a
NIIF
Importe neto de la cifra de negocios 1 8.658.417 10.270.744 |(1.612.327)
Aprovisionamientos 1 (4.208.336) (6.146.141) 11.937.805
4.450.081 4.124.603 325.478
Gastos de personal 2 (806.698) (636.759) | (169.939)
Servicios exteriores y tributos 3 (986.354) (900.135) (86.219)
Otros ingresos de explotacion 249.044 280.228 (31.184)
Amortizaciones y depreciaciones 4 (890.222) (849.055) (41.167)
BENEFICIO DE EXPLOTACION 2.015.851 2.018.882 (3.031)
Resultado neto de las sociedades por el método de participacion y
amortizacién del fondo de comercio 5 43.368 69.563 (26.195)
Ingresos financieros 6 244.733 163.768 80.965
Gastos financieros 6 (639.306) (553.495) (85.811)
Resultado de activos no corrientes 7 89.531 - 89.531
BENEFICIO DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS 1.754.177 1.698.718 55.459
Resultados extraordinarios 7 - 58.874 (58.874)
BENEFICIO ANTES DE IMPUESTOS 1.754.177 1.757.592 (3.415)
Impuesto sobre Sociedades (529.525) (534.530) 5.005
BENFICIO NETO DEL EJERCICIO 1.224.652 1.223.062 1.590
Accionistas minoritarios (13.363) (12.335) (1.028)
BENEFICIO NETO ATRIBUIDO A LA SOCIEDAD DOMINANTE 1.211.289 1.210.727 562

1) Bajo normativa contable espafiola, la sociedad Iberdrola Distribuciéon, S.A.U., participada al 100% por
IBERDROLA, S.A. y cuya actividad es, basicamente, la distribucién de energia eléctrica a clientes a tarifa y el
cobro de peajes por la utilizaciéon de sus redes de distribucién de energia, ha venido contabilizando en la
cuenta de resultados las compras al mercado organizado de Generacién y a los generadores acogidos al

régimen especial y las ventas efectivas de energia al cliente final. Asimismo, Iberdrola Distribucién, S.A.U.
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2)

3)

4)

5)

ragistraba las liquidaciones que realiza la Comision Nacional de la Energia para redistribuir los ingresos
obtenidos via tarifa entre las empresas del sector eléctrico que realizan dicha actividad con cargo o abono,
segun corresponda, al epigrafe “Importe neto de la cifra de negocios” de forma que el margen de la
sociedad reflejaba la retribucion que le habia sido legalmente establecida.

De acuerdo con las NIIF, y dado que la retribucién de la actividad realizada por Iberdrola Distribucién, S.A.U.
no estd determinada por la diferencia entre la energia vendida al cliente final y las compras de energia para
satisfacer dicha demanda sino por la inversién, operacién y mantenimiento de las instalaciones de
distribucién y comercializacién de energia eléctrica a tarifa segin la normativa aplicable, la Sociedad ha
pasado a no registrar las compras y ventas de energia sino Unicamente la retribucién que por la actividad de
distribucién y comercializacion a tarifa le reconoce anualmente el Real Decreto en el que se determina la

misma.

La aplicacién de este criterio ha supuesto el registro de un cargo y un abono en los epigrafes “Importe neto
de la cifra de negocios” y “Aprovisionamientos”, respectivamente, por 2.300.368 miles de euros.

Asimismo, la consolidacion de determinadas sociedades por el método de integracion global o proporcional
que de acuerdo con la normativa contable espariola se valoraban por el procedimiento de puesta en
equivalencia ha supuesto un cargo y un abono en los epigrafes "Aprovisionamientos” e “Importe neto de la
cifra de negocios” de 470.058 y 739.326 miles de euros, respectivamente.

La consolidacién de determinadas sociedades por integracién global y proporcional asi como la clasificaciéon
en el epigrafe “Gastos de personal” de las dotaciones a los planes de reestructuracién establecidos por el
Grupo que bajo normativa espaficla estaban registrados en "“Gastos extraordinarios” han supuesto un

aumento en el epigrafe “Gastos de personal” de la Citanta de Pérdidas y Ganancias.

El detalle de estos efectos es el siguiente:

Miles de
Euros
Cambio en el perimetro de consolidacién 122.672
Dotacién a planes de reestructuracién de plantilla 24.450
Plan retribucién de la Direccién 22.000
Otros 817
169.939

La consolidacién de determinadas sociedades por integracién global y proporcional bajo NIIF ha supuesto un

aumento en el epigrafe de “Otros gastos de explotacion” de 89.235 miles de euros.

El aumento que se produce en el epigrafe “Amortizaciones y provisiones” se corresponde con los siguientes

efectos:
Miles de Euros
Cambio en el perimetro de consolidacién 66.472
Efecto de la reclasificacidn de diferencias de fusién| (10.285)
Otros (15.020)
41.167

El cambio de perimetro de sociedades consolidadas bajo normativa espafiola por el método de la
participacion, junto con la no amortizacién del fondo de comercio bajo NIIF, han supuesto el siguiente efecto

en este epigrafe:
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Miles de Euros
Efecto de la no amortizacion del fondo de 19.036
comercio
Cambios en el perimetro de consolidacion (45.231)
(26.195)

6) En la conversidn a las NIIF, las correcciones valorativas de los instrumentos financieros derivados distintos
de los que han sido designados como cobertura de flujos de caja y de los activos y pasivos financieros
designados como elemento cubjerto en las coberturas de valor razonabie han supuesto un mayor gasto o
ingreso financiero en funcién de que la correccién valorativa realizada al cierre de ejercicio haya sido

negativa o positiva, respectivamente.

Por otro lado, los criterios de capitalizacién de gastos financieros bajo NIIF suponen una mayor intercalacién con
respecto a normativa espafiola, debido a que, bajo NIIF, a las inmovilizaciones en curso no financiadas de forma
especifica se les aplica el coste medio de la financiacién ajena, mientras que en normativa espafiola, de acuerdo
con el Real Decreto 437/1998, de 20 de marzo, de adaptacion del Plan General de Contabilidad a las empresas
del Sector Eléctrico, se tiene en cuenta tanto la financiacion ajena no especifica como la financiacion procedente
de fondos propios. Este criterio ha supuesto para el ejercicio 2004 una mayor activacion de gastos financieros

de acuerdo con las NIIF de 24.092 miles de euros.

Miles de Euros
Ingresos Gastos
financieros y financieros y
diferencias diferencias
positivas de negativas de
cambio ___cambio
Efecto de la correccion valorativa de
derivados no de cobertura - 24.693
Efecto de la contabilizacién de
coberturas 50.141 50.141
de valor razonable
Actualizacion financiera de la provisién
por desmantelamiento - 11.168
Gastos financieros activados - (24.092)
Otros 30.824 23.901
80.965 85.811

7) En el proceso de conversién a NIIF los ingresos y gastos que, de acuerdo con la normativa contable
espafiola, habian sido recogidos en dichos epigrafes han sido reclasificados al resto de epigrafes atendiendo

a su naturaleza y las causas que los provocaron.

Nota legal:

Esta informacion financiera ha sido preparada basandose en las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) y las interpretaciones
de las mismas realizadas por el Comité Permanente de Interpretacién (SIC) y el Comité de Interpretacion de las Normas Internacionales de
Contabilidad (IFRIC- IASB), efectivas para el ejercicio que terminard el 31 de diciembre de 2005 . En este sentido, deben tenerse en cuenta las
siguientes consideraciones:

o La informacion financiera ha sido preparada internamente por la compa#fia y no ha sido auditada.

e En su elaboracién se ha partido de la asuncién del futuro refrendo de todas las NIIF tal y como son en la actualidad, por la Comision Europea
(CE), lo que las dotara de pleno valor legal. Si la CE no refrendara alguna de estas normas o interpretaciones a tiempo para la publicacién de los
estados financieros del Grupo para el ejercicio 2005, la informacion presentada en este documento podria sufrir variaciones.

e Las normas que actualmente han sido emitidas y adoptadas por la Unidn Europea estdn sujetas a las interpretaciones emitidas en cada
momento por el IFRIC. Asimismo, el IASB podria emitir nuevas normas que podrian ser de aplicacién para los ejercicios que comiencen a partir
del 1 de enero de 2005.
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« Hasta Ia facha, las NIIF han sido sometidas a un considerable pracesa de revisidn y estdn siendo aplicadas en la Unidn Europea y en un gran
numero de paises de forma simulitdnea por primera vez. Por este motivo, todavia no existe un rgano relevante al que recurrir para la resolucion
de las cuestiones técnicas que pudieran surgir durante la aplicacion de las normas a hechos no especificamente previstos por las NIIF.

o Los cambios derivados de cualquiera de las cuestiones anteriores, o de la evolucién de la prictica del sector, también podria incidir en algunas
decisiones e interpretaciones adoptadas a dia de hoy por el Grupo IBERDROLA en la preparacién de la informacién recogida en este documento.

« Como consecuencia de lo anterior, no es posible descartar que llegara a ser preciso introducir cambios en esta informacion antes de que sea

publicada como informacion financiera comparativa en el Informe Anual 2005 del Grupo IBERDROLA.

20.2 Informacion financiera pro-forma: No aplica
20.3 Estados financieros:

Los estados financieros consolidados e individuales del emisor pueden ser consultados por cualquier interesado

segln se indica en el apartado 24 del presente documento de registro.

20.4 Auditoria de la informacion Financiera historica anual

20.4.1 Declaracién de que se ha auditado la informacién financiera histérica. Si los informes de
auditoria sobre la informacién financiera histérica han sido rechazados por los auditores legales o si
contienen cualificaciones o negaciones, se reproduciran integramente el rechazo o las
cualificaciones o negaciones, explicando los motivos.

Se declara expresamente que estan registrados en la C.N.M.V. los informes de auditoria de cuentas de
Iberdrola, S.A. y de Iberdrola y sociedades dependientes que abarcan los ejercicios cerrados correspondientes a
2.004, 2.003 y 2.0:02 y que todos ellos han sido favorables.

20.4.2 Una indicacién de otra informacién en el documento de registro que haya sido auditada por
los auditores.

No existe otra informacion en el Documento de Registro que haya sido auditada.

20.4.3 Cuando los datos financieros del documento de registro no se hayan extraido de los estados
financieros auditados del emisor, éste debe declarar la fuente de los datos y declarar que los datos
no han sido auditados.

Con excepcién de los datos relativos a los primeros nueves meses de 2005 (que no se encuentran auditados y
que han sido preparados por la Sociedad) y aquéllos en los que se indica la fuente, los datos financieros

incluidos en este Documento de Registro se han extraido de las cuentas anuales auditadas de Iberdrola

20.5 Edad de la informacidén financiera mas reciente

20.5.1 A la fecha de registro del presente documento, no han transcurrido mas de 18 meses desde la altima

informacion financiera auditada.

20.6 Informacion financiera a 30 de setiembre de 2005

20.6.1 La informacién financiera del presente apartado no ha sido auditada ni revisada.

Se incluyen en las paginas siguientes cuadro comparativo del balance, cuenta de pérdidas y ganancias y cash-

Flow de los primeros nueve meses de 2005 con los primeros nueve meses de 2004.
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Analisic de resultados del periodo consolidados (No auditados)

Periodo Enero-Setiembre de 2005 (Resultados NIIF, con 2004 en términos homogéneos)

Los aspectos mas destacables de los Resultados de los primeros nueve meses del ejercicio 2005 son los

siguientes:
MM de euros Vs
2004
CIFRA DE INGRESOS 8.442,7 +32,6%
MARGEN BRUTO 3.497,8 +5,7%
EBITDA 2.393,2 +10,7%
EBIT 1.643,7 +12,1%
BENEFICIO NETO 984,0 +12,6%

=

NOTA: En las cuentas de los Nueve primeros meses de 2005, y de cara a una mayor transparencia y
visibilidad de los negocios de la Compaiiia, los Servicios a Terceros han pasado a contabilizarse a
nivel de Margen Bruto, en lugar de dentro de los Gastos Operativos Netos. El efecto puede verse en

las dos tablas siguientes:

REPORTING ACTUAL
9M 2005 9M 2004 Var.
Margen Bruto sin servicios a terceros 3.437,3 3.291,0
Servicios a terceros 60,5 16,7
lMargen Bruto Total 3.497,8 3.307,7 5,7%|

rGasto Operativo Neto -1.065,9 -1.008,4 5,7%|

REPORTING ANTERIOR

9M 2005 9M 2004 Var.
[ Margen Bruto Total 3.437,3  3.291,0 4,4%]
Gasto Operativo Neto -1.065,9 -1.008,4

Servicios a terceros 60,5 16,7
| Gasto Operativo Neto Total -1.005,4  -991,7 1,4%|

1.-CI DE INGRE

La Cifra de Ingresos del Grupo se ha situado en 8.442,7 MM de euros en los primeros nueve meses de 2005, lo
que supone un incremento del 32,6 % respecto al mismo periodo del ejercicio 2004, tras la positiva aportacién
de todos los negocios del Grupo: el negocio Energético Nacional, principal motor del crecimiento con un peso del
73,9% en la Cifra de Ingresos del Grupo, crece un 34,0%, en segundo lugar el negocio Internacional, con un
peso del 16,4% crece un 36,8% y por Ultimo los negocios No Energéticos crecen un 17,4%, alcanzando un
9,7% del total.
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Los principales factores que han incidido en esta evolucién para cada uno de los negocios son los siguientes:

e En el Negocio Energético Nacional, el aumento del 34% en la Cifra de Ingresos es consecuencia de:

o El incremento registrado en Generacion (29,2%), fruto de los factores siguientes:

- El aumento del precio del pool

- La produccién en régimen ordinario registra una caida del 8,4% en un periodo en el que
adicionalmente al acusado descenso de la produccidon hidraulica en Espafa (-46,8%), se ha
registrado un descenso del 18,3% en la produccién nuclear motivado por las paradas técnica de las
Centrales Nucleares de Cofrentes (Propiedad Iberdrola: 100%) y Vandellds II (Propiedad Iberdrola:
28%: Endesa:72%), por su periodo de recarga de combustible. Ambas centrales han sido ya
conectadas a la red.

o Comercial aumenta su Cifra de Ingresos en un 29,5%, debido principalmente a su incremento de
actividad, especialmente en Gas, con un aumento del 61,2% en los volimenes suministrados.

o Renovables aumenta su Cifra de Ingresos un 60,2% hasta los 359,1 MM de euros, consecuencia del
incremento del 32,1% de la produccién edlica con respecto a los primeros nueve meses 2004, asi
como a los mayores precios, con el 94% de los parques ya bajo el régimen de participacién en
mercado.

o La Cifra de Ingresos de Distribucién se incrementa un +4,0%, en linea con sus ingresos regulados, a
los que se une el incentivo por pérdidas.

e La Cifra de Ingresos de Internacional aumenta en un 36,8% hasta situarse en 1.388,9 MM€. México con un
62,8% de contribucion es el drea que realiza una mayor aportacion relativa, mostrando ademas un
crecimiento del 33,8%, a pesar de la depreciacién del ddlar en el periodo . Es también destacable el
aumento de la Cifra de Ingresos en Brasil en un 42,2%, consecuencia fundamentalmente, del aumento de la
demanda y de los reajustes tarifarios, asi como de la evolucién favorable del tipo de cambio del real.

e La Cifra de Ingresos de No Energéticos crece un 17,4% hasta 816,7 MME, efecto de la actividad del negocio
inmobiliario, Ingenieria y Servicios. Respecto de esta Ultima partida, hay que recordar que los Servicios a
Terceros, de cara a una mayor visibilidad y transparencia, se contabiliza desde el tercer trimestre del

ejercicio a nivel de Margen Bruto.

Por otra parte y en relacién con el desvio de la tarifa que se habria generado a lo largo de los primeros nueve
meses de 2005, es necesario realizar las siguientes consideraciones:

1) A nivel sectorial, la mencionada desviacion tarifaria estimada para los primeros nueve meses de 2005 podria
alcanzar una cifra cercana a los 2.493 millones de euros.

2) De acuerdo al RDL 5/2005 de 11 de marzo, el porcentaje provisional de financiacién de dicha desviacion
tarifaria que corresponderia a Iberdrola se sitda en el 35,01%, lo que supone aproximadamente unos 873 MM€
antes de impuestos.

3) Asimismo, para sostener el criterio seguido por la Sociedad en el tratamiento contable de la desviacién
tarifaria se cuenta con los siguientes factores:

a) Los articulos 15 a 20 la ley 54/1997 de 27 de noviembre del Sector Eléctrico, que regulan el régimen
econdmico de las distintas actividades del sector y en los que, en términos generales, se establece la
retribucién de la generacién con arreglo a los precios que resulten del funcionamiento de un mercado
liberalizado

b) El precedente constituido por el reconocimiento de la totalidad de la desviacién tarifaria de los afios

2000, 2001 y 2002 (Art 94.2 Ley 53/2002).
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¢) Los objetivos de la NIC 18 “El ingreso ordinario es reconocido cuando es probable que los beneficios
econdmicos futuros fluyan a la empresa y estos beneficios puedan ser valorados con fiabilidad”. Como es sabido,
aunque normativamente se traslade esta desviacion a las empresas generadoras, la prestacién de servicios por
estas empresas cumple con todos los requisitos de la norma:

*Los ingresos pueden valorarse con fiabilidad, dado que los precios de Generacién son determinados en

el pool.

*Las liquidaciones realizadas periddicamente por la C.N.E. especifican explicitamente cudl es el ingreso

que corresponde a cada generador. Sin embargo, no existe suficiente recaudacién obtenida por las

empresas distribuidoras.

De lo anteriormente comentado, se deduce que en la actualidad concurren razones suficientes para que a fin del
presente ejercicio se confirme la recuperabilidad de la desviacién tarifaria que en su caso pudiera producirse a lo
largo de 2005.

2.- MARGEN BRUTO

A nivel consolidado, el Margen Bruto se situé en 3.497,8 MM de euros, con un crecimiento del 5,7% respecto del
obtenido en el mismo periodo del ejercicio 2004. Como detallamos a continuacién, el Negocio Energético
Nacional, recoge el coste del consumo de derechos de emisién en el periodo, que ha ascendido a 121,3 MME. En

la evolucidn del Margen Bruto por negocios, contrastan los aspectos siguientes:
2.7.- Negocio Energético Nacional

El Margen Bruto logra mantenerse estable (-0,5%) en un entorno de dificiles condiciones de produccion,

situdndose en 2.663,0 MM de euros:

e La evolucién del Margen Bruto del negocio de Generacion en Espafia (1.287,1 MM de euros, -5,6%) se

debe explicar en el siguiente contexto:
- La evolucién de producciones y precios ya explicada a nivel de Cifra de Ingresos.
- El incremento del coste de combustible por el cambio del mix de produccién (menor produccién
hidraulica y nuclear, y mayor produccién térmica) y el entorno de precios de los combustibles mas
altos, que han supuesto una subida del 86,4% en el coste de aprovisionamientos.
- La contabilizacion de 121,3 MM€ en concepto de coste de derechos de emisidn consumidos en el
periodo

e El Margen Bruto del negocio de Renovables crece un 60,2%, en linea con su Cifra de Ingresos, y representa
ya el 21,8% del total del Margen Bruto obtenido por la generacién de Iberdrola en Espafia.

e Por su parte, el Margen Bruto de Distribucién crece en un 4,0% hasta los 1.035,2 MM de euros, en linea
con el aumento de retribucién del negocio regulado reconocido en la tarifa de 2005.

e El Margen Bruto del negocio Comercial registra un descenso de 115,5 MM€ hasta situarse en -8,9 MM de
euros, tras un estrechamiento de margenes motivado por los elevados precios de la energia en el periodo,
que le ha llevado a registrar una aportacion negativa. Adicionalmente los primeros nueve meses de 2004
contaban con la aportacién extraordinaria de 11 MME€ por reliquidaciones de ingresos por venta de energia,

costes de peajes y compras de energia de los ejercicios 2000 y 2001.

2.2.- Negocio Internacional
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El Margen Bruto se sitiia en 506,4 MM de euros, lo que supone un crecimiento del 43,5%, como consecuencia
del buen comportamiento de los negocios del Grupo en la regién y la positiva evolucion del tipo de cambio del
real en Brasil, que mas que compensa la depreciacién del dolar en el periodo, y que afecta a México.

En México-Guatemala, el Margen Bruto se cifra en 189,4 MME (+27,7%), aumentando en 41,1 MML,
Este incremento es bdsicamente debido a la aportacion a resultados del ciclo combinado de La Laguna
(500 MW), tras su entrada en explotacién en el primer trimestre, y en segundo lugar a las mejoras de
eficiencia en la Central de Monterrey I y II. Por otra parte, el ddlar se deprecié un 3,3% frente al euro.

En Brasil, el Margen Bruto muestra una evolucién positiva del 55,0% (hasta 317,0 MME£), gracias al
crecimiento de la demanda y los reajustes de tarifas de Coelba, Cosern y Celpe ya explicados. Destaca

también la apreciacién del real frente al euro (14,5%).

2.3.- Negocios no Energéticos

Han contribuido con 328,4 MM de euros al Margen Bruto total, 1o que supone un crecimiento de 51,2 MM de

euros, aportado basicamente por Ingenieria y Servicios, IBERDROLA Inmobiliaria, y por la Corporacion

IBV, que tras la aplicacion de las NIIF, se ha pasado a consolidar por integracién proporcional. El desglose es

como sigue:

9M oM
MM de euros Var. MM
2005 2004
Ingeniaria y Servicios 112,2 57,0 55,2
IBERDROLA Inmobiliaria 110,8 118,1 -7,3
Corporacién IBV 102,7 93,7 9,0
Otros 2,7 8,4 -5,7
TOTAL 328,4 277,2 51,2

3.- MARGEN BASICO
Esta partida recoge el efecto global de los derechos de emisién en las cuentas de la Compainiia, y que son:

Un gasto por el consumo de dichos derechos de emisién por importe de 121,3 MME, registrado a nivel
de Margen Bruto.

Un ingreso por los derechos gratuitos de emision asignados por valor de 100,5 MM€, que se contabiliza
por debajo del Margen Bruto.

Por tanto, el Margen Basico se obtiene afadiendo al Margen Bruto el efecto de los ingresos por los derechos

gratuitos asignados, de forma que recoja el efecto neto de dichos derechos en las cuentas de la Compaiiia, v

que en este periodo es -20,8 MM €,

El Margen Basico del periodo aumenta un 8,8%, hasta los 3.598 MM €, como puede verse en la tabla siguiente:

9M 2005 9M 2004 Var. %
MARGEN BRUTO 3.497,8 3.307,7 5,7%
INGRESO DERECHOS DE EMISION 100,5 - n/a
MARGEN BASICO 3.598,3 3.307,7 8,8%
4.- EBITDA LTA PERATIVO BRUT

Pag 183 de 208



e

El EBITDA consolidado ha experimentado un crecimiento del 10,7% hasta 2.393,2 MME, consecuencia ademds
de lo ya explicado, de la controlada evolucion del Gasto Operativo Neto, que crece un 5,7%, mas de 3 puntos

porcentuales por debajo del crecimiento registrado a nivel de Margen Bésico.

El controlado crecimiento del Gasto Operativo Neto del 5,7% es fruto de la moderacién en los negocios
tradicionales y un incremento en los nuevos negocios ligado a la mayor actividad. Por partidas destaca:

- La moderada evolucién en Gastos de Personal (+3,0%) que no obstante recoge desde el primer trimestre los
efectos de la actualizacion salarial segiin Convenio y por IPC.

- Un incremento de 74,8 MM€ (+14,1%) en Servicios Exteriores por la mayor actividad ligada a las nuevas
instalaciones de ciclos combinados y renovables y gastos de actividad comercial. Se incluyen también 20 MM€

en concepto de gastos por el segundo ciclo de combustible nuclear (Enresa).

El desglose del Gasto Operativo Neto es el siguiente:

MM de euros 9M 2005 VS.
2004
Gastos de Personal Netos 593,7 1,0%
Personal 716,0 3,0%
Trabajos para el Inmovilizado -122,3} 14,0%
Servicios Exteriores Netos 472,2| 12,3%
S. Exteriores 604,9| 14,1%
Otros ingresos de la explotacion -132,7| 21,2%
TOTAL 1.065,9| 5,7%

La plantilla en el Negocio Energético Tradicional ha disminuido en un 2,9% respecto al mismo periodo de
2004, para situarse en 8.344 empleados, y el Margen Bruto del Negocio Energético Nacional consigue
mantenerse estable. En consecuencia, el ratio Margen Brutc por Empleado en el Negocio Energético Nacional

registra una mejoria del 2,4%, como puede observarse en el cuadro siguiente.

9M 9M
Var. %
2005 2004

Margen Bruto (Neg. Ener. Nacional) _
(mill. de_euros) 2.663,0| 2.677,7 0,5
Empleados Neg. Tradicional Espaia 8.344 8.593 -2,9
Margen Bruto / empleado (miles
euros) 319,1 311,6 +2,4

Por otro lado, la partida de Tributos aumenta un 1,5% hasta los 139,2 MM de euros explicdndose su evolucion

fundamentalmente por el impacto en Latinoamérica derivado de la aplicacién de las NIIF.

5.- EBIT / RESULTADO OPERATIVO NETO

El EBIT se situd en 1.643,7 MM de euros, con un aumento del 12,1% respecto al mismo periodo del ejercicio
2004. La causa de este incremento estriba, ademdas de en la evolucion operativa ya comentada, en la evolucion

de la partida de Amortizaciones y Provisiones (+7,7%).
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- La partida de Amortizaciones registra un incremento del 6,9%, hasta situarse en 723 MME,
- La partida de Provisiones registra un aumento del 34,8% hasta los 27 millones de euros, consecuencia

fundamentalmente del criterio seguido en el negocio de Ingenieria referente a garantias y margenes en los

contratos.
9M 9M
MM de euros Var. %
2005 2004
Amortizaciones 723 676 6,9%
Provisiones 27 20 34,8%
TOTAL 750 696 7,7%

6.- RE TA FINANCIER
E! Resultado Financiero se situ6 en 298,5 MM de euros, un 7,8% superior al del mismo periodo del

ejercicio 2004. Este aumento es resultado principalmente del incremento del 20,4% en los gastos financieros,
en un periodo con mayor saldo medio de la deuda, con respecto al mismo periodo de 2004, afectado por el
impacto de la desviacion tarifaria. Esto fue compensado parcialmente por el incremento del 42,8% en los

ingresos financieros hasta los 222,8 millones de euros.

Por su parte, el coste financiero de la deuda se ha mantenido estable en el 4,56% del mismo periodo de 2004.

9M 9M
MM de euros Var. %
2005 2004
Ingreso Financiero 222,8 156,0 42,8
Gasto Financiero (521,3)| (432,9) 20,4
TOTAL (298,5)| (276,9) 7,8

7.- RESULTADOS DE SOCIEDADES POR EL METODO DE PARTICIPACION

En lo referente a los Resultados de Sociedades por el Método de Participacion, esta partida registra una
disminuciéon de 2,0 MM de euros para alcanzar los 35,7 MM de euros, con un 82,6% del resultado aportado por
No Energéticos hasta 29,5 MME. Tras la implantacién de las NIIF, EDP y REE han salido del perimetro de

consolidacién y otras sociedades como Corporacion IBV han modificado su método de consolidacién.

El desglose es como sigue:

oM 9M
MM de euros Var. MMC
2005 2004
No Energéticos 29,5 35,8 -17,4%
Otros 6,2 -2,1 N/A
TOTAL 35,7 33,7 +6,0%

8.- BENEFICIO NETO
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Finalmente, el Beneficio Neto ascendid a 984,0 MM de euros, con un aumento del 12,6% frente al
obtenido en el mismo periodo del ejercicio 2004. Su evolucidn estd en linea con la evolucion seguida por el
Resultado Operativo. El Resultado de Activos no Corrientes registra un descenso de 50,3 MME y el Beneficio
Antes de Impuestos crece un +8,2%. La tasa impositiva efectiva es del 29,4%, ligeramente inferior a la del

mismo periodo de 2004 del 32,5%.

IBERDROLA Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

=

BALANCE DE SITUACION DEL GRUPO CONSOLIDADO

Septiembre Diciembre Variacion

ACTIVO (Millones de Euros) 2005 2004
INMOVILIZADO 22.558 20.929 1.629
Inmovilizado Material 19.150 18.180 970
Inmovilizado Inmaterial 759 565 194
Propiedades de inversién 498 342 156
Inversiones Financieras Permanentes 2.151 1.842 309
IMPUESTOS DIFERIDOS 1.200 1.230 (30)
ACTIVO CIRCULANTE 5.200 4.165 1.035
Combustible nuclear 217 240 (23)
Existencias 967 1.031 (64)
Deudores 2.931 2.022 909
Impuestos a cobrar 494 389 105
Inversiones financieras temporales 378 328 50
Tesoreria 179 134 45
Otros 34 21 13

TOTAL ACTIVO 28.958 26.324 2.634
PASIVO (Millones de Euros) Septiembre Diciembre Variacion

2005 2004

FONDOS PROPIOS 9.464 8.628 836
Capital Suscrito 2.705 2.705 -
Reservas y otros 5.665 4.903 762
Pérdidas y Ganancias 984 1.211 (227)
Dividendo a cuenta 0 (294) 294
Socios Externos 110 103 7
PROVISIONES A LARGO PLAZO 1.432 1.272 160
INGRESOS DIFERIDOS 581 468 113
DEUDA FINANCIERA 12.889 11.105 1.784
IMPUESTOS DIFERIDOS 628 596 32
OTRAS DEUDAS A LARGO PLAZO 359 274 85
OTRAS DEUDAS A CORTO PLAZO 3.289 3.611 (322)
DEUDAS EMPRESAS DEL GRUPO Y ASOCIADAS 316 370 (54)

TOTAL PASIVO 28.958  26.324 2.634

IBERDROLA Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

RESULTADOS DEL GRUPO CONSOLIDADO (Millones de Euros)
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INGRESOS
APROVISIONAMIENTOS
DERECHOS DE EMISION
MARGEN BRUTO
DERECHOS DE EMISION
GASTO OPERATIVO NETO
Gasto de Personal Neto
Personal
Trabajos para el inmovilizado
Servicios Exteriores Netos
Servicio exterior
Otros ingresos de explotacién
TRIBUTOS
EBITDA
AMORTIZACIONES y PROVISIONES
EBIT
TOTAL INGRESOS FINANCIEROS
Ingresos financieros
Diferencias positivas de cambio
Gastos financieros activados
TOTAL GASTOS FINANCIEROS
Gastos de la deuda financiera
Diferencias negativas de cambio
De los fondos de pensiones
Variacién provision inversiones financieras temporales
Otros gastos financieros
RDO. DE SOCIEDADES POR METODO PARTICIPACION
RDO. DE ACTIVOS NO CORRIENTES
BENEFICIO ANTES DE IMPUESTOS
Impuesto sobre sociedades
Socios externos
BENEFICIO NETO
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Septiembre Septiembre

2005
8.442,7

(4.823,6)
(121,3)
3.497,8
100,5
(1.065,9)
(593,7)
(716,0)
122,3
(472,2)
(604,9)
132,7
(139,2)
2.393,2
(749,5)
1.643,7
222,8
144,1
28,1
50,6
(521,3)
(412,2)
(18,6)
(19,4)
(1,2)
(69,9)
35,7
29,9
1.410,8
(414,3)
(12,5)
984,0

2004
6.366,1

(3.058,4)
3.307,7

(1.008,4)
(587,8)
(695,1)
107,3
(420,6)
(530,1)
109,5
(137,2)
2.162,1
(695,8)
1.466,3
156,0
89,7
13,5
52,8
(432,9)
(370,7)
(8,1)
(22,3)
1,6
(33,4)
33,7
80,2
1.303,3
(423,4)
(6,2)
873,7

%
32,6
57,7
N/A
5,7
N/A
5,7
1,0
3,0
14,0
12,3
14,1
21,2
1,5
10,7
7,7
12,1
42,8
60,6
108,1
(4,2)
20,4
11,2
129,6
(13,0)
N/A
109,3
5,9
(62,7)
8,2
(2,1)
101,6
12,6



Ectado de Origen y Aplicacion de Fondos (No auditada)

(Millones de €)

Septiembre Septiembre

2005 2004 Diferencia
EBIT 1.644 1.466 178
Amortizaciones 723 676 47
Provisiones 27 20 7
Dotaciones a fondos de
pensiones 41 36 5
Cash Flow Operativo 2.435 2.198 237
Intereses pagados (502) (420) (82)
Intereses recibidos 223 156 67
Dividendos recibidos asociadas 6 2 4
Minoritarios 0 0 0
Impuestos (410) (414) 4
Cash Flow Bruto 1.752 1.522 230
Dividendos pagados (692) (605) (87)
Cash Flow retenido 1.060 917 143
Inversiones (1.353) (1.546) 193
Desinversiones activos fijos 44 134 (90)
Desinversiones activos
financieros 0 12 (12)
Impuestos actividades de
inversion (4) (9) 5
Pagos por pensiones y otros (79) (67) (12)
Total aplicaciones Cash Flow (1.392) (1.476) 84
Subvenciones de capital
recibidas 84 61 23
Variacion circulante (1.371) 339 (1.710)
Variacién deuda 1.619 159 1.460
Diferencias de conversidne 165 23 142
Variacion deuda contable 1.784 182 1.602

El cuadro anterior refleja el Estado de Origen y Aplicacion de Fondos elaborado a partir de estados financieros convertiaos a normas
internacionales para los nueve primeros meses. Iberdrola ha dejado de elaborar el Estado de Origen y Aplicacién de Fondos con los
formatos del antiguo Plan General Contable por lo que el Estado de Origen y Aplicacién de Fondos presentado difiere en su estructura
de los presentados a cierre de ejercicio

20.6.2 Fecha del documento de Registro

Ver apartados anteriores

20.7 Politica de Dividendos

La politica de retribucion al accionista fijada por la Compafiia en 2003 establece el progresivo incremento de los
dividendos en linea con el crecimiento del beneficio neto y asegurando, en todo caso, un aumento de, al menos,
un 5% anual, tal y como recoge el Plan Estratégico aprobado por el Consejo de Administracién en septiembre de
2001. En cualquier caso, este compromiso de retribucién no altera las inversiones previstas por IBERDROLA y
tampoco el objetivo de reduccién de la deuda, que persigue que el apalancamiento financiero no supere el 50%

al final del periodo de vigencia del citado Plan.
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Los resultados obtenidos por IBERDROLA en el ejercicio 2004 han permitido al Consejo de Administracion
proponer a la Junta General de Accionistas el reparto de un dividendo que asciende a 0,768 € brutos por accién,
un 14,3% mas que en 2003 y un incremento acumulado del 43,5% desde el inicio del Plan Estratégico

La rentabilidad por dividendo de IBERDROLA asciende al 4,3% sobre la cotizacién de cierre de 2004, una de las
mas elevadas entre las empresas espafiolas que cotizan en la Bolsa. Asimismo, el beneficio por accién de la
Compafiia ascendié a 1,34 €, un 13,6% mas que en 2003 y un 41% mas desde el comienzo del Plan
Estratégico(2001-2008).

IBERDROLA efectud en enero el pago de cantidades a cuenta de dividendos por importe de 0,326 € brutos por
accion. En Julio de 2005 Iberdrola ha abonado 0,442 € por accidn, en concepto de dividendo complementario. El
ratio de pay-out (porcentaje de los beneficios que se destina al pago de dividendos) se situé en el 57,2%, en

niveles similares a ejercicios anteriores y que previsiblemente se mantendra en los préximos afios

20.7.1 Importe de los dividendos por accion por cada ejercicio para el periodo cubierto por la
informacion financiera histérica, ajustada si ha cambiado el nimero de acciones del emisor, para

que asi sea comparable.

Beneficios y dividendo por accion

A continuacidn se detallan los resultados y dividendos por accién referidos al grupo Iberdrola correspondientes
al periodo 2002-2004.

CONCEPTO ANOS

2002 2003 2004
Beneficio Bruto ejercicio consolidado (millones €) 1.272,67 1.275,26 1.757,59
Beneficio Neto ejercicio consolidado (millones €) 962,57 1.060,27 1.210,73
Capital fin ejercicio (millones €) 2.704,65 2.704,65 2.704,65
N© acciones (millones) 901,55 901,55 901,55
Beneficio Neto por accioén consolidado (Euros) 1,07 1,18 1,34
PER (veces) (*) 12,5 13,3 14,0
Pay-out 57,13% 56,97% 57,34
Dividendo por accién consolidado (Euros) 0,61 0,67 0,77
Beneficio Neto Individual 564,71 606,28 697,71
Beneficio Neto Individual por accién 0,63 0,67 0,77
Fondos Propios Consolidados 8.045,42 8.225,40 8.717,06
Fondos Propios Individuales 7.342,8 7.442,55 7.506,06
ROE Consolidado 11,96% 12,89% 13,89%
ROE Individual 7,69% 8,15% 9,30%
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(¥) El PER para los afios 2004, 2003 y 2002 se ha calculado tomando la cotizacion de cierre de cada ejercicio respecto al
beneficio neto por accidn (cambio de cierre del ejercicio 2004 fue 18,70€ del 2003 fue 15,67€, y la del 2002 fue 13,35€)

20.8 Procedimientos judiciales y de arbitraje

No existe procedimiento gubernamental, legal o de arbitraje que pueda tener o haya tenido en los dltimos 12

meses efectos significativos en el emisor y/o la posicién o rentabilidad financiera del grupo.
20.9 Cambios significativos en la posicién financiera o comercial del emisor

No se ha producido ningGn cambio significativo en la posicion financiera o comercial del grupo desde el Ultimo

periodo financiero del que se ha publicado informacién financiera intermedia, esto es, a 30.09.05 (ver aptdo

7.2.1, 20.6 y 10.3).
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21 — INFORMACION ADICIONAL

21.1 Capital Social
21.1.1 Importe de capital emitido:

El importe nominal del capital suscrito desde la fecha de la Gltima reduccién de capital, el 24 de Abril de 1.999,
es de 2.704.647.543 euros, fecha en la cual la Junta General de Accionistas acordd su redencminacién y de

acuerdo con el detalle siguiente:

a) A la fecha de inscripcién de este folleto la cifra del capital social no ha sufrido variacion, estando

constituido en la actualidad por 901.549.181 acciones de 3 euros de valor nominal cada una.
b) El capital social indicado se halla totalmente suscrito y desembolsado.

c) Todas las acciones son al portador y ordinarias y su valor nominal es de 3 euros y gozan de idénticos

derechos politicos y econémicos.

Las acciones de la Sociedad estdn representadas mediante anotaciones en cuenta y la llevanza del Registro
Contable se halla encomendada a la Sociedad de Gestiéon de los Sistemas de Registro, Compensacién y

Liquidacién de Valores, S.A. ( Iberclear ), con domicilio en Madrid, en la calle Pedro Texeira, n°® 8.

21.1.2 Si hay acciones que no representan capital, se declarard el nimero y las principales
caracteristicas de esas acciones.
No existen acciones que no representen el capital.

21.1.3 Ndmero, valor contable y valor nominal de las acciones del emisor en poder o en nombre del
propio emisor o de sus filiales.

Durante 2004 Iberdrola adquirid 13.929.158 acciones propias por valor de 232.803 miles de euros, y ha
enajenado 15.545.275 acciones propias por un valor de 255.739 miles de euros, por lo que las acciones propias al

31 de Diciembre de 2.004 teniendo en cuenta el saldo inicial de las mismas, ascendian a 217.378 acciones.
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I Miles de Euros Miles de
Euros| Euros

. Coste
No de Acciones | % s/capital Nominal acciones | Precio
propias | Medio

Saldo al 31 de diciembre de 2001 16.320.621 1,81% 48.962 144.531
Adgquisiciones 7.981.071 0,89% 23.943 108.104 13,5
Enajenaciones -23.065.426 -2,56% -69.196 -318.246 13,8

Correcc:o*n Valorativa con abono a N 76.957

reservas

Saldo al 31 de diciembre de 2002 1.236.266 0,14% 3.709 11.061
Adquisiciones 35.455.387 3,93% 106.366 528.327 14,9
Enajenaciones -34.858.158 -3,87% -104.574 -511.795 14,7

Correccién Valorativa con abono a 5.251

* - - .

reservas

Correccién Valorativa con cargo a . 5.614

pérdidas y ganancias .

Saldo al 31 de diciembre de 2003 1.833.495 0,20% 5.500 16.728
Adquisiciones 13.929.158 1,55% 41.787 232.803 16,7
Enajenaciones -15.545.275 -1,72% -46.636 -255.739 16,5

Correccién valorativa registrada en

ejercicios anteriores revertida con -- 8.429

abono a reservas*

Correccién Valorativa con cargo a B 119

pérdidas y ganancias

Saldo al 31 de diciembre de 2004 217.378 0,02% 652 2,102
Adquisiciones 15.037.149 1,67% 45,111 298.521 19,9
Enajenaciones -14.353.078 -1,59% -43.059 -282,335 19,7

Correccién valorativa registrada en

ejercicios anteriores revertida con -8.631

abono a reservas*

Correccién Valorativa con cargo a -201

pérdidas y ganancias

Saldo al 31 de octubre de 2005 901.449 0,10% 2.704 9.456

* Las minusvalias puestas de manifiesto por comparacién entre el coste de adquisicién y la cotizacion, bien sea del dltimo dia

del ejercicio, bien sea la media del Ultimo trimestre, se registran con cargo al epigrafe “Pérdidas procedentes del inmovilizado
inmaterial, material y financiero” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada, y la minusvalia adicional que se ponga de
manifiesto si el valor tedrico contable es, a su vez, inferior al valor de cotizacién o aquélia que resulte de comparar el coste de
adquisicién con el valor tedrico contable cuando aquél es inferior al valor de cotizacién, se registran con cargo al epigrafe
“Reserva para acciones propias” del Balance de Situacién Consolidado.

La reversion de las minusvalias previamente registradas que se producen como consecuencia de correcciones valorativas
posteriores o enajenaciones de las acciones propias se registran con abono a resultados del ejercicio o a reservas, segun

donde previamente hubieran sido cargadas

Al 31 de diciembre de 2002, 2003 y 2004 se mantenia constituida la correspondiente reserva indisponible para

acciones propias por el importe de la totalidad de las acciones de la Sociedad en cartera a dichas fechas.

El beneficio obtenido por IBERDROLA en los ejercicios 2002, 2003 y 2004 en la enajenacién de acciones propias
ha ascendido a 12.449, 9.071 y 7.723 miles de euros, respectivamente, que figuran registrados en el epigrafe
“Beneficio en enajenacion del inmovilizado inmaterial, material e inversiones financieras permanentes” de las
correspondientes Cuentas de Pérdidas y Ganancias. Asimismo, la cuenta “Pérdidas procedentes del inmovilizado
inmaterial, material y financiero” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias del ejercicio 2004 consolidada incluye
1.569 miles de euros por minusvalias producidas por este concepto que en el ejercicio 2003 fue de 31 miles de

euros y en el 2002 fue de 26.159 miles de euros.
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Lag acciones propias en cartera al cierre de los ejercicios 2002, 2003 y 2004, que no fueron adquiridas con el
propdsito de reducir el capital social de IBERDROLA, se hallan registradas en el epigrafe “Acciones propias en

situaciones especiales” de los correspondientes Balances de Situacion.

Se declara expresamente que no se paga mas del 10% del capital con activos distintos del efectivo dentro del
periodo cubierto por la informacion financiera historica

21.1.4 Importe de todo valor convertible, valor canjeable o valor con garantias, indicando las

condiciones y los procedimientos que rigen su conversién, canje o suscripcion.

La Sociedad no tiene actualmente emitidos bonos y obligaciones convertibles en acciones de la propia Sociedad.

El emisor no tiene actuaimente valores convertibles, canjeables o con garantias

21.1.5 Informacidn y condiciones de cualquier derecho de adquisicion y/o obligaciones con respecto

al capital autorizado pero no emitido o sobre la decision de aumentar el capital.

La Junta General de Accionistas de la Sociedad, celebrada el 16.06.01, faculté al Consejo de
Administracidon de la Sociedad, conforme a lo dispuesto en el articulo 153.1 b) de la Ley de Sociedades
Andnimas, para, sin previa consulta a la Junta General, aumentar el capital social en la mitad del
existente a dicha fecha, mediante la emisién de nuevas acciones cuyo contravalor consistira en
aportaciones dinerarias o transformacion de reservas de libre disposicién, pudiendo ejercer dicha
facultad con anterioridad al 16 de junio del afio 2006. A fecha de registro del Documento, el Consejo de

Administracion no ha ejercitado esta facultad.

El Consejo de Administracién goza igualmente de delegacién por la Junta General de Accionistas
celebrada el 3 de abril de 2004 de la facultad de emitir obligaciones o bonos canjeables y/o convertibles
por acciones de la Sociedad, y warrants sobre acciones de nueva emisién o acciones en circulacion de la
Sociedad, con el limite maximo de mil (1.000) millones de euros, y con atribucidn, en el caso de las
obligaciones convertibles y los warrants sobre acciones de nueva emisién, de la facultad de excluir el
derecho de suscripcidon preferente de los accionistas y titulares de valores convertibles, siendo el periodo
de vigencia de esta autorizacién de 5 afios. Hasta la fecha no se ha realizado ninguna emisién de valores

de renta fija convertibles.

La delegacidon para la emisién de obligaciones o bonos convertibles y warrants sobre acciones de nueva
suscripciéon comprendera:

a) La facultad de aumentar el capital en la cuantia necesaria para atender las solicitudes de conversién o
del ejercicio del warrant sobre acciones de nueva emision. Dicha facultad sélo podra ser ejercitada en la
medida en que el Consejo de Administracién, sumando el capital que aumente para atender la emisién
de obligaciones o bonos convertibles o el ejercicio de warrants y los restantes aumentos de capital que
hubiera acordado al amparo de autorizaciones concedidas por la Junta, no exceda el limite de la mitad
de la cifra de capital social previsto en el articulo 153.1 b) de la Ley de Sociedades Anonimas.

b) La facultad para excluir el derecho de suscripcién preferente de accionistas o titulares de obligaciones
o bonos convertibles cuando ello sea necesario para la captacién de los recursos financieros en los
mercados internacionales, para la utilizacion de técnicas basadas en la prospeccion de la demanda, o de
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otra manera lo exija el interés social. En cualquier caso, si el Consejo de Administracion decidiera
suprimir el derecho de suscripcion preferente en relacién con una emisidén concreta de obligaciones o
bonos convertibles o de warrants sobre acciones de nueva emisién que eventualmente decida realizar al
amparo de la presente autorizacion, emitira al tiempo de aprobar la emisién un informe detallando las
concretas razones de interés social que justifiquen dicha medida, que serd objeto del correlativo informe
del Auditor de cuentas al que se refiere el articulo 159.2 de la Ley de Sociedades Andnimas.

c) La facultad de desarrollar y concretar las bases y modalidades de la conversién y/o canje o de
ejercicio y, en particular, la de determinar el momento de la conversién y/o canje o de ejercicio de los
warrants, que podrd limitarse a un periodo predeterminado, la titularidad del derecho de conversién y/o
canje de las obligaciones o ejercicio, que podra atribuirse a la Compaifiia o a los obligacionistas o
titulares de warrants, la forma de satisfacer al obligacionista o titular de warrant (mediante conversion,
canje o incluso una combinacién de ambas técnicas, que puede quedar a su opcién para el momento de
la ejecucién o incluso establecer el caracter de necesariamente convertibles de las obligaciones objeto
de emision) y, en general, cuantos extremos y condiciones resulten necesarios o convenientes para la

emision.

El Consejo de Administracién goza igualmente de delegaciéon por la Junta General de Accionistas
celebrada el 3 de abril de 2004 de la facuitad de emitir obligaciones o bonos canjeables y/o convertibles
por acciones de la Sociedad, y warrants sobre acciones de nueva emisién o acciones en circulacién de la
Sociedad, con el limite maximo de mil (1.000) millones de euros, y sin atribucion, de la facultad de
excluir el derecho de suscripcidn preferente de los accionistas y titulares de valores convertibles, siendo
el periodo de vigencia de esta autorizacién de 5 afios. Hasta la fecha no se ha realizado ninguna emisién
de valores de renta fija convertibles.

La delegacién para la emision de obligaciones o bonos convertibles y warrants sobre acciones de nueva

suscripcién comprenderd:

a) La facuitad de aumentar el capital en la cuantia necesaria para atender las solicitudes de conversion
o del ejercicio del warrant sobre acciones de nueva emisién. Dicha facultad sélo podra ser ejercitada
en la medida en que el Consejo de Administracién, sumando el capital que aumente para atender la
emision de obligaciones o bonos convertibles o el ejercicio de warrants y los restantes aumentos de
capital que hubiera acordado al amparo de autorizaciones concedidas por la Junta, no exceda el
limite de la mitad de la cifra de capital social previsto en el articulo 153.1 b) de la Ley de Sociedades
Andénimas.

b) La facultad de desarrollar y concretar las bases y modalidades de la conversion y/o canje o de
ejercicio y, en particular, la de determinar el momento de la conversion y/o canje o de ejercicio de
los warrants, que podrd limitarse a un periodo predeterminado, la titularidad del derecho de
conversién y/o canje de las obligaciones o ejercicio, que podra atribuirse a la Compafiia o a los
obligacionistas o titulares de warrants, la forma de satisfacer al obligacionista o titular de warrant
(mediante conversién, canje o incluso una combinacién de ambas técnicas, que puede quedar a su
opcién para el momento de la ejecucién o incluso establecer el caracter de necesariamente
convertibles de las obligaciones objeto de emisién) y, en general, cuantos extremos y condiciones

resulten necesarios o convenientes para la emisién.

Al amparo de lo dispuesto en el articulo 319 del Reglamento del Registro Mercantil y en el régimen
general sobre emisién de obligaciones, y en los articulos 15.2 y 17.1.e) de los Estatutos Sociales de
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la Compafiia, el Consejo de Administracion goza de delegacién por la Junta General de Accionistas
celebrada el 18 de marzo de 2005 de la facultad de emitir valores negociables de conformidad con

las siguientes condiciones:

1. Valores objeto de la emisién.- Los valores negociables a que se refiere la presente delegacién
podran ser bonos u obligaciones simples, pagarés, y demds valores de renta fija de analoga

naturaleza, asi como participaciones preferentes.

2. Plazo de la delegacién.- La emisién de los valores objeto de la delegacion podra efectuarse en una

o en varias veces dentro del plazo maximo de cinco (5) afios a contar desde la fecha de adopcién del

presente acuerdo.

3. Importe maximo de la delegacidn.-

a) El importe maximo total de la emisién o emisiones de bonos u obligaciones simples y otros
valores de renta fija de andloga naturaleza (distintos de los pagarés), asi como participaciones
preferentes, que se acuerden al amparo de la presente delegacién sera de cinco mil (5.000)
millones de euros.

b) Por su parte, el saldo vivo de los pagarés emitidos al amparo de la presente delegacién no
podra exceder en ningin momento de tres mil (3.000) millones de euros. Este limite es
independiente del establecido en el apartado a) anterior.

4. Alcance de la delegacion.- La delegacién para emitir los valores a que se refiere este acuerdo se
extenderd, tan ampliamente como se requiera en Derecho, a la fijacién de los distintos aspectos y
condiciones de cada emisién (valor nominal, tipo de emisién, precio de reembolso, moneda o divisa
de la emisidon, forma de representacion, tipo de interés, amortizacién, cldusulas de subordinacion,
garantias de la emision, lugar de la emisidn, fijacion de las normas internas del sindicato de
obligacionistas y nombramiento del comisario, en caso de emisién de obligaciones y bonos simples,
si ello fuera exigible, admision a cotizacién, etc.) y a la realizacion de cuantos tramites sean
necesarios, inclusive conforme a la normativa de mercado de valores que resulte aplicable, para la
ejecucion de las emisiones concretas que se acuerde llevar a cabo al amparo de la presente

delegacidn.

5. Garantia de emisiones de valores por sociedades dominadas.- Al amparo de lo dispuesto en el

articulo 15.4 de los Estatutos Sociales, el Consejo de Administracién queda igualmente autorizado
para garantizar en nombre de la Compaiia, dentro de los limites anteriormente sefialados, las
nuevas emisiones de valores que, durante el plazo de vigencia del presente acuerdo, lleven a cabo

las sociedades pertenecientes a su grupo de sociedades.

Esta Sociedad no tiene emitidos titulos que representen ventajas atribuidas a fundadores y promotores ni bonos

de disfrute

21.1.6 Ningun miembro del grupo tiene capital que esté bajo opcion o que se haya acordado condicional o
incondicionalmente someter a opcién.

21.1.7 Historial del capital social, resaltando la informacion sobre cualquier cambio durante el pe

riodo cubierto por la informacién financiera historica.

Evolucidon del Capital: El capital de la sociedad no ha sufrido variacion en los Gltimos tres afios.
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21.2 Estatutos y escritura de constituciéon

21.2.1. Descripcion de los objetivos y fines del emisor y donde pueden encontrarse en los estatutos y
la escritura de constitucion

La Sociedad fue constituida por tiempo indefinido mediante escritura otorgada el 19 de julio de 1901 ante el
Notario de Bilbao, D. Isidro de Erquiaga y Barberias e inscrita en el libro 17 de la Seccién de Sociedades, folio

114, hoja n° 901, inscripcién 12 del Registro Mercantil de Vizcaya.

Los Estatutos Sociales han sido adaptados a la Ley de Transparencia y a las mejores practicas en materia de
gobierno corporativo, mediante acuerdo de la Junta General celebrada el 3 de abril de 2004 que, con esa misma
fecha y bajo nimero 558 de su protocolo, fue elevado a escritura plblica ante el Notario de Bilbao, D. José

Maria Arriola Arana, inscrita en el Registro Mercantil de Vizcaya al tomo 4040, folio 122, hoja nimero BI-167-A,

inscripcion 1657. También se encuentran disponibles en la Web del emisor (www.iberdrola.com).

El objeto social de la Sociedad es el definido en el articulo 2 de los Estatutos Sociales expresando textualmente

que:

"1.- La Sociedad tiene por objeto:

a) La realizacion de toda clase de actividades obras y servicios propios o relacionados con los
negocios de produccién, transporte, transformacion y distribucion o comercializacién de energia
eléctrica o derivados de la electricidad, de sus aplicaciones y de las materias o energias
primarias necesarias para su generacion, asi como los negocios de gas, servicios energéticos, de
ingenieria e informaticos, telecomunicaciones y servicios relacionados con Internet, tratamiento
y distribucién de aguas, prestacidn integral de servicios urbanos y comercializacién de gas, asi
como otras actividades gasistas de almacenamiento, regasificacién, transporte o distribucién que
se realizardn de forma indirecta mediante la titularidad de acciones o participaciones en otras
sociedades que no desarrollaran la actividad de comercializacién de gas.

b) La distribucién, representacién y comercializacion de toda clase de bienes y servicios, productos,
articulos, mercaderias, programas informaticos, equipos industriales y maquinaria,
herramientas, utillaje, repuestos y accesorios.

c) La investigacién, estudio y planeamiento de proyectos de inversion y de organizacién de
empresas, asi como la promocion, creacion y desarrollo de empresas industriales, comerciales o
de servicios.

d) La prestaciéon de servicios de asistencia o apoyo a las sociedades y empresas participadas o
comprendidas en el dmbito de su grupo de sociedades, a cuyo fin podra prestar, a favor de las

mismas, las garantias y afianzamientos que resulten oportunos.

2.- Las actividades sefialadas podran desarrollarse tanto en Espafia como en el extranjero, pudiendo llevarse a
cabo bien directamente, de forma total o parcial, por la sociedad, o bien mediante la titularidad de acciones o de
participaciones en otras sociedades, con sujecién en todo caso a las prescripciones de las legislaciones

sectoriales aplicables en cada momento y, en especial, al sector eléctrico”.
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91.1.2. Brave descripcion de cualquier dispasicion de las cldusulas estatutarias o reglamento interno
del emisor relativa a los miembros de los 6rganos administrativo, de gestion y de supervision

El articulo 34 de los Estatutos Sociales establece que el Consejo de Administraciéon es competente para adoptar
los acuerdos sobre toda clase de asuntos que no estén atribuidos por la Ley o los Estatutos Sociales a la Junta
General, correspondiéndole los mas amplios poderes y facultades para gestionar, dirigir, administrar y

representar a la Sociedad.

Como norma general, el Consejo de Administracién confiard la gestién ordinaria de la Sociedad a los érganos
delegados de administracién y concentrard su actividad en la funcion general de supervision y en la

consideracién de aquellos asuntos de particular trascendencia para la Sociedad.

Composicién

Segtin establece el articulo 36.1 de los Estatutos Sociales, el Consejo de Administracién se compondra de un
minimo de nueve Consejeros y un maximo de veintiuno. En la actualidad, estd compuesto por diecinueve

Consejeros.
Nombramiento

El nombramiento de los Consejeros es competencia de la Junta General de Accionistas, conforme al articulo 17.1
(a) de los Estatutos Sociales, siendo la Comisién de Nombramientos y Retribuciones la encargada de elevar al
Consejo de Administracién las propuestas de nombramiento para su designacion y posterior sometimiento a la

decision de la Junta.

Los Estatutos Sociales prevén en su articulo 48.3 que las vacantes que se produzcan podran ser cubiertas por el
Consejo, en forma legal, con cardcter interino hasta la reunién de la primera Junta General de Accionistas que
se celebre, la cual confirmara los nombramientos o elegird las personas que deban sustituir a los Consejeros no

ratificados, o amortizara las vacantes.
Mandato

Los Consejeros ejercerdn sus cargos por un periodo de cinco afios, mientras la Junta General de Accionistas no
acuerde su separacién o destitucién ni renuncien a su cargo. Los Consejeros podran ser reelegidos una o varias

veces por periodos de cinco afios de duracién.
Renuncia

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 48.1 de los Estatutos Sociales, los Consejeros deberan presentar su
renuncia al cargo y formalizar su dimisién cuando incurran en forma sobrevenida en cualquiera de los supuestos
de incompatibilidad o prohibicién previstos por las leyes, asi como en los supuestos que, en su caso, prevea el
Reglamento del Consejo de Administracion.

En particular, el articulo 17.2 (a) del Reglamento del Consejo de Administracion establece que los Consejeros
deberan poner su cargo a disposicion del Consejo y formalizar su dimisién cuando alcancen la edad de setenta
(70) afios, produciéndose el cese en la primera reunién del Consejo que tenga lugar después de celebrarse la
Junta General de Accionistas que apruebe las cuentas anuales correspondientes al Ejercicio en que el Consejero

cumpla la citada edad.
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Da conformidad con el articulo 21.5 del citado Reglamento, el Consejero Delegado cesara en su cargo al
alcanzar la edad de sesenta y cinco (65) afios, sin perjuicio de su continuidad como Consejero.

Garantias

El articulo 49 de los Estatutos Sociales requiere que cada Consejero acredite la afectacién de diez mil (10.000)
acciones de la Sociedad como garantia de las responsabilidades en que pudiera incurrir por el ejercicio del
cargo. Dichas acciones no podran ser enajenadas, tras su cese como Consejero, mientras la Junta General no

haya aprobado la gestién social correspondiente al ejercicio o ejercicios en que haya desempefiado el cargo.
Reuniones

El Consejo de Administracidon se relne como minimo una vez al mes, salvo que el Presidente estime la
conveniencia de suspender alguna de dichas sesiones, quedando vdlidamente constituido cuando se hallen,

entre presentes y representados, por lo menos la mitad mas uno de los Consejeros.

Los acuerdos se adoptaran por mayoria de votos presentes y representados, salvo los supuestos en que la Ley,
los Estatutos Sociales o, en su caso, el Reglamento del Consejo de Administracién prevean una mayoria

superior,
Durante el ejercicio 2004, el Consejo de Administracion ha celebrado un total de trece sesiones.
Remuneracidén

La Comisiéon de Nombramientos y Retribuciones propone al Consejo el sistema y cuantia de las retribuciones

anuales dentro de los limites establecidos en los Estatutos Sociales.

El articulo 50 de los Estatutos Sociales dispone que la Sociedad destinard, en concepto de gasto, una cantidad
equivalente de hasta el dos por ciento del beneficio obtenido en el Ejercicio por el grupo consolidado, a retribuir
a los miembros en funcion de los cargos desempefiados, dedicacién y asistencia a las sesiones, y a dotar un
fondo que atienda las obligaciones contraidas por la Sociedad en materia de pensiones o pago por primas de

seguros de vida.

A reserva de su aprobacién por la Junta General, la retribuciéon de los miembros del Consejo podra consistir,
ademads, en la entrega de acciones o de derechos de opcién sobre las mismas, asi como en una retribucién que
tome como referencia el valor de las acciones de la Sociedad.

Deberes y obligaciones de |los Consejeros
A continuacion se enumeran las principales obligaciones previstas en el Reglamento del Consejo de

Administracion, derivadas de los deberes de diligencia y de lealtad de los Consejeros:

Deber de diligencia:

- Preparar adecuadamente las reuniones, debiendo informarse diligentemente sobre fa marcha de la
Sociedad.

- Asistir a las reuniones y participar activamente en las deliberaciones.

- Realizar cualquier cometido especifico dentro de su compromiso de dedicacién.

- Investigar y dar traslado al Consejo de cualquier irregularidad y vigilar cualquier situacién de riesgo.

- Instar la convocatoria de una reunién extraordinaria o la inclusion de nuevos asuntos en el orden del dia.
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- Oponerse a los acuerdos contrarios a la Ley, los Estatutos o al interés social, solicitar la constancia en acta
de su oposicidn y promover la impugnacion de tales acuerdos.

Deber de lealtad:
- Obligacién de no competencia.

- Obligacién de informar a la Sociedad de cualquier actividad o situacién que pueda resultar relevante.

- Prohibicidn de usar activos sociales para obtener una ventaja patrimonial.

- Prohibicién de aprovechar oportunidades de negocio de la Sociedad.

- Reglas de comunicacién, abstencion y transparencia en relacién con los conflictos de interés que afecten a
los administradores.

- Informacién y, en su caso, autorizacion por el Consejo de las operaciones vinculadas con administradores.

- Obligacién de guardar secreto de las deliberaciones.

- Obligacidn de abstenerse de revelar informacién y de utilizarla en beneficio propio o de terceros.

Por su parte, el Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de Valores impone restricciones a los
Consejeros en relacion con el uso de informacién privilegiada, que asimismo resultan de aplicacién a los

miembros de la Alta Direccidn y otros empleados del Grupo Iberdrola.

La referida normativa se encuentra disponible en la pagina Web www.iberdrola.com

21.2.3. Descripcion de los derechos, preferencias y restricciones relativas a cada clase de acciones

existentes

El capital social estd representado por acciones pertenecientes a una Unica clase, que confieren a sus titulares
los mismos derechos y obligaciones.

A continuacién se identifican los derechos reconocidos a los accionistas en relacién con la Junta General, con
caracter adicional a los establecidos en la Ley de Sociedades Andnimas, asi como las restricciones al derecho de

voto:

Derecho de informacidn

Ademas de los derechos establecidos en la Ley de Sociedades Andnimas en materia de informacion, el articulo
20.4 de los Estatutos Sociales prevé que "En la convocatoria de la Junta General Ordinaria se indicard que
cualquier accionista puede obtener de la Sociedad, de forma inmediata y gratuita, los documentos que han de
ser sometidos a la aprobacion de la misma, asi como el Informe de Gestidon y el Informe de los Auditores de
Cuentas".

Asimismo, de acuerdo con el apartado 5 del mismo articulo, "Cuando la Junta General haya de tratar de la
modificacién de los Estatutos Sociales, en el anuncio de la convocatoria, ademas de las menciones que en cada
caso exige la Ley, se hard constar el derecho que corresponde a todos los accionistas de examinar en el
domicilio social el texto integro de la modificacién propuesta y del informe sobre la misma y de pedir la entrega
o el envio gratuito de dichos documentos”.

A efectos de facilitar el ejercicio del derecho de informaciéon con anterioridad a la celebraciéon de la Junta
General, el articulo 9 del Reglamento de este érgano contempla la posibilidad de realizar las solicitudes de
informacién "mediante la entrega de la peticién en el domicilio social o mediante su envio a la Sociedad por
correspondencia postal u otros medios de comunicacion electrénica o telemadtica a distancia dirigidos a la
direccién que especifique el correspondiente anuncio de convocatoria o, en defecto de dicha especificacién, a la

Oficina del Accionista", regulando el contenido y la forma de la peticién de informacién.
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Los accionistas podran utilizar la pagina Web para ejercitar estos derechas, asi como para consultar cualquier
informacion relevante que puedan precisar en el ejercicio de sus derechos en la Junta General.

Por lo que se refiere al ejercicio de este derecho durante la celebracién de la Junta General, el articulo 17 de su
Reglamento prevé que "En el local sefialado para la celebracion de la Junta y en lugar visible la Sociedad
instalarad una Oficina del Accionista con la finalidad de (i) atender las cuestiones que, sobre ei desarrollo del acto
de la Junta, planteen los asistentes antes del inicio de la sesién, sin perjuicio de los derechos de voz, propuesta
y voto que legal y estatutariamente corresponden a los accionistas, y (ii) atender e informar a los asistentes y a
los accionistas que deseen hacer uso de la palabra, elaborando al efecto la lista de los que previamente

manifiesten su deseo de intervenir, asi como recopilando el texto de sus exposiciones, si dispusieran de ellas por

escrito".

Derechos de asistencia y representacion
En esta materia, el articulo 23.2 de los Estatutos Sociales prevé que "La representaciéon podra otorgarse

mediante correspondencia postal o electrénica, siendo de aplicacién en este caso lo prevenido en el articulo
vigésimo octavo siguiente de los Estatutos Sociales para la emisién del voto por los citados medios, en la

medida en que no sea incompatible con la naturaleza de la representacién”.

Ademas, el articulo 24.2 de los Estatutos Sociales prevé que "La asistencia a la Junta General podra realizarse
bien acudiendo al lugar en que vaya a realizarse la reunidén, bien en su caso a otros lugares que haya dispuesto
la Sociedad, indicdndolo asi en la convocatoria, y que se hallen conectados con aquél por sistemas de
vidcoconferencia que permitan el reconocimiento e identificacion de los asistentes, la permanente comunicacién
entre los concurrentes independientemente del lugar en que se encuentren, asi como la intervencidén y emisién
del voto. El lugar principal deberd estar situado en el término municipal del domicilio social, no siendo ello
necesario para los lugares accesorios. Los asistentes a cualquiera de los lugares se consideraran, a todos los

efectos relativos a la Junta General, como asistentes a la misma y Unica reunién".

Derecho de voto a distancia

En su articulo 28, los Estatutos Sociales reconocen igualmente a los accionistas con derecho de asistencia y voto
la posibilidad de "emitir su voto sobre las propuestas relativas a puntos comprendidos en el orden del dia por
correo o mediante comunicacion electrdnica", desarrollandose las reglas relativas a {a emisién del voto a

distancia en el articulo 32 del Reglamento de la Junta General.

Restricciones al derecho de voto
Los Estatutos Sociales establecen un limite maximo de votos a emitir por un mismo accionista, prohibiéndose
asimismo el ejercicio del voto a los accionistas que incurran en determinadas situaciones de conflicto de interés

con la Sociedad.

En este sentido, el articulo 29.3 de los Estatutos Sociales establece que “ningln accionista podra emitir un
nGmero de votos superior a los que correspondan a acciones que representen un porcentaje del diez por ciento
(10%) del Capital Social, aun cuando el nimero de acciones que posea exceda de dicho porcentaje del capital.
Esta limitacién no afecta a los votos correspondientes a las acciones respecto de las cuales un accionista ostenta
la representacién como consecuencia de lo previsto en el articulo vigésimo tercero de estos Estatutos Sociales,
si bien, en relacién con el nimero de votos correspondientes a las acciones de cada accionista representado

sera también de aplicacion la limitacién antes establecida”.
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Asimismo, el articulo 20.4 de los Estatutos prevé que “La limitacién establecida en el apartado anterior serd
también de aplicacion al nimero de votos que, como maximo, podran emitir, sea conjuntamente, séa por

separado, dos o mas entidades o sociedades accionistas pertenecientes a un mismo grupo. Dicha limitacién serd
igualmente aplicable al nimero de votos que podran emitir, sea conjuntamente o por separado, una persona

fisica y la entidad, entidades o sociedades accionistas controladas por dicha persona fisica. Se entenderd que
existe grupo cuando concurran las circunstancias establecidas en el articulo cuatro de la Ley del Mercado de
Valores y, asimismo, que una persona fisica controla una o varias entidades o sociedades, cuando se den las

circunstancias de control que el citado articulo cuatro exige”.

Finalmente, el apartado 5 del citado articulo establece que “Las acciones que, por aplicacién de lo dispuesto en
los apartados precedentes, queden privadas del derecho de voto, se deduciran de las acciones asistentes a la
Junta General a los efectos de determinar el nimero de acciones sobre el que se computaradn las mayorias

necesarias para la adopcién de los acuerdos que se sometan a la Junta General”.

Por su parte, el articulo 30 de los Estatutos Sociales prevé que “Los accionistas que participen en un proceso de
fusion o escisién con la sociedad o que estén llamados a suscribir una ampliacién de capital con exclusion del
derecho de suscripcién preferente o a adquirir por cesién global el conjunto de los activos de la Sociedad, no
podran ejercitar su derecho de voto para la adopcién de dichos acuerdos por la Junta General”.

Esta disposicién afiade que “Lo previsto en el apartado anterior serd iguaimente aplicable cuando los acuerdos
afecten, (i) en el caso de un accionista persona fisica, a las entidades o sociedades controladas por dicha
persona fisica, y (ii) en el supuesto de accionistas personas juridicas, a las entidades o sociedades
pertenecientes a su grupo (en el sentido indicado en el apartado cuarto del articulo vigésimo noveno), aun

cuando estas Ultimas sociedades o entidades no sean accionistas”.

Por Ultimo el Art. 30.3 termina diciendo que “Si el accionista incurso en la prohibicién de voto anteriormente
prevista asistiera a la Junta General, sus acciones se deduciran de las acciones asistentes a la Junta General a
los efectos de determinar el nimero de acciones sobre el que se computard la mayoria necesaria para la

aprobacién del acuerdo respecto del cual se halla en conflicto de interés”

21.2.4. Descripcion de qué se debe hacer para cambiar los derechos de los tenedores de acciones,
indicando si las condiciones son mas significativas que las que requiere la ley

Cualquier cambio de los derechos de los accionistas requerira el correspondiente acuerdo de modificacién de los
Estatutos Sociales o del Reglamento de la Junta General de Accionistas, que, en todo caso, deberd ser adoptado

por este drgano social.

Segln lo dispuesto en el articulo 21.1 de los Estatutos Sociales, “La Junta General, tanto Ordinaria como
Extraordinaria, quedara validamente constituida con el quérum minimo que exija la legislacidn vigente en cada

momento teniendo en cuenta los asuntos que figuren en el orden del dia”.
En este sentido, de conformidad con el articulo 102 de la Ley de Sociedades Anénimas, “La Junta General de

Accionistas quedard validamente constituida en primera convocatoria cuando los accionistas presentes o

representados posean, al menos, el veinticinco por ciento del capital suscrito con derecho de voto”, mientras
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que "En sequnda convacatoria, serd valida la constitucion de la Junta cualquiera que sea el capital concurrente a

la misma”.

A su vez, el articulo 103 de la citada Ley prevé que “Para que la junta general ordinaria o extraordinaria pueda
acordar validamente la emision de obligaciones, el aumento o la reduccién del capital, la transformacién, fusién,
o escisién de la sociedad y, en general, cualquier modificacién de los estatutos sociales, serd necesaria, en
primera convocatoria, la concurrencia de accionistas presentes o representados que posean, al menos, el
cincuenta por ciento del capital suscrito con derecho a voto”. Por su parte, "En segunda convocatoria sera

suficiente la concurrencia del veinticinco por ciento de dicho capital”.

El articulo 29.1 de los Estatutos prevé que “La Junta General, ordinaria o extraordinaria, adoptard sus acuerdos
con las mayorias exigidas por la Ley de Sociedades Andnimas, de votos presentes o representados”. En este
sentido, se precisa en el apartado 2 del citado articulo que “"La mayoria necesaria para aprobar un acuerdo
requerird el voto favorable de la mitad mas uno de las acciones con derecho a voto presentes o representadas
en la Junta General. Quedan a salvo los supuestos en que la Ley o estos Estatutos Sociales estipulen una

mayoria superior”.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 103.2 de la Ley de Sociedades Andnimas, cuando en segunda
convocatoria concurran accionistas que representen mencos del cincuenta por ciento del capital suscrito con
derecho a voto, los acuerdos relativos a la emision de obligaciones, el aumento o la reduccién del capital, la
transformacion, fusién o escisidn de la sociedad y, en general cualquier modificacién de los estatutos sociales
sélo podran adoptarse validamente con el voto favorable de los dos tercios del capital presente o representado

en la Junta.

Por otra parte, el articulo 56 de los Estatutos Sociales prevé que los acuerdos que tengan por objeto la
supresién o modificacion de las normas contenidas en el Titulo III (relativo a la neutralizacién de limitaciones en
caso de ofertas ptblicas de adquisicién), en el articulo 29 (apartados 3 a 5) y en el articulo 30 requerirdn del

voto favorable de las tres cuartas partes del capital presente en la Junta General.

21.2.5. Descripcion de las condiciones que rigen la manera de convocar las juntas generales anuales
y las juntas generales extraordinarias de accionistas, incluyendo las condiciones de admisién

Segun el articulo 19 de los Estatutos Sociales, “La Junta General deberd ser convocada formalmente por el
Consejo de Administracion mediante anuncio publicado en el Boletin Oficial del Registro Mercantil y en uno de
los diarios de mayor circulaciéon en Vizcaya, por lo menos quince (15) dias antes de la fecha fijada para su
celebracién, salvo en los casos en que la Ley disponga una antelacién diferente, en cuyo caso se estard a lo que

ésta disponga”.

Asimismo, se establece que el Consejo de Administracion deberd convocar necesariamente la Junta General en

los siguientes casos:

(a) En el supuesto previsto en el apartado primero del articulo decimoctavo de los Estatutos Sociales, en cuya
virtud, la Junta General Ordinaria, previamente convocada al efecto, se reunird necesariamente dentro de los
seis primeres meses de cada ejercicio para censurar la gestién social, aprobar, en su caso, las cuentas del
ejercicio anterior y resolver sobre la aplicacién del resultado.
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(b) En la hipatesis de que lo soliciten por escrito accionistas que, al menos, posean o representen el porcentaje

de capital previsto por la Ley, expresando en la solicitud los asuntos que deban tratarse. En este supuesto, el
Consejo de Administracién convocard la Junta General para celebrarla dentro de los treinta (30) dias siguientes

a la fecha en que se le hubiere requerido notarialmente para tal convocatoria. El Consejo de Administracion

confeccionara el orden del dia incluyendo necesariamente los asuntos que hubieran sido objeto de la solicitud.

(c) Cuando se formule una oferta publica de adquisicién sobre valores emitidos por la Sociedad, a fin de
informar a la Junta General sobre la oferta plblica de adquisicién y para deliberar y decidir sobre los asuntos
que sean sometidos a su consideracién. Cualquier accionista titular de acciones con derecho de voto
representativas de, al menos, el uno por ciento (1%) del capital social, tendrad derecho a solicitar la inclusion de

asuntos en el orden del dia de la Junta General que haya de convocarse con este motivo.

Por su parte, el anuncio de convocatoria “debera contener todas las menciones exigidas por la Ley segin los
casos y, en cualquier supuesto, expresara el dia, lugar y hora de la reunién en primera convocatoria y todos los
asuntos que hayan de tratarse. En el anuncio podra, asimismo, hacerse constar la fecha en la que, si

procediere, se reunira la Junta General en segunda convocatoria”.

Por lo que se refiere a la legitimacidn de los accionistas para participar en la Junta General, de acuerdo con lo
dispuesto en el articulo 22 de los Estatutos Sociales, "Podran asistir a la Junta General y tomar parte en sus
deliberaciones, con derecho a voz y voto, los accionistas que posean cien (100) o mds acciones con derecho a
voto. Los que poseyeren menor nimero de acciones podran agruparse y dar su representacion a otro accionista

que con ella complete cien (100) acciones o mas”.

Como condicién para el ejercicio del derecho de asistencia, “los accionistas deberan tener las acciones inscritas a
su nombre en el correspondiente registro de anotaciones en cuenta con cinco (5) dias de antelacién a aquél en
que haya de celebrarse la Junta General. Esta circunstancia debera acreditarse por medio de la oportuna tarjeta
de asistencia o certificado de legitimacién expedido por la entidad o entidades encargadas de la llevanza del

registro de anotaciones en cuenta, o en cualquier otra forma admitida por la legislacién vigente”.

21.2.6. Breve descripcion de las clausulas estatutarias o reglamento interno del emisor que tenga
por efecto retrasar, aplazar o impedir un cambio de control del emisor

La limitacién de votos a emitir por un mismo accionista y la prohibicién del ejercicio del voto impuesta a los
accionistas que incurran en determinadas situaciones de conflicto de interés con la Sociedad estan definidos en
los articulos 29 y 30 de los Estatutos que se pueden consultar en los lugares indicados en el punto 24 del
presente Documento de Registro y que se mencionan en el apartado 21.2.3.

21.2.7. Indicacion de cualquier disposicion de las clausulas estatutarias o reglamento interno, en su
caso, que rija el umbral de propiedad por encima del cual deba revelarse la propiedad del accionista

No existen disposiciones estatutarias ni reglamentarias que impongan a los accionistas la obligacién de informar
sobre su participacion en el capital a partir de un determinado porcentaje, siendo de aplicacién lo dispuesto al
respecto en la normativa del Mercado de Valores para aquellos accionistas significativos (a partir de un 5%) y

respecto de Consejeros en cualquier porcentaje.
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71.2.8. Descripcion de las condiciones impuestas por las clausulas estatutarias o reglamento interno

que rigen los cambios en el capital, si estas condiciones son mas rigurosas que las que requiere la
ley

No existen disposiciones estatutarias ni reglamentarias que impongan condiciones son mas rigurosas que las
que requiere la ley para el aumento o reduccion del capital social.
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22 — CONTRATOS IMPORTANTES

Ni el emisor ni cualquier miembro del grupo forman parte de contratos importantes celebrados durante los dos
afios inmediatamente anteriores a la publicacién del documento de registro, al margen de los contratos
celebrados en el desarrollo corriente de la actividad empresarial.
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23 — INFORMACION DE TERCEROS, DECLARACIONES DE
EXPERTOS Y DECLARACIONES DE INTERESES.

23.1.- No se incluye en este Documento de Registro ninguna declaracion o informe atribuido a una persona en

calidad de experto.

23.2.- No se incluye en este Documento de Registro ninguna declaracidn o informe atribuido a un tercero.
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24 - DOCUMENTOS PRESENTADOS

Se declara expresamente que, en caso necesario, se pueden consultar y, en su caso, obtener una copia de los

documentos que se indican en el cuadro siguiente, en la pagina web de Iberdrola ( www.iberdrola.com ) o en su

Secretaria General (C/Gardoqui n°® 8. 48008 Bilbao) y en los organismos indicados en dicho cuadro durante el

periodo de validez del presente Documento de Registro:

Documento CNMV Registro

Mercantil
Estatutos Si Si
Escritura de Constitucién Si Si
Informes de auditoria Si Si
Informacion legal Si Si
Informe de Sostenibilidad No Si
Informe de Gobierno Corporativo Si Si
Informacién 3T de Iberdrola. Si No
Informacidn financiera histdrica del emisor y sus Si Si
filiales los ejercicios 2002, 2003 y 2004
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25 — INFORMACION SOBRE CARTERAS

Informacion relativa a las empresas en las que el emisor posee una proporciéon del capital que

puede tener un efecto significativo en la evaluaciéon de sus propios activos y pasivos, posicion
financiera o pérdidas y beneficios.

En la memoria auditada de Iberdrola y en alguno de los documentos mencionados en el apartado 24 del
presente Documento de Registro se incluye la denominacion, pais de constitucién o residencia, porcentaje de la
participacion directa o indirecta de Iberdrola, el porcentaje de voto, informacion sobre los activos, pasivos,
posicién financiera, pérdidas o beneficios de las sociedades en las que Iberdrola tiene una participacién superior
al 10%.

Pag 208 de 208





