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FACTORES DE RIESGO

1.- FACTORES DE RIESGO

Los factores de riesgo a los que estd expuesto el Emisor y su Grupo de Sociedades se

describen de forma resumida a continuacion:

Riesgos de negocio y mercado

Las actividades del Grupo Iberdrola, desarrolladas en Espafia y Reino Unido, principales
mercados en los que actla, estdn sometidas a diversos riesgos de negocio, como son la
evolucion de la demanda, hidraulicidad, eolicidad y otras condiciones climatoldgicas, asi
como a diversos riesgos de mercado, como el precio de los combustibles utilizados en la
generacion de energia eléctrica, el precio de los derechos de emision de CO2 y los precios de

mercado de electricidad

Tanto en el caso del mercado espafol, donde Iberdrola desarrolla su actividad principal,
como en el mercado del Reino Unido segundo mercado en importancia desde la adquisicién
de ScottishPower, el actual mix del parque de generacidon proporciona una importante
cobertura natural entre las diferentes tecnologias de produccién que permite mitigar los
riesgos de negocio y mercado asociados a la produccién y compra-venta de energia y, en
particular, el riesgo derivado de las indexaciones establecidas en los diferentes contratos de

compra-venta.

El riesgo remanente derivado de las fluctuaciones de los productos a los que se encuentran
indexados los combustibles y del tipo de cambio se mitiga a través de una adecuada

diversificacién y gestion de los contratos de suministro que contemplan:

« Indexaciones de precio, en la medida de lo posible, a indices que replican las variaciones

de ingresos que se producen en el lado de la demanda.

e Inclusion de clausulas de revisidn y reapertura que permiten adecuar los precios a los

cambios del mercado.

Finalmente, las politicas de riesgos establecen unos limites a las posiciones abiertas

resultantes, que son gestionadas a través de operaciones de cobertura.

En el caso del mercado mexicano, el Grupo no tiene un riesgo significativo de precio de

“commodities”, al estar los principales contratos instrumentados en forma de “pass-through”.

En el caso de las operaciones de “trading” de electricidad y gas que IBERDROLA realiza en
otros paises, existen limites establecidos para las posiciones abiertas, tanto en importe

econémico como en horizonte temporal.

Durante el periodo 2008, en un escenario de alta volatilidad de los precios de la energia, con
incremento del precio medio de los combustibles fésiles de +16.6€/MWh y con unos precios
medios de los derechos de emision de CO2 de 21.5€/t, frente a los 5.71€/t de 2007, es de
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destacar que la produccion tradicional, no renovable, del Grupo, alcanzo en Espafia los
55.976 GWh, un 1.5% inferior a la del periodo 2007, compensando la menor produccién de
las centrales hidraulicas (-34.65) y de las térmicas de carbdn y fuel-oil (-64.6%) con una
mayor produccidn de las centrales de gas (+46.5%) y nucleares (+11.4%); mientras que en
el caso del Reino Unido la produccion alcanzo los 25.307 GWh, un 7% superior a la del afio

2007 en términos homogéneos.

Riesqos requlatorios

Las empresas del Grupo Iberdrola estan sujetas a un complejo entramado de leyes y normas
sobre las tarifas y otros aspectos de sus actividades en cada uno de los paises en los que
actiian. La introduccion de nuevas leyes / normas o modificaciones a las vigentes podrian
afectar negativamente a nuestras actividades, situacién econdmica y resultados de las
operaciones.

En el caso de Espafia, cabe destacar, el riesgo regulatorio consecuencia del fuerte
déficit tarifario existente. A pesar de que éste se encuentra reconocido por la
Administracién espafiola, su existencia supone una presién politica que puede
originar normativa que afecte negativamente al sector.

El balance de situacion a 31 de diciembre de 2008 de Iberdrola incluye 1.986.292
miles de euros correspondiente al 35.01%, porcentaje del déficit correspondiente a
Iberdrola de acuerdo a lo establecido en el Real Decreto - ley 5/2005. Iberdrola
considera garantizada la recuperacion de este importe por la legislaciéon en vigor,

independientemente de las facturaciones futuras.

Riesgos operacionales

Durante la operacion de todas las actividades del Grupo Iberdrola se pueden producir
pérdidas directas o indirectas ocasionadas por procesos internos inadecuados, fallos
tecnoldgicos, errores humanos o como consecuencia de ciertos sucesos externos.

En particular, en el Negocio de Distribucidon, estos riesgos podrian ocasionar cortes de
suministro y, en general, un deterioro de los niveles de calidad de suministro exigidos, del
que podrian derivarse reclamaciones y sanciones administrativas, con su consiguiente

impacto econdmico y reputacional.

Riesgos medioambientales

Las actividades de las empresas del Grupo Iberdrola estdn sujetas a una amplia
reglamentacion y normativa medioambiental, que, entre otras cosas, exige la realizacién de
estudios de impacto ambiental para los proyectos futuros, la obtencién de licencias, permisos
y otras autorizaciones preceptivas y el cumplimiento de los condicionados establecidos en

tales licencias, permisos y autorizaciones.
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Se destaca que las instalaciones de Iberdrola estan sujetas a las directivas de aplicacion en
el ambito de la Unién Europea relativas a la regulacién del comercio de Derechos de Emisién
de CO2 y a la regulacion de emisiones de determinados contaminantes atmosféricos
procedentes de Grandes Instalaciones de Combustién.

e En las instalaciones del Grupo Iberdrola en Espafia (incluyendo las cogeneraciones y
excluyendo la participacion en la central de Bahia de Bizkaia), se produjo un déficit de
derechos de emision en 2008 de 2,235 millones de toneladas. En las instalaciones del
Reino Unido, se produjo un déficit de 5,245 millones de toneladas.

e La posicidon global de la Compafiia ha resultado en un déficit de 7,480 millones de
toneladas, que se ha ido cubriendo con compras en el mercado que han permitido cubrir

la posicidon de la Compafia y cumplir con los requisitos establecidos.

Al igual que ocurre con otros riesgos no se puede garantizar que:

. Las autoridades vayan a aprobar los estudios de impacto ambiental

. Se obtengan las licencias, permisos y autorizaciones necesarias

. La oposicién publica no derive en retrasos o modificaciones de cualquier proyecto
propuesto

. Las leyes o normas no se modifiquen ni interpreten de forma tal que aumenten los

gastos de cumplimiento o se vean afectados los proyectos, operaciones o planes de inversion

Otros riesgos ambientales inherentes a las actividades del Grupo son los derivados de la
gestion de residuos, vertidos, emisiones y suelos en sus instalaciones y los que afectan a la
biodiversidad, que pueden dar lugar a reclamaciones por danos, expedientes sancionadores y

dafios a su imagen y reputacién.

Asi mismo, las centrales nucleares de Iberdrola en Espafia estan sujetas a riesgos derivados
de su explotacion y del almacenamiento y manipulacion de materiales de escaso nivel de
radioactividad. La legislacion Espafola, actualmente en vigor, limita la responsabilidad de
los operadores de centrales nucleares en caso de accidente nuclear a 700 millones de
Euros. Dichos limites son coherentes con los tratados internacionales ratificados por Espafia.
La posible responsabilidad en relacion con la participacion de Iberdrola en centrales
nucleares queda cubierta por el seguro de responsabilidad nuclear de caracter obligatorio
contratado. No obstante el anteproyecto de ley sobre responsabilidad civil por dafios
nucleares, como consecuencia de la ratificacion por Espafia del convenio de Paris, puede
llevar a incrementar. el limite de responsabilidad del operador y el consiguiente limite del

seguro obligatorio hasta 1.200 millones de Euros.

Riesgos relativos a nuevas inversiones

Toda inversion estd sometida a diversos riesgos de mercado, crédito, negocio, regulatorios,
operacionales y otros, entre los que cabe destacar la bajada de la calificacion crediticia de

Iberdrola (“rating”), que puede originar un encarecimiento o dificultad en la obtencién de la
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financiacion necesaria para las inversiones previstas y que pueden comprometer los
objetivos de rentabilidad del proyecto.

Durante la fase de ejecucidon de las inversiones, son de destacar por su importancia los
riesgos relativos a la construccion de nuevas instalaciones de generacion de energia,
fundamentalmente ciclos combinados y parques edlicos, que exigen mucho tiempo y, en
algunos casos, pueden ser complicadas

Entre los riesgos que pueden afectar a nuestra capacidad para construir estas instalaciones
cabe citar, entre otros:

. Demoras en la obtencion de permisos y aprobaciones, incluidos los permisos
medioambientales

. Variaciones en el precio de los equipos, materiales o mano de obra

e  Oposicidon 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 finalizacidon de las obras

. Catastrofes naturales, accidentes y demas sucesos imprevistos

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

Cualquiera de estos riesgos pueden provocar demoras en la finalizaciéon de la construccion 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.

Riesqgos asociados a las actividades desarrolladas fuera de Espafia y Reino Unido

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

. Cambios en las normativas y politicas administrativas del pais

. Imposicidn 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

e  Expropiacién publica de activos

. Fluctuaciones en los tipos de cambio de divisas

En el caso de ENERGY EAST cabe destacar el riesgo de que la resolucién de las revisiones
tarifarias (“rate case”) en discusién para los anos 2009 y 2010 en Nueva York y Connecticut
determine finalmente una tarifa que no sea suficiente para cubrir la totalidad de los costes
operativos, incluyendo la energia, los costes financieros y los costes de los recursos propios,
estos Ultimos en funcidén del ratio de capital y de la rentabilidad “admisible” de los recursos

propios.
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Todos estos riesgos pueden afectar al resultado de nuestras filiales internacionales, su valor

de mercado vy la traslacidn de resultados a la cabecera del Grupo Iberdrola.

Riesgos financieros

En el desarrollo habitual de nuestras actividades estamos expuestos 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 situacion financiera.

e Riesgo de tipo de interés

Varias partidas del balance y sus derivados financieros asociados soportan tipos de interés
fijos y estan, por tanto, sometidas 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.

Por otra parte, el nivel del coste de la deuda esta afectado por la variacion de la calificacion
crediticia de Iberdrola (“rating”) cuya bajada podria producir un incremento del gasto
financiero a través del incremento del margen de las operaciones de financiacién existentes o
de la necesidad de otorgar garantias adicionales en relacion a las mismas, si bien el efecto
anual estimado para Iberdrola de la bajada de 1 “notch” en el rating no representa un efecto
significativo (€8 millones, equivalentes a 0,5 puntos basicos).

e Riesgo de tipo de cambio

Las oscilaciones en las paridades de las divisas, principalmente libra esterlina y ddlar
americano, en las que estan instrumentadas las deudas y se realizan las compras/ventas,
frente a la moneda de contabilizacién, pueden impactar negativamente en el gasto financiero
y en el resultado del ejercicio. Los resultados del ejercicio 2008 se vieron afectados, en lo
que se refiere al Margen Bruto, por la variacion de las distintas monedas de los paises donde
Iberdrola desarrolla su actividad, en -446 millones de euros, si bien como consecuencia de la
gestion de este riesgo con coberturas para mitigar su efecto en el Beneficio Neto el impacto
negativo ha sido inferior al 3% del Beneficio Neto.

Las siguientes partidas pueden verse afectadas por el riesgo de tipo de cambio:

. Deuda denominada en moneda distinta a la moneda local o funcional de las sociedades
del Grupo Iberdrola.

. Cobros y pagos por suministros, servicios o inversiones en monedas diferentes a la
funcional.

. Ingresos y gastos de algunas filiales extranjeras indexados a monedas diferentes a la
funcional.

. Impuestos derivados de la contabilizacion a efectos fiscales en moneda local distinta de
la moneda funcional.

Asimismo, existe un riesgo de traslacidon de resultados de las filiales extranjeras del Grupo

Iberdrola, derivado de la exposicion a los movimientos adversos de las correspondientes
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monedas de contabilizacion frente al euro, que se mitiga integrando su gestion con el resto

de posiciones en divisa del Grupo Iberdrola.

e Riesgo de liquidez

La exposicién a situaciones adversas de los mercados de deuda o de capitales o bajadas del
rating de Iberdrola pueden encarecer, dificultar o impedir la cobertura de las necesidades
financieras que se requieren para el desarrollo adecuado de las actividades del Grupo
Iberdrola. La politica de liquidez seguida por Iberdrola esta orientada a asegurar el
cumplimiento de los compromisos de pago adquiridos sin tener que recurrir a la obtencion de

fondos en condiciones gravosas.

Riesqgo de Crédito

El Grupo Iberdrola se encuentra expuesto al riesgo de crédito derivado del fallo de una
contraparte (cliente, proveedor, entidad financiera, socio, etc.) y cuya exposicion se puede
generar tanto por las cantidades pendientes de liquidaciéon, como por el coste de sustitucién
del producto no suministrado y, en el caso de las plantas dedicadas, por las cantidades

pendientes de amortizar.

El riesgo es gestionado y limitado adecuadamente, en funcién del tipo de operacién y de la
calidad crediticia de las contrapartes. En el caso de la comercializacién minorista de
electricidad y gas, es destacar que el reducido periodo medio de cobro a clientes, lo que

reduce significativamente el riesgo.

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

Iberdrola dispone de un Sistema Integral para el control y gestiéon 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. La Politica General de Control y Gestion de Riesgos de Iberdrola se puede

consultar en la pagina web del Emisor www.iberdrola.es
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1 - PERSONAS RESPONSABLES

1.1 Todas las personas responsables de la informacion que figura en el
documento de registro y, segun los casos, de ciertas partes del mismo, con, en el
ultimo caso, una indicacién de las partes. En caso de personas fisicas, incluidos los
miembros de los 6érganos administrativo, de gestion o de supervision 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 Operaciones de Iberdrola, S.A.
domiciliada en Bilbao, calle Gardoqui, n°® 8, C.P. 48008, en representacion del Emisor,
Iberdrola, S.A., (en adelante indistintamente, “Iberdrola” o el “Emisor”) asume la
responsabilidad de la informacién contenida en el presente documento de registro (en

adelante, el “"Documento de Registro”).

D. José Luis San Pedro Guerenabarrena actla al amparo del poder vigente otorgado ante el
Notario de Bilbao, D. José Maria Arriola Arana, el dia 5 de Octubre de 2006, con el n® 1.347

de su protocolo

1.2 Declaracion 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, seglun su conocimiento,
conforme a los hechos y no incurre en ninguna omisidon 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, segin su conocimiento,
conforme a los hechos y no incurre en ninguna omisidon 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 informacién contenida en el Documento de Registro
es, seguln su conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en ninguna omisién que

pudiera afectar a su contenido.
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2 — AUDITORES DE CUENTAS

2.1 Nombre y direccién de los auditores del emisor para el periodo
cubierto por la informacion financiera histérica (asi como su afiliacién a un

colegio profesional).

La firma Ernst & Young, S.L. con domicilio social en Madrid, Plaza Pablo Ruiz Picasso, n° 1,
(en adelante, “Ernst & Young”), ha auditado por encargo de Iberdrola, S.A. los ejercicios
econdmicos 2.006, 2007 y 2008 de Iberdrola, S.A. y el Consolidado de Iberdrola y

sociedades dependientes.

La firma Ernst & Young, S.L. figura inscrita en el R.0.A.C. con el NUmero S0530.

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

financiera histérica, deben revelarse los detalles si son importantes.

La Junta General de Accionistas de Iberdrola, celebrada el 30 de Marzo de 2006, adoptd, a
propuesta del Consejo de Administracion, previo informe favorable de la Comisién de
Auditoria y Cumplimiento emitido de conformidad con lo establecido en la Disposicion
Adicional Decimoctava de la Ley del Mercado de Valores y en el articulo 44.2.b) de los
Estatutos Sociales y tras la realizacion de un concurso de adjudicacion entre las principales
firmas internacionales de auditoria en el marco de la "Politica de Contratacion de Auditores
de Cuentas del Grupo Iberdrola" aprobada por esta Comisidon con fecha 23 de noviembre de
2005, el acuerdo de nombrar como Auditor de Cuentas de Iberdrola y de su Grupo
consolidado, a la compania “Ernst & Young, S.L.” para las cuentas anuales de los ejercicios
2006, 2007 y 2008.

La Junta General de Accionistas de Iberdrola, celebrada el 20 de Marzo, adopté el acuerdo de
redesignar como Auditor de Cuentas de Iberdrola y de su Grupo consolidado a la compaiiia
“Ernst & Young, S.L.” que ejercera la auditoria para las cuentas anuales del ejercicio 2009.
Este acuerdo se ha adoptado a propuesta del Consejo de Administracion y previa propuesta,
a su vez, de la Comisidon de Auditoria y Cumplimiento de conformidad con lo establecido en
la Disposicion Adicional Decimoctava, apartado cuarto, de la Ley del Mercado de Valores y en
los articulos 44.2.b) de los Estatutos Sociales, 24.3.b) del Reglamento del Consejo de

Administracién y 3.b) del Reglamento de la Comisidn de Auditoria y Cumplimiento

Se hace constar que " Ernst & Young, S.L." tiene su domicilio social en Madrid, Plaza Pablo
Ruiz Picasso, n°® 1, C.I.F. n® B-78970506. Se halla inscrita en el Registro Mercantil de Madrid,
Tomo 12749, Libro 0, Folio 215, Seccion 83, Hoja M-23123, Inscripcion 116, y en el Registro
Oficial de Auditores de Cuentas (ROAC) con el nimero S0530.
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3 — INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA

3.1 Informacioén financiera histérica seleccionada:

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo Iberdrola del ejercicio 2008, que han sido
formuladas por los Administradores con fecha 16 de febrero de 2009, al igual que las
correspondientes a los ejercicios 2007 y 2006, se presentan de acuerdo con lo establecido en
las Normas Internacionales de Informacidén Financiera (en adelante, NIIF), segin han sido
aprobadas por la Unidén Europea, de conformidad con el Reglamento (CE) n® 1606/2002 del
Parlamento y del Consejo Europeo. La Junta General de Accionistas de Iberdrola, celebrada
el 20 de Marzo de 2009, ha aprobado las cuentas anuales consolidadas correspondientes al

ejercicio 2008 sin ninguna modificacion.

Con fecha 27 de noviembre de 2006, los Consejos de Administracion de Iberdrola y de
Scottish Power, Plc. (en adelante, “SCOTTISH POWER"), sociedad britanica dedicada a la
produccion y venta de energia, llegaron a un acuerdo sobre los términos de una oferta en
virtud de la cual Iberdrola adquiriria las acciones de SCOTTISH POWER. Esta adquisicion,
tras obtener las aprobaciones y autorizaciones oportunas, ha sido culminada el 23 de abril de
2007.

SCOTTISH POWER desarrollaba a esa fecha sus actividades fundamentalmente en dos

paises:

- Reino Unido: en donde se dedicaba a la produccién de electricidad ya sea a partir de
fuentes tradicionales o renovables, al transporte y a la distribucidon de electricidad, y

a la comercializacion de gas y electricidad.

- Estados Unidos: donde llevaba a cabo tareas de generacidon de electricidad a partir
de combustibles fésiles o de fuentes renovables, de almacenamiento de gas y de

comercializacion de gas y energia eléctrica.

Por otro lado, con fecha 16 de septiembre de 2008, el Grupo Iberdrola ha pasado a poseer la
totalidad del capital social de Energy East Corporation (en adelante, "ENERGY EAST"), matriz
de un grupo de sociedades dedicado a la produccidn, distribucidon y comercializacion de
energia eléctrica y gas natural en el noreste de Estados Unidos.

En consecuencia,

e Mientras que la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, el estado consolidado de
ingresos y gastos reconocidos y el estado de flujos de efectivo consolidado
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2008 incluyen
las actividades realizadas por SCOTTISH POWER durante todo el afio, los
correspondientes al ejercicio 2007 sélo incluyen las llevadas a cabo desde el 23 de

abril.
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e De manera similar, la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, el estado
consolidado de ingresos y gastos reconocidos y el estado de flujos de efectivo
consolidado correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2008 incorporan las operaciones de ENERGY EAST desde el 16 de septiembre de
2008, mientras que los correspondientes a 2007 no incluyen cifra alguna relativa al
grupo ENERGY EAST.

e El balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2008 contiene los activos y
pasivos de ENERGY EAST, que no figuran en el balance de situaciéon consolidado al
31 de diciembre de 2007.

Estos tres hechos deben ser tenidos en cuenta al comparar las cifras correspondientes al
ejercicio 2008 incluidas en estas cuentas anuales consolidadas con las correspondientes al

ejercicio 2007.

Las cifras clave histdéricas que resumen la situacion financiera de Iberdrola se detallan a

continuacion:

a) Cuenta de Resultados Grupo Iberdrola

(millones de Euros) 2008 | %o variac. 2007 | %o variac. 2006
Cifra de Ventas 25.196 44,2% 17.468 58,6% 11.017
Beneficio Bruto de Explotacion (EBITDA) 6.412 15,8% 5.538 42,4% 3.890
Beneficio Neto de Explotacion (EBIT) 4.262 15,3% 3.697 39,2% 2.655
Beneficio antes de impuestos 3.864 24,7% 3.099 29,9% 2.386
Beneficio Neto atribuido a la sdad.

Dominante 2.861 21,5% 2.354 41,8% 1.660
b) Balande Consolidado Grupo Iberdrola

(millones de Euros) 2008 | %o variac. 2007 | %o variac. 2006
Total Activos 85.837 27,1% 67.532 104,3% 33.061
Fondos Propios 25.708 -7,6% 27.832 163,4% 10.567
Deuda Financiera Neta 29.029 38,0% 21.042 55,3% 13.549
Rentabilidad de los Fondos Propios

(ROE) 11,1% 31,6% 8,5% -46,2% 15,7%
Apalancamiento Financiero (Deuda

Neta/ Deuda + FFPP) 53,0% 23,2% 43,1% -23,4% 56,2%
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Asimismo, el apartado 13.1 del Documento de Registro recoge la informacidn consolidada del

Grupo Iberdrola correspondiente a los ejercicios cerrados el dia 31 de diciembre de 2006,

2007 y 2008. La citada informacion ha sido obtenida de las cuentas anuales consolidadas de

Iberdrola, correspondientes a dichos periodos, y que han sido auditadas por Ernst & Young.

3.2 Informacidn financiera seleccionada relativa a periodos intermedios

A continuacion se detallan las principales cifras no auditadas claves de la situacion financiera

de Iberdrola correspondientes al primer trimestre de 2009:

(millones de Euros) 1T 2009 31.12.2008 %Var
Total Activos 90.061 85.837 4,92%
Fondos Propios 26.104 25.708 1,54%
Deuda Financiera Neta (1) 31.175 28.363 9,91%
Rentabilidad de los Fondos Propios (ROE) 10,70% 12,30% -13,01%
Apalancamiento Financiero (2) 54,40% 52,50% 3,62%

(1) Incluye los importes correspondientes a la insuficiencia tarifaria de 2006, 2008 y 2009.

(2) Deuda Neta/Deuda Neta+FF.PP. Incluye la financiacién de la insuficiencia tarifaria. Si no se

Incluyese la misma, el apalancamiento a diciembre 2008 se situaria en el 52,2%.

(millones de Euros) 1T 2009 1T 2008 %Var
Cifra de Ventas 7.642,5 6.302,7 21,3%
Beneficio Bruto de Explotacién (EBITDA) 1.951,8 1.790,0 9,0%
Beneficio Neto de Explotacion (EBIT) 1.424,8 1.318,2 8,1%
Beneficio antes de impuestos 1.144,5 1.648,9 -30,6%
Beneficio Neto atribuido a la sdad. Dominante 792,9 1.204,2 -34,2%

* La adquisicion de Energy East debe ser tenida en cuenta al comparar las cifras

correspondientes al ejercicio 2009 con las correspondientes al ejercicio 2008. La adquisicion

tuvo lugar en septiembre de 2008, en consecuencia, a diferencia del primer trimestre 2008,

en el primer trimestre de 2009 se encuentra integrado el resultado de Energy East.
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4 - FACTORES DE RIESGO

La informacion relativa a los riesgos que afectan al emisor figura en la seccion titulada
FACTORES DE RIESGO del Documento de Registro.
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5 — INFORMACION SOBRE EL EMISOR

51 Historial y evoluciéon 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 numero de registro
Iberdrola se encuentra inscrita en el Registro Mercantil de Bilbao, en el folio 114, libro 17 de

la Seccidn de Sociedades, hoja 901, inscripcion 12 del dia 20 de Agosto de 1.901.

5.1.3 .- Fecha de constitucién
Fue constituida el 19 de Julio de 1.901, mediante escritura publica otorgada ante el notario

de Bilbao, D. Isidro de Erquiaga y Barberias.

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

los Estatutos Sociales, es indefinida.

5.1.4 .- Domicilio y personalidad juridica del emisor, legislaciéon conforme a la cual

opera, pais de constitucion, direccion y teléfono de su domicilio social

El domicilio social de Iberdrola radica en la calle Cardenal Gardoqui, n° 8, Bilbao 48008,
teléfono (34) 94 415 14 11.

Iberdrola, constituida en Espafia, adopta la forma juridica de Sociedad Andnima, siéndole de
aplicacién 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

1901
Se constituye HIDROELECTRICA IBERICA, concesionaria de la explotacion hidroeléctrica en
los rios de las principales regiones industriales de Espafia que, entonces, eran las regiones

del norte peninsular.

1907
Se constituye HIDROELECTRICA ESPANOLA para abastecer los mercados de Madrid y
Valencia, con explotaciones en los rios Tajo, Jucar y Mijares.

1944

Fusion de Hidroeléctrica Ibérica y Saltos del Duero: nace IBERDUERO.

1963
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Se incrementa la riqueza hidroeléctrica de la Sociedad al incorporar a su activo la empresa
“Saltos del Sil, S.A.”

1984
El nuevo Plan Energético Nacional decreta la moratoria para las centrales nucleares que
estaban en construccion, entre ellas, Valdecaballeros, en la provincia de Badajoz y Lemoniz,

en la provincia de Vizcaya.

1991

Se acuerda la integracién de Hidroeléctrica Espafiola e Iberduero.

1992
Nace Iberdrola, el 1 de noviembre de 1992, como resultado de la fusién por absorcién de la

antigua Hidroeléctrica Espafiola por la antigua Iberduero.

1996

Resulta cancelada la deuda correspondiente a las centrales nucleares en moratoria.

1998
Iberdrola firma el Primer Convenio Colectivo de Grupo.

2001

- Iberdrola cumple 100 afios.

- Ignacio Galan es nombrado Vicepresidente Ejecutivo y Consejero Delegado de Iberdrola.
- Suscripcioén de los primeros contratos de gas.

- Nuevo Plan estratégico 2002-2006, que persigue duplicar el tamafio de la empresa y

presenta una renovaciéon del equipo directivo.

2002

- Implantacion de una nueva imagen de marca y Plan Comercial para afrontar la
liberalizacién energética total.

- Acuerdo estratégico con Gamesa por el que se adquieren 982 MW edlicos en Espana.

- Desinversion de activos no estratégicos: red de alta tension, sedes en Madrid y negocios

del agua y de servicios a la tercera edad.

2003

- La OPA hostil de Gas Natural sobre Iberdrola es desautorizada por la Comision Nacional
de la Energia.

- La Compafiia se compromete a incrementar el dividendo en linea con el crecimiento del
beneficio neto.

- Se firman las condiciones del Expediente de Regulacion de Empleo (ERE).

- Iberdrola, pionera en la venta de energia verde.

- Entra a formar parte del Indice FTSE Eurotop 100 y del Indice EURO-STOXX 50.
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2004

Iberdrola incorpora en su pagina web el contenido exigido en la Orden Ministerial
3722/2003 en materia de informacién corporativa.

Se consigue el Certificado de Gestion Medioambiental de AENOR para 40 parques edlicos
de forma conjunta por primera vez en el mundo.

Se incorporan al accionariado Unicaja, la Caja de Castilla-La Mancha y Caja Extremadura.
Firma de un crédito sindicado a cinco afios por 2.300 millones de euros.

2005

Iberdrola se convirtié en una de las primeras compafiias energéticas de todo el mundo
en obtener la certificacién 1ISO-9001:2000 para su Sistema Integral de Riesgos.

Iberdrola inscribid sus centrales térmicas de generacion de electricidad en el Registro
Nacional de Derechos de Emisién de CO2 (RENADE), gestionado por Iberclear, dentro de
su compromiso con el cumplimiento del Protocolo de Kioto y la Directiva Europea.
Iberdrola puso en operacion comercial la central de ciclo combinado de Aceca (Toledo),
que cuenta con una potencia instalada de 400 MW.

Segun el ranking Merco 2005 (Monitor Espafiol de Reputacion Corporativa), Iberdrola se
situé como lider absoluto en reputacidn corporativa del sector servicios publicos y una de
las 10 mejores empresas de Espafa en reputacién corporativa

2006

Iberdrola se adjudica la construccion, operacion y mantenimiento de un ciclo combinado
de 420 MW de potencia en Letonia por 300 millones de euros.

Iberdrola registra ante Naciones Unidas un proyecto en Guatemala como Mecanismo de
Desarrollo Limpio (MDL).

Iberdrola duplica el valor en cinco afios, hasta superar los 24.000 millones de euros.
Iberdrola se convierte en el principal participante privado en el Fondo Espafiol de
Carbono.

Iberdrola entra en el mercado eodlico de EE.UU. con la adquisicion de la empresa
Community Energy.

Iberdrola obtiene el certificado de Empresa Familiarmente Responsable.

Iberdrola se consolida como la primera empresa edlica del mundo tras alcanzar los 4.000
MW renovables.

Iberdrola entra en GWEC, el Consejo Global de Energia Edlica.

Iberdrola pone en marcha la central de Altamira V, el mayor ciclo combinado de México.
Iberdrola se convierte en la Unica eléctrica espafiola en el ‘Climate Leadership Index’ por
su estrategia ante el cambio climatico.

Iberdrola y Gamesa cierran la mayor operacion de la historia en el sector edlico, por un
importe de mas de 2.300 millones €.

Iberdrola alcanza un acuerdo de integracion con ScottishPower por 17.200 millones
euros.

Iberdrola y la Consejeria de Industria y Medio Ambiente firman un convenio por 9,6

millones de euros para mejorar la calidad del suministroeléctrico.
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- Iberdrola suscribe con un sindicato de bancos un crédito puente por GBP 7.955 millones

para financiar la parte en efectivo de la adquisiciéon de Scottish Power

2007

- Adquisicidn efectiva de la compafiia Scottish Power el 24 de abril

- Acuerdo Adquisicién de la compafiia Energy East por 6.300 millones de euros, prevista
para el afio 2008

- Reconfiguracion del crédito puente de GBP 7.955 millones, estableciendo su importe en
7.000 millones de euros y extendiendo en un afio la vida del mismo

- Iberdrola sucribe un crédito a 3 afios, modalidad Club Deal, por 3.000 millones de euros

- Venta en diciembre en la Bolsa de Valores del 20% del capital de Iberdrola Renovables

por un importe efectivo de 4.477 millones de euros

2008

- Adquisicion efectiva de la compafiia Energy East el 16 de setiembre

5.2 Inversiones

5.2.1 .- Descripcion de las principales inversiones del emisor por cada ejercicio
para el periodo cubierto por la informaciéon financiera histérica hasta la fecha del

documento de registro.
5.2.1.1 Combinaciones de negocios

Las principales inversiones realizadas por Iberdrola durante el periodo cubierto por la
informacion financiera histérica hasta la fecha del Documento de Registro han sido las
adquisiciones de SCOTTISH POWER y de ENERGY EAST.

52.1.1.1 Adquisicion de Scottish Power

Con fecha 27 de noviembre de 2006, los Consejos de Administracién de IBERDROLA y de
Scottish Power, Plc. (en adelante, SCOTTISH POWER), sociedad britanica dedicada a la
produccion y venta de energia, llegaron a un acuerdo sobre los términos de una oferta en
virtud de la cual IBERDROLA adquiriria las acciones de SCOTTISH POWER. Esta adquisicién,
tras obtener las aprobaciones y autorizaciones oportunas, ha sido culminada el 23 de abril de
2007.

SCOTTISH POWER desarrollaba a esa fecha sus actividades fundamentalmente en dos
paises:

¢ Reino Unido: en donde se dedicaba a la produccién de electricidad ya sea a partir de
fuentes tradicionales o renovables, al transporte y a la distribucion de electricidad, y

a la comercializacién de gas y electricidad.

e Estados Unidos: donde llevaba a cabo tareas de generacién de electricidad a partir
de combustibles fésiles o de fuentes renovables, de almacenamiento de gas y de

comercializacion de gas y energia eléctrica.
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La adquisicion de SCOTTISH POWER debe ser tenida en cuenta al comparar las cifras
correspondientes al ejercicio 2007 incluidas con los ejercicios anteriores, ya que la

adquisicion se produjo con posterioridad como se ha descrito anteriormente.

En el contexto de la adquisicién de SCOTTISH POWER, con fecha 23 de abril de 2007,
IBERDROLA ha realizado varias ampliaciones de capital que han supuesto la emisién de
261.886.329 acciones con un valor nominal de 3 euros, cada una de las cuales tenia una
prima de emisidn de 34,439 euros. En consecuencia, el importe total de las ampliaciones

ascendié a 9.804.719 miles de euros.
Informacion adicional en relaciéon con la adquisicion de Scottish Power:

El valor razonable de los activos y pasivos de SCOTTISH POWER al 23 de abril de 2007, asi
como su valor en libros de SCOTTISH POWER inmediatamente antes de dicha adquisicion, es

el siguiente:

Miles de euros
Valor razonable a Valor en libros

23 de abril de anterior a 23 de
2007 abril de 2007
Activos intangibles 6.763.437 431.718
Inmovilizado material 11.858.369 9.273.959
Inmovilizaciones financieras no corrientes 704.147 704.147
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar no
corrientes 139.645 139.645
Existencias 339.923 339.923
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
corrientes 1.831.600 1.831.600
Inversiones financieras corrientes 501.617 501.617
Administraciones publicas 15.414 15.415
Efectivo y otros medios equivalentes 2.233.143 2.233.143
24.387.295 15.471.167
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Miles de euros

Valor razonable a Valor en libros
23 de abril de anterior a 23 de

2007 abril de 2007

Instrumentos de capital con caracteristicas de
pasivo financiero 579.519 579.519
Ingresos diferidos - 915.005
Provisiones no corrientes 144.180 144.180
Deuda financiera no corriente 3.909.838 3.629.296
Otras cuentas a pagar no corrientes 7.030 7.030
Impuestos diferidos pasivos 4.216.393 1.068.595
Provisiones corrientes 778.084 693.277
Deuda financiera corriente 2.144.796 2.144.796
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar
corrientes 2.114.623 2.114.623

13.894.463 11.296.321
Activos netos 10.492.832 4.174.846
Fondo de comercio surgido en la adquisicion 8.821.015
Total coste de adquisicion 19.313.847

El coste total de la combinacion de negocios ascendié a 19.313.847 miles de euros, que se
descomponen de la siguiente manera:

Miles de euros

Efectivo 9.465.739
Acciones emitidas a valor razonable 9.804.719
Costes de adquisicion 43.389

19.313.847

Tal como se indica anteriormente, el Grupo IBERDROLA, en el contexto de esta combinacion
de negocios, emitié 261.886.329 acciones cuyo valor razonable a dicha fecha calculado de
acuerdo a la cotizacion de las acciones de IBERDROLA a dicha fecha, ascendia a 9.804.719

miles de euros, que fueron entregadas a los accionistas de SCOTTISH POWER.

El calculo de la salida de efectivo originada por la adquisiciéon de SCOTTISH POWER es el
siguiente:

Miles de euros

Efectivo y equivalentes existentes en SCOTTISH POWER

a 23 de abril de 2007 (2.233.143)
Efectivo abonado por IBERDROLA 9.465.739
Otros gastos derivados de la adquisicion 43.389

7.275.985

La contribucion de SCOTTISH POWER al resultado neto consolidado del Grupo IBERDROLA
del ejercicio 2007 ha ascendido a 750.397 miles de euros, aproximadamente. Si dicha
adquisicion hubiera tenido lugar el 1 de enero de 2007, el incremento de la cifra neta de
negocios consolidada y del resultado neto consolidado del ejercicio 2007 habria ascendido a
8.649.667 y 1.222.228 miles de euros, respectivamente.
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El fondo de comercio resultante de esta combinacién de negocios, que ha ascendido a
8.821.015 miles de euros, se compone fundamentalmente de las sinergias esperadas como
consecuencia de la adquisicidn, asi como beneficios econémicos futuros derivados de la
propia actividad de SCOTTISH POWER que no cumplen las condiciones establecidas para su

reconocimiento contable en el momento de la combinacion de negocios.

La contabilizacion de esta combinacién de negocios fue realizada de manera provisional en
las Cuentas Anuales Consolidadas del ejercicio 2007, dado que aun no se habia finalizado la
valoracién de los activos adquiridos y los pasivos asumidos ni el plazo de doce meses

establecido por la NIIF 3 “"Combinaciones de negocios”.

La asignacién definitiva del precio pagado por el Grupo SCOTTISH POWER al valor razonable
de sus activos, pasivos y pasivos contingentes ha sido culminada en los primeros meses del
ejercicio 2008. Dicha asignacion coincide sustancialmente con la utilizada en la confeccién
de las Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo IBERDROLA correspondientes al ejercicio
2007. El efecto que habria tenido la correccién de la informacién comparativa incluido en
estas Cuentas Anuales Consolidadas como consecuencia de dicha asignacion definitiva no

seria significativo.

52.1.1.2 Adquisicion de Energy East
Con fecha 25 de junio de 2007, los Consejos de Administracion de Iberdrola y de ENERGY
EAST llegaron a un acuerdo sobre los términos de una oferta para integrar ENERGY EAST en

el Grupo Iberdrola.

ENERGY EAST es una sociedad estadounidense cuyas acciones cotizaban en la Bolsa de
Nueva York y es la matriz de un grupo de sociedades dedicado a la produccién, distribucién y
comercializacién de energia eléctrica y de gas natural. El Grupo ENERGY EAST desarrolla sus
actividades en los siguientes Estados de la region nordeste de Estados Unidos: Nueva York,
Maine, Massachusetts, New Hampshire y Connecticut.

Con fecha 20 de noviembre de 2007, la Junta General de Accionistas de ENERGY EAST
aprobd la oferta realizada por Iberdrola. No obstante, y puesto que ENERGY EAST vy las
sociedades de su grupo desarrollan las actividades en un sector altamente regulado y
supervisado por las autoridades federales, estatales de cada uno de los Estados en que opera
y locales, ha sido necesario obtener las preceptivas autorizaciones de las autoridades

competentes para completar la operacion.

Al cierre del ejercicio 2007, Unicamente estaba pendiente la obtencién de la autorizacién de
la Comisidon del Servicio Publico del Estado de Nueva York, que ha sido obtenida el 9 de
septiembre de 2008, sujeta al cumplimiento de las siguientes condiciones:

e Se incrementaran a 275 millones de dodlares estadounidenses los 201,6 millones

ofrecidos por Iberdrola en concepto de ajustes por beneficios positivos (PBAs). Dicho
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concepto consiste en amortizaciones parciales o totales de activos o incremento de
reservas, no constituyendo dicha cuantia una disminucién de tarifas. El reajuste en
tarifas, en su caso, se efectuaria en la siguiente revision tarifaria y, en términos

generales, consistiria en la retribucion que dichas partidas estuviesen percibiendo.

Ademas del compromiso asumido por Iberdrola de invertir 100 millones de dodlares
estadounidenses en el desarrollo de energia edlica, Iberdrola debera invertir 100
millones de dodlares estadounidenses adicionales, condicionados, entre otras
cuestiones, al mantenimiento de los esquemas retributivos actuales. Si Iberdrola
incumpliese esta obligacion, deberd destinar hasta 25 millones de dodlares
estadounidenses a inversiones en proyectos para el desarrollo econémico de los

territorios en los que opera ENERGY EAST.

Iberdrola deberd desinvertir las plantas de ENERGY EAST o de sus filiales en el

Estado de New York que empleen combustibles fésiles.

New York State Electric & Gas Corporation y Rochester Gas and Electric Corporation
deberdn mantener sus previsiones actuales de inversion en los sistemas de

transmisién y distribucion.

Deberan mantenerse determinados niveles de calidad en el servicio.

De conformidad con el acuerdo alcanzado entre ambos Consejos de Administracion, Iberdrola
ha adquirido la totalidad de las acciones de ENERGY EAST mediante el abono de 28,50
dolares estadounidenses por cada accion, lo que ha supuesto un desembolso de 4.513

millones de doélares estadounidenses, equivalentes a 3.170.139 miles de euros en el

momento del pago.

Esta adquisicién, tras obtener las autorizaciones oportunas, ha sido culminada el 16 de
septiembre de 2008.

El valor razonable de los activos y pasivos de ENERGY EAST al 16 de septiembre de 2008, asi

como su valor en libros inmediatamente antes de dicha adquisicion, es el siguiente:
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Fondo de comercio

Activos intangibles

Inmovilizado material

Inmovilizaciones financieras no corrientes
Impuestos diferidos activos

Existencias

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
corrientes

Inversiones financieras corrientes
Administraciones publicas

Efectivo y otros medios equivalentes

Provisiones no corrientes

Deuda financiera no corriente

Impuestos diferidos pasivos

Provisiones corrientes

Deuda financiera corriente

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar
corrientes

Activos netos
Fondo de comercio surgido en la adquisicién
Total coste de adquisicidon

Miles de euros

Valor razonable

Valor en libros

a 16 de anterior a 16 de

septiembre de septiembre de
2008 2008

- 1.070.042
3.441.203 8.557
3.849.637 3.843.999
393.526 393.526
168.603 168.603
322.124 322.124
467.707 467.707
132.613 132.613
51.509 51.509
68.387 68.387
8.895.309 6.527.067

Miles de euros

Valor razonable a
16 de septiembre

Valor en libros
anterior a 16 de
septiembre de

de 2008 2008
741.821 726.436
2.402.672 2.477.667
2.074.211 736.275
44.579 44.579
554.358 554.358
455.442 455.442
6.273.083 4.994.757
2.622.226 1.532.310
571.477
3.193.703

El coste total de la combinacion de negocios ascendidé a 3.193.703 miles de euros, que se

descomponen de la siguiente manera:

Miles de euros

Efectivo 3.170.139
Costes de adquisicion 23.564
3.193.703

El calculo de la salida de efectivo originada por la adquisicion de ENERGY EAST es el

siguiente:
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Miles de euros

Efectivo y equivalentes existentes en ENERGY EAST

a 16 de septiembre de 2008 (68.387)
Efectivo abonado por IBERDROLA 3.170.139
Otros gastos derivados de la adquisicion 23.564

3.125.316

La contribucion de ENERGY EAST al resultado neto consolidado del Grupo Iberdrola desde el
16 de septiembre de 2008 ha supuesto un menor resultado de 5.758 miles de euros. Esta
cifra deber ser considerada en el contexto de la aplicacion de la politica contable descrita en
la Nota 4.a sobre el reconocimiento de los ajustes de la tarifa futura establecidos por el
regulador. Si dicha adquisicion hubiera tenido lugar el 1 de enero de 2008, el incremento de
la cifra neta de negocios consolidada y del resultado neto consolidado del ejercicio 2008

habria ascendido a 3.432.560 y 77.286 miles de euros, respectivamente.

La contabilizacion de esta combinacién de negocios ha sido determinada de manera
provisional, dado que a fecha de formulacion de las Cuentas Anuales Consolidadas
correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2008 aun no se ha finalizado la
valoracién de los activos adquiridos y pasivos asumidos y que todavia no ha concluido el

plazo de doce meses desde la adquisicion de ENERGY EAST establecido por la NIIF 3

“Combinaciones de negocios”.

52.1.2 Resto inversiones

Por otra parte, las inversiones realizadas en los tres ultimos ejercicios por Iberdrola,

excluidas la adquisicién de ScottisPower, se recogen a continuacion:

millones de euros 2008 2007 2006
Activos intangibles 1.182 286 366
Inversiones inmobiliarias (1) 5 5 4
Inversiones materiales (Propiedad, planta y equipo) 8.500 5.023 2.522
Inversiones financieras 237 174 224
Total 9.924 5.488 3.116

(1) Las inversiones se corresponden con inmuebles destinados a su explotacién en régimen

de alquiler.

5.2.1.2.1 Activos intangibles

millones de euros 2008 2007 2006
Fondo de comercio (*) - - 9
Concesiones, patentes, licencias, marcas y similares 305 8 3
Aplicaciones informaticas 99 66 30
Derechos de emision 561 88 313
Otro activo intangible 217 124 11

1.182 286 366
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(*) Explicado en el apartado 5.2.1.1 del Documento de Registro sobre combinaciones de

negocios

Las adiciones en el ejercicio en el epigrafe “Derechos de emisidon” se corresponden con
derechos de emision transferidos gratuitamente a través del Plan Nacional de Asignacién y
por adquisiciones; los derechos gratuitos en los ejercicios 2008, 2007 y 2006 ascendieron a
450, 81 y 113 millones de euros, respectivamente y adquisiciones en esos mismos ejercicios
por 111, 7 y 220 millones de euros respectivamente.

5.2.1.2.2 Inversiones materiales (Propiedad, planta y equipo)

Por tecnologias estas inversiones se repartieron como sigue:

Millones de Euros 2008 2007 2006
Centrales hidroeléctricas 248 142 81
Centrales térmicas 367 321 71
Centrales de ciclo combinado 167 244 473
Centrales nucleares 355 143 197
Centrales edlicas 3.187 2.281 690
Instalaciones de almacenamiento de gas y otras
centrales alternativas 134 73 0
Instalaciones de transporte 230 160 0
Instalaciones de transporte de gas 0
Instalaciones de distribucién 3.106 1.215 715
Instalaciones de distribucién de gas 20
Contadores y aparatos de medida 54 58 36
Despachos de maniobra y otras instalaciones 161 107 12
8.029 4,744 2.275
Anticipos 78 6 66
Otras instalaciones 393 273 181
471 279 247
8.500 5.023 2.522

El detalle de las inversiones en propiedades planta y equipo de los tres ultimos ejercicios por

negocio es el siguiente:

Millones de Euros 2008 2007 | 2006
Liberalizado 585 493 563
Regulado 2582 767 497
No energéticos 76 66 46

Espafa 3.243 1.326| 1.106

Renovables 3.687 2.066 847

Sudamérica 329 306 262

México-Guatemala 46 25 161

UK 977 1.209

EEUU 140 0

Estructura 78 91 146

Total 8.500 5.023| 2.522
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a. Espana

i. Liberalizado

Las inversiones en 2008 se destinaron, fundamentalmente, a las desulfuradoras de las
centrales térmicas de Guardo y Lada, y al ciclo de Castellén IV que finalizd el periodo de
pruebas, y fue puesto en explotacién comercial el 30 abril de 2008, asi como a continuar la

construccién de la central de bombeo de La Muela.
Asimismo, se adquirio el 50% del CCGT de Tarragona Power.

En relacion con las inversiones del negocio liberalizado en 2007 se dirigieron
fundamentalmente al ciclo de Castelldon IV (903 MW), asimismo, continda la construccion de
la segunda fase de la central de bombeo de La Muela. En 2006 se destinaron a los ciclos de

Castellon IV y Escombreras.
ii. Regulado

En cuanto al negocio regulado las instalaciones de distribucion puestas en servicio:

2008 2007

Lineas de alta y muy alta tensiéon (km) 491 238
Lineas de media y baja tensién (km) 3.066 3.211
e Media tensién aéreas 366 220

¢ Media tension subterraneas 1.657 1.590

e Baja tension aéreas 386 477

e Baja tension subterraneas 657 924
Potencia instalada en subestaciones transformadoras (MVA) 2.739 2.080
Centros de transformacién (n°) 3.945 3.137
Potencia instalada en centros de transformacion (MVA) 2.554 2.334

b. Renovables

El parque de produccion en el negocio de renovables aumenté en 870 MW en 2007.

fundamentalmente en Espafia, las adiciones

detallan a continuacion:

del ejercicio por paises fuerosn las que se

Nueva potencia(MW) 2008 2007
Espafa 297 577
Grecia - 7
Portugal 42 18
Francia 88 78
Alemania 3 26
Estados Unidos 1338 100
Reino Unido 283 -
México 78 -
Hungria 36 -
Polonia 38 64

2.203 870

En 2006 Renovables invirtié fuera de Espafia (412 MM de euros), fundamentalmente en

proyectos de Estados Unidos, Francia, Alemania, Polonia, Grecia y Brasil.
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c. Latinoamérica

i. Sudamérica

Por lo que respecta a Brasil, las inversiones se han dirigido tanto al negocio de distribucion
como al de generacidn, financiandolas en buena parte mediante fondos generados en Brasil.
Se estan construyendo las centrales de Baguari (140 MW), Nova Aurora (21 MW), Goiandira
(27 MW),, Corumba III (94 MW),, Pirapetinga (39 MW), Pedra do Garrafdao, Dardanelos (261
MW), vy Sitio Grande (25 MW),. En conjunto, superan los 600 MW de potencia y de los cuales
el grupo participa en 195 MW. También se ha adquirieron en el afio 2007 la mayoria de dos

lineas de transmision, con una longitud ambas de 619 km.
ii. México-Guatemala

En 2008 las inversiones se destinaron al negocio de distribucion en Guatemala y a las
centrales de generacién en explotacién de México. En 2007 las principales inversiones fueron
para, entre otros, al ciclo combinado de Tamazunchale, con cerca de 29 millone de euros y
en 2006 las inversiones se dirigieron fundamentalmente a los ciclos Tamazunchale y Altamira

V y VI en México.
d. Reino Unido

En 2007 las inversiones se destinaron al proyecto de renovacién de la central de Longannet
en tres de sus cuatro unidades. La unidad nimero uno ha vuelto a dar servicio en el cuarto
trimestre, a tiempo para cubrir los picos de demanda de invierno. ScottishPower esta
llevando a cabo también un estudio de viabilidad para analizar la conversién de las centrales
de Longannet y Cockenzie a plantas de carbdén limpio, lo que reduciria sus emisiones
aproximadamente un 20%. ScottishPower mantiene actualmente sus opciones de resultar
adjudicatario del concurso del gobierno del Reino Unido para construir y gestionar un
proyecto de demostraciéon CCS a nivel comercial. Ademas, se sigue avanzando en la
construccién de una central de biomasa de 20-25 MW de capacidad en la central de

Longannet, Escocia

5.2.1.2.3 Inversiones financieras

Durante el ejercicio 2008 el Grupo Iberdrola ha adquirido el 22,6% del capital social de
Petroceltic Internacional Plc, sociedad irlandesa dedicada a la exploracion y produccién de

hidrocarburos, en dos tramos, por un importe total de 35.497 miles de euros.

Las principales adquisiciones realizadas por el grupo Iberdrola en el ejercicio 2007 y 2006

fueron las siguientes:

En los ejercicios 2008, 2007 y 2006 se han adquirido diversos paquetes de acciones del
capital social de Gamesa Corporacion Tecnoldgica, S.A. a Corporacion IBV Servicios vy

Tecnologias, S.A. sociedad participada al 50% por el Grupo Iberdrola:
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El Grupo Iberdrola adquirié en 2007 un 2,25% de Gamesa Corporacidon Tecnoldgica,
S.A., por 172 millones de euros. El porcentaje de participacién en esta sociedad al 31
de diciembre de 2007 asciende al 23,88%.

En 2006 se adquirid un 11% por 224 millones de euros que supuso incrementar la

participacion en un 5,5%.

Las Unicas empresas asociadas del Grupo Iberdrola cuyas acciones cotizan en un mercado
organizado son Gamesa Corporacién Tecnoldgica, S.A. y Petroceltic Internacional Plc. El
valor de mercado de la participacion en la primera al 31 de diciembre de 2008, 2007 y 2006
asciende a 747.323, 1.857.650 y 1.237.257 miles de euros, respectivamente. El valor de
mercado en Petroceltic International Plc. (participacion adquirida durante el ejercicio 2008) al

31 de diciembre de 2008 asciende a 6.473 miles de euros

5.2.2 .- Informacidén relativa a las principales inversiones en curso del emisor.

El detalle del Inmovilizado material en curso, a 31 de diciembre de 2008, expresado en

millones de euros, es el que figura a continuacién:

México-

Millones de Euros Liberalizado | Regulado | Renovables | Sudamérica | Guatemala SPW | EEUU Otros Total
Centrales hidroeléctricas 86 3 126 9 224
Centrales térmicas 108 1 6 231 346
Centrales de ciclo
combinado 103 109 8 30 250
Centrales nucleares 131 131
Centrales edlicas 2.940 2.940
Instalaciones de
almacenamiento de gas y
otras centrales alternativas 12 1 13
Instalaciones de transporte 3 181 3 187
Instalaciones de 3
distribucion 664 55 147 7 408 1.284
Contadores y aparatos de
medida 7 15 22 44
Despachos de maniobra y
otras instalaciones 2 64 43 1 4 11 125

430 738 3.163 289 21 886 6 11 5.544
Otros 1 38 126 6 8 50 54 284
Total 431 776 3.289 295 29 936 7 65 5.828

Las inversiones en curso mas relevantes se corresponden con las ampliaciones de las
centrales hidraulicas de La Muela y San Esteban y las desulfuradoras de las centrales

térmicas de Guardo II y Lada IV

5.2.3 .- Informacidn relativa a las principales inversiones futuras del emisor, en las

que sus organos de gestion hayan llegado ya a compromisos firmes

A 31 diciembre de 2008 las sociedades del Grupo mantenian compromisos de adquisicion de
bienes de inmovilizado material por importe de 3.434 millones de euros, que incluye 855

millones de euros de combustible nuclear, cuyo desglose se indica a continuacién:
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Inmovilizado material Millones de euros
Negocio Liberalizado Espafia (Generacion) 1.132
Negocio Regulado Espana (Distribucion) 392
Renovables 1.698
ScottishPower 101

No energéticos 97
Corporacion 14
TOTAL 3.434

Con posterioridad, en enero 2009, se ha formalizado la adjudicacion del complejo
hidroeléctrico del Alto Tamega, en Portugal, con 1.200 megavatios de potencia instalada y

una inversion prevista entre los afios 2012 y 2018 de alrededor de 1.700 millones de euros.

Adicionalmente existen otros compromisos relevantes de inversion en sociedades

sustentadas en acuerdos comunicados a la CNMV:

o El 3 de octubre de 2006 se acordd la suscripcion de un acuerdo de
intenciones en orden a la compra de parques edlicos en Estados Unidos, con
caracter de exclusividad con una capacidad instalada de 1.000 megavatios.
El precio de esta operacién, que se situa entre 700 y 1.100 millones de
dolares, se determina en funcién de variables de caracter técnico y temporal
y del nimero final de megavatios edlicos. A la fecha del Documento de
Registro, las compras realizadas ascienden a 243 millones de délares y 120

megavatios.

o IBERDROLA RENOVABLES (participada en un 80% por el Grupo Iberdrola) y
Gamesa Energia firmaron en Junio de 2008 un acuerdo estratégico para la
puesta en comun de los negocios de promocion, desarrollo y explotacion
conjunta de parques edlicos en Espafa y en el extranjero (a través de dos
sociedades independientes participadas por ambas compafiias), sujeto a la
obtencion de las pertinentes autorizaciones de los organismos de
competencia. Asimismo, se establece la compra de proyectos edlicos de
Gamesa Energia en Reino Unido, México y Republica Dominicana por parte
de IBERDROLA RENOVABLES, que suman una potencia total de 900 MW, por

aproximadamente 65 millones €.
Plan Estratégico 2008-2010

A finales de 2007, el Consejo de Administracion de IberdrolaA aprobd su Plan Estratégico para el

periodo 2008-2010, que fue comunicado a los mercados financieros y a la sociedad en general
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(cuyo detalle puede ser consultado en la web de Iberdrola y en la de la CNMV). Tras las
importantes operaciones llevadas a cabo en 2006 y 2007, que han transformado el perfil
internacional y la dimension del Grupo Iberdrola, este Plan se ha marcado como principal
objetivo la consolidacién de IBERDROLA como un lider mundial en energia en los cuatro
mercados geograficos de referencia: Peninsula Ibérica, Reino Unido, Norteamérica y

Latinoamérica.

Para ello, el Grupo Iberdrola aspira a mantener su posicion en el sector de las energias
renovables y a mejorar al mismo tiempo sus niveles de eficiencia, reafirmando su compromiso

con la sostenibilidad medioambiental.

El Plan estd soportado en un importante esfuerzo inversor, con un claro enfoque internacional
acorde con la nueva realidad del Grupo y los objetivos del plan. De esta manera, el 70% se
invertird en mercados distintos del espafol, consolidando el modelo de crecimiento rentable

desarrollado con éxito por Iberdrola en los Ultimos anos.

Aunque los objetivos estratégicos a medio plazo no han cambiado, Iberdrola ajustara sus
previsiones de inversién en el corto plazo, adaptando sus programas de inversién a las
circunstancias de la nueva realidad econdmica, dando prioridad al control preventivo de los
riesgos y al reforzamiento de la sdlida estructura financiera del Grupo. En este sentido,
IBERDROLA hard una utilizacién razonable de su capacidad de flexibilizar el perfil de sus
inversiones, que en el ejercicio 2009 estaran en el entorno de los 4.000 6 4.500 millones de

euros.
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6 — DESCRIPCION DE LA EMPRESA

6.1 Actividades principales

6.1.1.- Descripcidn de las principales actividades del emisor:

La principal actividad de Iberdrola y su Grupo consiste en la realizaciéon de toda clase de
actividades, obras y servicios, propios o relacionados con los negocios de produccién,
transporte, transformacion y distribucidn o comercializacion de energia eléctrica o derivadas
de la electricidad de sus aplicaciones y de las materias o energias primarias necesarias para
su generacion, asi como la comercializacién de gas, la investigacion, estudio y planeamiento
de proyectos de inversidn y de organizacion, la promocion, creacién y desarrollo de
empresas industriales, comerciales o de servicios, la prestacién de servicios de asistencia o
apoyo a las sociedades y empresas participadas o comprendidas en el ambito de su grupo de
sociedades.

Las actividades sefialadas se desarrollan tanto en Espafia como en el extranjero llevandose a
cabo bien directamente, a través de Iberdrola, o bien mediante participacién en otras

sociedades.

Dadas las caracteristicas de las actividades llevadas a cabo por el Grupo IBERDROLA, su
organizacion responde a las unidades estratégicas de negocio, mas que a lineas de productos
y servicios ofrecidos. Estos negocios son gestionados de manera independiente, ya que

responden a distintas tecnologias, regulacion y diferentes mercados geograficos.
Los segmentos de explotacion identificados por el Grupo Iberdrola son los siguientes:

- Negocio Energético en Espafia

0 Negocio liberalizado: incluye principalmente la generacion de energia
eléctrica en régimen ordinario y la comercializacién de electricidad y gas

desarrolladas fundamentalmente en Espafa.

0 Negocio regulado: recoge la distribucion de electricidad y gas realizada en
Espafia.
- Latinoamérica

0o Sudamérica: recoge las actividades de produccién, distribucién y

comercializacion de energia eléctrica realizadas en dicho continente.

0 México-Guatemala: se incluyen aqui, principalmente, la produccién de
energia eléctrica en México y la distribucidon y comercializacién de electricidad

en Guatemala.

- No energéticos: incluye las actividades inmobiliarias realizadas en Espafia, la

ingenieria y el resto de las actividades ajenas a la energia.
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- Scottish Power: recoge todas las actividades llevadas a cabo en Reino Unido con la
excepcidon de las energias renovables; es decir, incluye principalmente, la
generacion, distribucion y comercializacion de electricidad, asi como Ia

comercializacion de gas.

- Renovables: incluye fundamentalmente la produccion de energias renovables en
todo el mundo, asi como el almacenamiento de gas y la comercializacion de

electricidad y gas llevada a cabo en Estados Unidos.

6.1.2 Indicacion de todo nuevo producto y/o servicio significativos que se hayan
presentado y, en la medida en que se haya divulgado publicamente su desarrollo,

dar la fase en que se encuentra.
En el ano 2008 Iberdrola no ha presentado ningln producto o servicio nuevo significativo.
6.2 Mercados principales

Descripcion de los mercados principales en que el emisor compite, incluido un
desglose de los ingresos totales por categoria de actividad y mercado geografico
para cada ejercicio durante el periodo cubierto por la informacién financiera

histérica.

A) Negocio Energético Espafa

A.1) Negocio Liberalizado

En términos comparativos, la produccion de los ejercicios 2008, 2007 y 2006 ha sido la
siguiente:

. % variacion % variacion

ESPANA 2008 08/07 2007 07/06 2006
Produccién Neta (GWh) 67.626 2,6 65.893 -2,6 67.642
Hidraulica 9.140 -34,6 13.981 17,7 11.874
Nuclear 24.751 11,4 22.216 -11,9 25.226
Térmica de Carbon 2.322 -64,6 6.567 29,1 5.088
Térmica de Fuel-Oll 107 -64,0 297 -85,0 1.976
Ciclos Combinados de Gas 19.646 46,5 13.414 -9,5 14.818
Cogeneracion 2.619 44,9 1.807 20,5 1.499
Edlica y Mini-hidraulica 9.041 18,8 7.611 6,3 7.161
2008

Produccion ex renovables: en términos acumulados a cierre del ejercicio 2008 la buena
evolucion seguida por las centrales de gas (+46,5%) y nucleares (+11,4%) ha propiciado
que la producciéon anual haya casi compensado las menores producciones hidraulicas (-
34,6%) y térmicas tradicionales (-64,6%) hasta alcanzarse los 55.976 GWh (-1,5%).

e La produccién hidraulica desciende un 34,6%, hasta los 9.140 GWh.

e La produccién nuclear alcanza los 24.751 GWh, registrandose un aumento del 11,4%
respecto al mismo periodo de 2007.
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e Las centrales de térmicas de carbdn y fuel dleo registran un descenso del 64,6% vy
64,0% respectivamente consecuencia basicamente, de los programas de inversiones

medioambientales actualmente en curso.

¢ Finalmente, la producciéon a través de ciclos combinados registra un aumento del
46,5% hasta 4.19.646 GWh consecuencia de la flexibilidad y localizacion de las

centrales de gas.

2007

La produccién neta en Espafia ha mostrado una ligera reduccion del 2,6% durante el 2007,
alcanzando los 65.893 GWh. Los principales factores que han influido en esta evolucion son

los siguientes:

- La produccion nuclear alcanza 22.216 GWh registrandose un descenso del 11,9% debido
a las paradas por revisién y recarga de las centrales de Cofrentes, Vandellds II, Trillo,
Garofia, Asco II y Almaraz II. Sin embargo, a pesar de estos factores se mantiene como la
tecnologia de mayor contribucién al mix de produccién, con un peso de casi el 33%,

consecuencia de factor de utilizacion del 97%.

- La produccién hidraulica aumenta un 17,7%, en un entorno de mayor hidraulicidad
frente al mismo periodo de 2006. El incremento de produccién del conjunto del Sistema

espafiol ha alcanzado un 3,9%, inferior al crecimiento de Iberdrola.

- La produccion edlica y minihidraulica crece un 6,3% hasta 7.611 GWh lo que representa
un 11,6% del total de la produccion. Por su parte, la produccidn edlica lo hace 6,7% hasta
alcanzar los 7.069 GWh. Esta relativa baja produccién es consecuencia del pobre recurso

eolico habido durante el cuarto trimestre del ejercicio.

- La produccién a través de ciclos combinados registra una caida del 9,5% hasta 13.414
GWh.

- Se consolida en el ejercicio la importante reduccion de la produccién a través de las
centrales de fueldleo con una caida del 85%. En el caso de la produccion con carbdn, se
produce un incremento del 29%, hasta los 6.567 GWh.

El porcentaje de produccion libre de emisiones se eleva al 67%, mejorando desde el 65%

alcanzado en el mismo periodo de 2006.

Iberdrola ha obtenido una cuota de mercado del 25,2% en el mercado mayorista durante el

ejercicio 2007.

A.2) Negocio Regulado

Pag 36 de 247



La distribucion de electricidad de Iberdrola se extiende por 14 comunidades auténomas y 32
provincias, en una superficie que abarca 190.000 km2, y atiende a 16,7 millones de
habitantes. Esta red cuenta con mas de 24.188 kilometros de lineas de alta tensién vy
210.606 kildmetros de dispone de 918

subestaciones transformadoras y 85.550 centros de transformacion.

lineas de media y baja tensién. Ademads,

Lineas de muy alta y alta tensién

2008 2007 2006
Muy alta tensién (132kV) 6.583 6.312 6.210
Alta tension (66 y 45kV) 12.378 12.159 12.023
Total Lineas Alta Tension (Km) 24.188 18.471 18.233
Redes de media y baja tension
2008 2007 2006
Media tensidn aéreas 64.363 63.997 63.777
Media tension subterranea 22.550 20.893 19.303
Baja tensidn aéreas 86.085 85.699 85.222
Baja tension subterranea 37.608 36.951 36.027
Total Lineas M. y B. Tension (Km) 210.606 207.540 204.329
Centros transformacion en servicio (n2) 85.550 81.605 78.468
Potencia instalada en C.T. (MVA) 37.801 35.247 32.913
- Instalaciones de transformacion
2008 2007 2006
Potencia Potencia Potencia
Numero de instalada Numero de | instalada Numero de instalada
instalaciones (MWA) | instalaciones (MWA) instalaciones (MWA)
Primarias (STs) 318 48445 286 46.280 286 44.467
Receptoras (STRs) 600 10474 583 9.871 583 9.604
Total 918 58.919 869 56.151 869 54.071

A cierre de 2008, Iberdrola cuenta con mas de 10,5 millones de usuarios en Espafia, y la
energia distribuida total medida en red alcanza 105.007 GWh, con un incremento del 0,9%
con respecto al ejercicio anterior. Por sectores destacaron el residencial y de servicios con
incrementos del 5% y 3% respectivamente, mientra que la actividad industrila disminuyd

ligeramente. Las comunidades auténomas con mayor incremento fueron Murcia y Madrid.

Iberdrola cerré el afio 2007 con mas de 10,3 millones de usuarios en Espafia (+2,3%). La
energia distribuida alcanzé 102.495 millones de kWh, lo que supone un incremento de 2.975
millones de kWh (+2,99%) y una cuota del 39,8% del total peninsular.

En 2007, por sectores de actividad, destaca servicios, con un incremento del 4,1%. Y, por
comunidades auténomas, la Comunidad de La Rioja, la Comunidad Foral de Navarra y la
Regidon de Murcia, con aumentos del 5,7%, 4,5% y 4,4%, respectivamente.

Iberdrola contaba, a finales del ejercicio 2006 con 9,9 millones de usuarios a los que

suministré 99.519 millones de kWh.
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El siguiente cuadro muestra la energia distribuida por sectores, expresada en millones de

KWh., destacando los de servicios y residencias:

Sector 2008 % Variac. 2007 % Variac. 2006
Residencial: 28.545 5,31% 27.107 2,97% 26.324
Usos domesticos 28.545 5,31% 27.107 2,97% 26.324
Industrial: 42.212 -0,07% 42.243 2,19% 41.336
Agricultura, ganaderia, caza, pesca 3.095 2,94% 3.007 -5,53% 3.183
Siderurgia y fundicion 8.039 -3,04% 8.291 2,09% 8.121
Cementos, yesos y materiales construc. 4.351 -12,47% 4971 1,43% 4.901
Quimica y petroquimica 2.386 0,66% 2.370 -1,17% 2.398
Mdquinas y transformados metdlicos 3.702 -2,55% 3.799 4,11% 3.649
Alimentacion, bebidas y tabaco 4.410 2,21% 4.315 3,25% 4,179
Pastas papeleras, papel, carton 2.503 10,63% 2.262 12,76% 2.006
Caucho, materiales y plasticos 3.043 -2,27% 3.114 3,83% 2.999
Resto de Industria 10.682 5,62% 10.114 2,16% 9.900
Servicios: 33.324 3,45% 32.214 4,18% 30.922
Hosteleria 4578 1,50% 4.510 2,92% 4.382
Comercio y servicios 13.615 -11,11% 15.318 4,51% 14.657
Administracion y otros servicios 10.996 25,44% 8.766 2,92% 8.517
Restos de servicios 4,135 14,22% 3.620 7,55% 3.366
Otros: 935 0,46% 931 -0,64% 937
No especificados 935 0,46% 931 -0,64% 937
TOTAL 105.017 2,46% 102.495 2,99% 99.519
El siguiente cuadro muestra la energia distribuida por comunidad auténoma:
%0
Comunidad autonoma 2008 Variac. 2007 | 9% Variac. 2006
Valencia 28.093 1,1% 27.789 2,0% 27.235
Madrid 21.040 4,0% 20.230 3,4% 19.574
Pais Vasco 20.026 0,9% 19.842 2,7% 19.322
Castilla y Ledn 11.431 3,0% 11.100 3,6% 10.712
Murcia 8.453 8,5% 7.791 4,4% 7.466
Castilla La Mancha 6.362 1,6% 6.263 3,3% 6.063
Navarra 5.004 1,3% 4.938 4,5% 4.727
Extremadura 2.292 5,0% 2.183 2,1% 2.138
La Rioja 1.819 0,8% 1.804 5,7% 1.707
Catalufia 206 -23,9% 270 -8,5% 295
Cantabria 160 3,2% 155 4,7% 148
Asturias 118 -6,2% 126 -1,6% 128
Galicia 1 -46,9% 2 21,1% 2
Aragoén 2 16,0% 2 6,2% 2
Andalucia 0 -100,0% 0 -11,9% 0
TOTAL 105.007 2,5% 102.495 3,0% 99.519

B) Renovables

Ejercicio 2008

Esparia

La nueva potencia instalada en Espafia durante el ejercicio 2008 alcanza un total de 297 MW,

con el siguiente desglose: Pais Vasco 72 MW, Castilla y Ledn MWAndalucia Galicia con MWLa

Compafiia estd presente en 14 estados de la MW instalados. Durante el afno 2008 se han

instalado 1.337 MW lo que supone un crecimiento del 87% con respecto al final del afio
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2007, y un 60,7% del total de capacidad instalada por Iberdrola Renovables durante todo el
2008.

UK

La Sociedad cuenta con 665 MW en operacidon. Dentro de los 283 MW de capacidad adicional
instalada en este ejercicio cabe destacar la puesta en marcha de 230 MW del parque edlico
de Whitelee, que con sus 322 MW de potencia total a fin de proyecto, sera uno de los mas

grandes de toda Europa.

Grecia
Al cierre del Cuarto Trimestre del ejercicio 2008, la Sociedad cuenta con 217 MW en

funcionamiento en Grecia.

Francia

Durante el 2008 se han instalado 88 MW nuevos en Francia, destacando la puesta en marcha
de los parques de Amelecourt y Montlouby con 12 MW de potencia cada uno y los parques de
Ribemont y Mauron con 10 MW de potencia cada uno. De este modo, el total de la potencia

instalada asciende al cierre del periodo a 214 MW.

Polonia
Al cierre de diciembre de 2008 la potencia instalada asciende a 138 MW, de los cuales 38 MW

han sido puestos en marcha durante el afio 2008.

Portugal

La Sociedad cuenta con 92 MW instalados, dentro de los cuales podemos destacar por su
tamano relativo los 42 MW puestos en explotacion en 2008 correspondientes al parque edlico
de Alvao.

Alemania

La compaiiia dispone de un total de 63 MW instalados a cierre de ejercicio.

México

Al cierre de 2008, la potencia instalada asciende a 78 MW referentes al parque edlico La
Ventosa, el cual se tiene que previsto que cuente con una potencia total de 79,9 MW. Esta

instalacion se encuentra englobada dentro de las promociones que Iberdrola Renovables esta

desarrollando en el estado de Oaxaca que suman hasta un total de 150 MW.

Ejercicio 2007

Los activos transferidos de ScottishPower (Reino Unido y Estados Unidos) tras la
reorganizacién societaria completada a finales del tercer trimestre, se incorporan desde el 1

de octubre, dando una aportacién por lo tanto de un trimestre entero.

La aportacion a Iberdrola Renovables de los negocios provenientes de ScottishPower
asciende a 2.527 MW, de los cuales 382 MW se sitlan en Reino Unido y 2.145 MW en EE.UU,

incluyendo 606 MW propiedad de un tercero bajo contrato de venta de energia.
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Asimismo con motivo de la reestructuracidon societaria, con fecha 1 de octubre se integran en
la sociedad 2 centrales de ciclo de gas situadas en EEUU, West Valley (200 MW) y Klamath
Generating (100MW) con una capacidad total de 300 MW. La central de West Valley esté
actualmente en régimen de arrendamiento y explotacion por PacifiCorp hasta junio de 2008.

Por Gltimo también la actividad de almacenamiento de gas desarrollada por la sociedad
Enstor mantiene una participacién en dos instalaciones operativas de almacenamiento de
gas: (i) Enstor Katy Storage and Transportation, L.P., instalacién situada en Katy, Texas, y
(2) Enstor Grama Ridge Storage and Transportation, LLC, instalacién situada en el este de
Nuevo México. Juntas, Grama y Katy representan, tras la ampliacion de capacidad de la
instalacion de Grama Ridge de 0,05 bcm, un total de 0,81 bcm de almacenamiento operativo
de gas. Las tres instalaciones descritas suman a 31 de Diciembre de 2007, un total de 1,03
millones de metros cubicos (“bcm”) de capacidad de almacenamiento de gas en Estados

Unidos.

En Espafia, Iberdrola Renovables ya cuenta con 4.570 MW de capacidad instalada, un 14,4%

mas que en 2006, de los que 4.229 MW son edlicos.

El parque de produccion se distribuye en 13 comunidades auténomas y ha incorporado en
2007 un total de 577 MW. El reparto es el siguiente: 1.881 MW se sitlan en la comunidad de
Castilla-La Mancha; 918 MW en Castilla y Ledn; 593 MW en Galicia; 391 MW en Andalucia;
262 MW en Aragdn; 248 MW en La Rioja; 82 MW en el Pais Vasco; 76 MW en la Region de
Murcia; 56 MW en la Comunidad Valenciana; 44 MW en Navarra; 14 MW en Cantabria; 5 MW
en Extremadura y 1 MW en la Comunidad de Madrid.

La compafiia ha multiplicado por siete la potencia instalada fuera de Espaina, pasando de los
440 MW con los que contaba en 2006 a los 3.134 MW con los que ha cerrado 2007. De toda
esta capacidad, 2.145 MW se ubican en Estados Unidos, fundamentalmente gracias a la

aportacion de la filial PPM Energy, y 382 MW en Reino Unido, provenientes de ScottishPower.

Los restantes 607 MW, casi todos en Europa, se distribuyen de la siguiente forma: 218 MW
de potencia instalada en Grecia; 126 MW en Francia; 105 MW en Polonia; 60 MW en
Alemania; 50 MW en Portugal y 49 MW en Brasil.

Por otro lado, Iberdrola Renovables tenia en construcciéon por todo el mundo 1.373 MW al

cierre del ejercicio.

La produccidon de la compafia ha ascendido a 14.708 millones de kWh durante 2007, cifra
que supone un incremento del 87% respecto a los 7.867 millones generados a lo largo del
ejercicio anterior, y ya aportan el 11,9% de toda la electricidad producida por el Grupo
Iberdrola. Del total, 9.748 millones de kWh son edlicos, 542 millones son minihidraulicos y

0,3 millones corresponden a otras tecnologias, principalmente, la solar.

Iberdrola Renovables ha iniciado en 2007 la construccién de los primeros proyectos en
energia termosolar y biomasa. En concreto, ha iniciado la construccién de la central
termosolar de Puertollano (Ciudad Real). Esta instalacién contard con una potencia instalada
de 50 megavatios (MW) .
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Asimismo, durante 2007 se inicié la construccion de una central de biomasa en Corduente
(Guadalajara). Esta previsto que utilice alrededor de 20.000 toneladas de residuos forestales
al afio, obtenidos de la limpieza y poda de los montes cercanos. Esta central sera la primera
planta de este tipo de la compaiiia

Fruto de la reorganizacion de la compafila con la compra de ScottishPower, Iberdrola
Renovables ha iniciado su actividad en los negocios de gas, generacién térmica y gestion de
la energia en Estados Unidos. Estas actividades adicionales al negocio renovable han
contribuido en 44 millones de euros al beneficio bruto de explotacién (EBITDA) de la
compania (7,78%). El volumen de activos brutos de explotacion ascendia a 96,8 millones de

euros en 2007.

Iberdrola Renovables contaba con una capacidad de almacenamiento de 1,03 bcm (miles de
millones de metros cubicos) y una capacidad de generacién térmica de 806 MW al cierre de
2007.

- Generacion térmica

Durante el afio 2008, Iberdrola Renovables suscribié un acuerdo para vender la central de
gas de West Valley, de 200 megavatios (MW) de potencia y ubicada cerca de Salt Lake City
(Utah, Estados Unidos), a Constellation Energy por un importe de 87,5 millones de ddlares
(aproximadamente 56,5 millones de euros).

En la actualidad la Sociedad cuenta con 2 centrales de ciclo de gas situadas en EEUU y
provenientes de PPM Energy con una capacidad total de 606 MW.

La potencia total instalada en Estados Unidos ascendia a 806 MW en 2007. Esta potencia se
reparte en 200 MW en West Valley (Utah), 100 MW en la central de gas de Klamath
(Oregodn), y 506 MW de la central de cogeneracion de Klamath.

La central de West Valley se encuentra actualmente en régimen de arrendamiento y

explotacion por Pacifi Corp hasta junio de 2008.

Durante 2007, la compafiia, a través de su filial en Estados Unidos, PPM Energy Inc., y la
ciudad de Klamath Falls firmaron un acuerdo de compra de la central de cogeneracion de
Klamath, de 506 MW de potencia. PPM gestionaba ya por contrato la operacidn comercial de
la planta desde su entrada en funcionamiento, en el afio 2001, y compraba ya 237 MW de su
capacidad, para el suministro a grandes usuarios del noroeste de Estados Unidos y el estado
de California.

- Almacenamiento de gas

Durante el afio 2008, la Sociedad firmé un contrato para la adquisicion a Tenaska Power
Fund de la sociedad Caledonia Energy Partners titular de la instalacién de almacenamiento de
gas de Caledonia, que se ubica en el noroeste del estado de Mississippi (Estados Unidos). El
importe de la transaccion ascendid aproximadamente a 285 millones de dodlares (184
millones de euros). La instalacion de Caledonia tiene una capacidad util de 0,33 miles de
millones de metros cubicos (bcm) de gas.

Pag 41 de 247



Tras ejecutar la compra la Sociedad cuenta con cuatro instalaciones por un total de 1,36 bcm
y adicionalmente dispone de 2,30 bcm de capacidad contratada o bajo gestion.

A 31 de diciembre de 2007 Enstor, la filial de PPM Energy, posee una capacidad de
almacenamiento de gas de 1,03 bcm distribuida en cuatro plantas en los estados de Nuevo
México, Texas y Alabama. Adicionalmente, contintda el desarrollo de dos nuevos complejos
en Texas: Enstor Waha Storage and Transportation, L.P. y Enstor Houston Hub and Storage
and Transportation, L.P. Asimismo, Enstor tiene una serie de proyectos en fases tempranas
de desarrollo y contempla potenciales adquisiciones de proyectos en desarrollo y de
instalaciones en funcionamiento.

Iberdrola Renovables adquirié la compania de almacenamiento de gas Freebird en 2007,
incorporando una planta en Lamar County, en el estado de Alabama, con una capacidad de
0,22 bcm.

- Producciéon Estados Unidos

La produccién de PPM en Estados Unidos se ha cifrado en 5.321 GWh gracias al incremento
de capacidad instalada en renovables y los mejores indices de viento, asi como a las
condiciones mas favorables de mercado para la produccion de las plantas de gas. Por

tecnologias las notas mas destacadas son las siguientes:

- La produccién de Renovables se incrementd hasta los 4.126 GWh en el periodo. Este
crecimiento se debié a la mayor capacidad en parques edlicos y a los mayores indices de

viento.

- En cuanto a la cogeneracién, el incremento de la produccion de la planta se ha debido a
las condiciones favorables del mercado al compararse con el mismo periodo del afio anterior.
La produccién de la planta de cogeneracion de Klamath se incluye al 47% hasta noviembre
2007, pasando al 100% durante el mes de diciembre debido a su adquisicién completa.

- La produccién de las plantas de gas en Estados Unidos se mantuvo estable, en el entorno

de los 1.195 GWh comparado con el mismo periodo del afio anterior.

2007
Produccién Neta (GWh) 5.321
Edlica 4.126
Cogeneracion 1.195

C) Scottish-Power (Reino Unido)
La integracion entre ScottishPower e Iberdrola se completd el 23 de abril de 2007. Antes de
la Oferta Publica de Suscripcidon (OPS) de Iberdrola Renovables, ScottishPower basaba su

actividad en cuatro negocios principales:

- Energy Networks (negocio de Redes).
- Energy Wholesale (Negocio Mayorista).

- Energy Retail (negocio de comercializacién de energia.)
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El

PPM Energy (basicamente EEUU).

1 de octubre (antes de la OPS) se transfirieron las actividades renovables de

ScottishPower a Iberdrola Renovables. Asi, a finales de ano los cuatro negocios principales

quedaron estructurados de la siguiente manera:

Negocio de Redes.

Negocio de venta de energia al mercado mayorista (incluye algunas instalaciones

renovables hidraulicas en el Reino Unido).

Negocio de comercializacién de energia.
Servicios energéticos Iberdrola Canada (anteriormente PPM Canada).

2007
Produccién Neta (GWh) 18.279
Ciclos Combinados de Gas 6.371
Edlica 562
Hidraulica 805
Térmica de Carbdn 10.068
Cogeneracion 473

Ejercicio 2008

En cuanto a la produccidon procedente de generacion tradicional de IBERDROLA en Reino

Unido a cierre de 2008 se incrementd en términos homogéneos un 7% alcanzando los
25.307 GWh frente a los 23.717 GWh del mismo periodo del afo anterior.

La cuota de mercado del negocio de generacion en Reino Unido fue del 7,7%, comparado con

el 7,2% de 2007. Por tecnologias las notas mas destacadas son las siguientes:

La produccién con plantas de gas se incrementd un 38%, de 9.102 hasta 12.600
GWh. Este sustancial incremento de su operativa se debe a condiciones de mercado

mas favorables y a la mayor disponibilidad de las plantas.

La produccion con plantas de carbdn descendié un 16% desde los 12.847 GWh hasta
los 10.855 GWh en el periodo, debido a la continuidad del programa FGD en

Longannet y a las paradas programadas por mantenimiento en Cockenzie.

La produccion hidroeléctrica fue de 1.153 GWh, en linea con la produccion del mismo
periodo del ano anterior de 1.149 GWh. Dada su flexibilidad, la energia hidraulica de
bombeo continla con su contribucion positiva a través de su actividad en el
Mecanismo de Balance (“Balancing Mechanism”) y Servicios Complementarios

(“Ancillary Services”).

La produccién con cogeneracién (CHPs) ha aumentado un 13%, de 619 GWh a 699

GWh, debido a las mejores condiciones del mercado en 2008.
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Ejercicio 2007

Durante el periodo abril-diciembre de 2007, la produccién procedente de generacién de
Iberdrola en Reino Unido alcanzd los 18.279 GWh de los cuales 17.717 corresponden a
generacion tradicional y 562 a Renovables. La cuota de mercado del negocio de Reino Unido
fue del 7,4%, comparado con el 7,3% de 2006.

Por tecnologias las notas mas destacadas son las siguientes:

- La produccién con plantas de gas se incrementd un 24%, hasta 6.371 GWh. Este
sustancial incremento de su generacion se debe a los precios de gas mas favorables en 2007

y las recientes inversiones realizadas para mejorar la flexibilidad de las plantas de gas.

- La produccién hidroeléctrica fue de 805 GWh, consistente con la produccién del mismo
periodo del afio anterior de 849 GWh. Dada su flexibilidad, la energia hidroeléctrica continta
su contribucion positiva a través de su actividad en los Mecanismo de Balance (“Balancing

Mechanism”) y Servicios Complementarios (“Ancillary Services”).

- La produccién con plantas de carbon disminuyd un 11% hasta los 10.068 GWh en el

periodo, debido a los trabajos del programa FGD.

- La produccion con cogeneracidon (CHPs) se mantuvo estable con 473 GWh en

comparacién con los 494 GWh del mismo periodo del afio anterior.

- La contribucién en Reino Unido del negocio del Mecanismo de Balance (“Balancing
Mechanism”) sobre la cartera de generacion fue de 30,5 millones de libras esterlinas, cifra
que supone una mejora sustancial con respecto a los 23,5 millones del mismo periodo del
afio anterior como resultado de las inversiones realizadas para mejorar la flexibilidad vy

disponibilidad de la cartera.

- La produccion de renovables en Reino Unido ha descendido un 6,7% hasta los 562 GWh
en relacién con el mismo periodo del afio anterior debido al menor viento y a las
restricciones temporales ya solucionadas por problemas con una turbina en el parque edlico

de Beinn an Tuirc.

Durante el afio 2008, se ha comercializado 24.076 GWh de electricidad y 36.813 GWh de
gas, en linea con el mismo periodo de 2007 (24.642 GWh y 36.313 GWh respectivamente).

A 31 de diciembre de 2007 y 2008, la compafiia contaba con 3,4 millones de clientes de
electricidad (+2,5%) y 2 millones de clientes de gas (+4,9%).

A 31 de diciembre de 2007 el volumen de energia distribuido en el trimestre abril-diciembre
ascendido a 27.256 GWh, mostrando un descenso del 2% en comparacion con el mismo
periodo del ejercicio anterior, debido al efecto combinado de los ahorros de energia y unas

temperaturas mas benignas.
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D) Latinoamérica
La produccién total de Latinoamérica registré un crecimiento del 43,4% hasta los 31.367
GWh.

% variacion % variacion
2008 07/06 2007 07/06 2006
Produccion Neta (GWh) 37.224 13% 32.956 39% 23.643
Ciclos Combinados de Gas 35.511 13% 31.367 43% 21.881
Hidraulica 1.206 10% 1.097 -14% 1.280
Cogeneracién 507 3% 492 2% 482

La produccidn por regidn en los tres ultimos ejercicios es la siguiente:

% variacion % variacion

(GWh) 2008 08/07 2007 07/06 2006
México (Ciclos) 33.952 14% 29.813 47% 20.327
Sudameérica (participacion 3.272
Iberdrola) 4% 3.143 -5% 3.316
Ciclos Combinados de Gas 1.559 0% 1.554 0% 1.554
Hidraulica 1.206 10% 1.097 -14% 1.279
Cogeneracién 507 3% 492 2% 483

37.224 13% 32.956 39% 23.643

La produccion total de Latinoamérica en 2008 registré un crecimiento del 12,9% respecto al
afio pasado, hasta los 37.223 GWh, consecuencia de la entrada en explotacion de la central

de Tamazunchale.

El incremento registrado en el area en 2007se debe principalmente al crecimiento del 47%
en la produccion de ciclos combinados en México con el pleno funcionamiento y mayor
disponibilidad de las centrales mexicanas de Monterrey (1.037 MW), Altamira (1.036 MW),
Enertek (120 MW), La Laguna (500 MW), Golfo (1.121 MW) y Tamazunchale (1.135 MW).

A cierre del 2008, IBERDROLA obtiene la cifra de 9,3 millones de usuarios gestionados en la
region, y la energia distribuida alcanzé 30.880 GWh, con un incremento del 5,2%, con

respecto al mismo periodo del ejercicio anterior

Iberdrola gestiona en 2007 8,6 Millones de clientes en la regién y un volumen de energia
distribuido en el 2007 de 29.363 GWh., lo que supone un incremento del 6,1% respecto al
afio anterior,

El comportamiento de la demanda de las distribuidoras participadas por Iberdrola en los tres

ultimos ejercicios se refleja en el siguiente cuadro:

Energia Distribuida (GWh) % variacion % variacion
(gestionada) 2008 08/07 2007 07/06 2006
México-Guatemala 3.702 3,96% 3.561 4,3% 3.414
Coelba 13.678 6,86% 12.800 6,6% 12.010
Cosern 4,081 2,23% 3.992 7,0% 3.730
Celpe 9.419 4,54% 9.010 5,9% 8.508
Sudamérica 27.178 5,33% 25.802 6,4% 24.248
30.880 517% 29.363 6,1% 27.662
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E) No Energético
E.1) Negocio de Ingenieria

La cartera de proyectos de la Compaiiia se elevd a fi nales del pasado ejercicio a 2.314
millones de euros. El 81% del valor de esta cartera de proyectos se localiza en el exterior y

el 79% de su facturacidon se genera con terceros

Iberdrola Ingenieria y Construccion tiene proyectos en ejecucién en mas de 25 paises y
cuenta con 25 filiales y sucursales en un total de 22 paises. Estos paises son Reino Unido,
Rusia, Francia, Polonia, Grecia, Alemania, Bulgaria, Eslovaquia, Italia, Hungria, Albania,
Letonia, Estados Unidos, México, Brasil, Venezuela, Argelia, Kenia, Tunez, Egipto, Qatar y
Fujairah (Emiratos Arabes Unidos).

A 31 de diciembre de 2007 la cartera de proyectos ascendia a 2.444 millones de euros.

Por unidades de negocio, el 62% de los contratos suscritos con terceros en 2007 han sido de
generacion eléctrica, un 21% de generacidon nuclear y el restante 17% correspondieron a

proyectos de Red.

- Principales mercados en el exterior

Los proyectos adjudicados en el exterior a terceros, por importe de 2.100 millones de euros,
se llevaron a cabo principalmente en Oriente Medio, con 1.122 millones de euros (un 53%
del total), México, con 458 millones (un 22% del total) y Europa y Rusia, con 340 millones
(un 16%). En concreto, los contratos mas importantes se adjudicaron en Qatar, México,

Rusia y Egipto.

- En Qatar, Iberdrola fue la adjudicataria de un proyecto llave en mano para construir una
central de ciclo combinado de 2.000 MW de potencia y 1.630 millones de ddlares de

presupuesto en la localidad de Messaied.

- En México, Iberdrola Ingenieria y Consultoria México, S.A. de C.V., en consorcio con
Alstom Mexicana, se adjudicé un contrato licitado por la empresa publica de electricidad de
México, la Comisién Federal de Electricidad (CFE), para la modernizacion de la central
nuclear mexicana de Laguna Verde por un importe de 605 millones de ddlares,

incrementando su potencia nhominal en un 20%.

- En Rusia, Iberdrola Inzhiniring I Stroitelstvo Limited Liability Company se adjudico la
construccién llave en mano de una central de ciclo combinado de 403 megavatios (MW) de
potencia instalada, por 311 millones de euros. Se trata del primer gran contrato que
consigue la Compafiia en este pais, donde abrié una oficina comercial en 2005. La nueva
planta se ubicara en Sredneuralk, ciudad proxima a Ekaterinburgo, capital de la regién de los
Urales.

- En Egipto, se firmd con la Autoridad Nacional Egipcia para la Promocion de las Energias
Renovables (NREA) el contrato por el que se adjudica, en consorcio con la compaiia
japonesa Mitsui, la construccién Illave en mano de una central de 150 megavatios (MW) de
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potencia, por 150 millones de euros. Como en el caso de Rusia, se trata del primer gran
contrato que consigue Iberdrola en este pais. La nueva planta termosolar se ubicard en

Kuraymat, poblacién ubicada a unos 95 kilémetros al sur de El Cairo.

E.2) Negocio de Inmobiliaria
La cartera de suelo al cierre de 2007 ascendia a 3.400.801 m2 edificables. La cartera de

patrimonio alcanzaba los 345.527 m2 en explotacion.
) Compra de suelo en México, Portugal y Bulgaria

- Iberdrola Inmobiliaria ha invertido mas de 385 millones de euros en comprar suelo para
su desarrollo, de los que mas de 83 millones de euros se han destinado a la adquisicién de
suelo internacional, en concreto, 751.740 m2 de techo edificable en México, Portugal y

Bulgaria.

- En México, la compaiiia ha adquirido el 35% de la iniciativa inmobiliaria Laguna del Mar,
en la costa oeste del pais, que contempla la promocion de viviendas, hoteles y un campo de
golf.

- En Portugal, ha tomado el 25% del proyecto de oficinas Colombo, situado al norte de

Lisboa, que incluye la construccion de dos torres de oficinas.

- En Bulgaria, ha comprado suelo en la poblacién de Tsarevo, en la costa sur del Mar

Negro, para la promocién de viviendas.
(ii)  Actuaciones en el sector terciario y residencial

En 2007 también se ha consolidado la actuacidn terciaria en Espafia, con el inicio de la
construccidon de Porta Firal, un complejo de oficinas a la entrada del nuevo recinto de Fira de
Barcelona, con 91.000 m2 edificables, en el que Iberdrola Inmobiliaria tiene previsto invertir
mas de 250 millones de euros, habiendo sido ejecutado hasta la fecha del Documento de
Registro aproximadamente el 60%.

En cuanto a promocion residencial, la compafia apuesta por espacios que mejoren la efi
ciencia energética, el confort y el respeto al medio ambiente, en linea con su fi losofia de

promocidn de edificios sostenibles. En 2007 ha entregado 833 viviendas.

- Cartera de suelo uso residencial (m2)

2008 2007 2006
Suelo en construccion 29.764 58.266 145.120
Suelo en gestidn de arquitectura 407.202 376.848 397.389
Suelo en gestién de urbanismo 1.199.918 1.171.478 1.001.908
Total 1.636.884 1.606.592 1.544.417
- CARTERA DE SUELO USO TERCIARIO (m2)

2008 2007 2006

Suelo en construccion 115.414 92.263 3.279

Suelo en gestidn de arquitectura 201.885 221.875 245.079

Suelo en gestién de urbanismo 788.509 728.330 288.250

Total 1.105.808 1.042.468 536.608
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6.3 Cuando la informacién dada de conformidad con los puntos 6.1. y 6.2. se

haya visto influenciada por factores excepcionales, debe mencionarse este hecho.

La informacion dada de conformidad con los puntos 6.1 y 6.2 no se ha visto influenciada por
factores excepcionales.

6.4 Si es importante para la actividad empresarial o para la rentabilidad del
emisor, revelar informacion sucinta relativa al grado de dependencia del emisor de
patentes o licencias, contratos industriales, mercantiles o financieros, o de nuevos

procesos de fabricacion

El Grupo no tiene un grado de dependencia digno de mencién de ningun factor de los citados
en el titulo de este epigrafe.

6.5 Se divulgara la base de cualquier declaracion efectuada por el emisor

relativa a su competitividad.

No aplicable.
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7/ — ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

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

del emisor en el grupo

El Emisor es

la sociedad cabecera del

Grupo Iberdrola.

A continuacién se detalla,

graficamente, las principales empresas que forman parte del Grupo Iberdrola a 31.12.08.
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Para ordenar sus lineas de negocios Iberdrola cuenta con las siguientes sociedades,

cabeceras de dichos negocios:
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IBERDROLA GENERACION, S.A.: Negocio Liberalizado
IBERDROLA DISTRIBUCION, S.A.: Negocio Regulado
IBERDROLA RENOVABLES, S.A.: Negocio Renovables
IBERDROLA, S.A.: Negocio no Energético
IBERDROLA ENERGIA, S.A.: Negocio Internacional

SCOTTISH POWER LTD: Negocios Reino Unido

ENERGY EAST CORPORATION: Negocios Estados Unidos (excepto Renovables)

7.2 Lista de las filiales significativas del emisor, incluido el nombre, el pais de

constitucién o residencia, la proporcidn de intereses de propiedad y, si es diferente

su proporcion de derechos de voto.

Informacion adicional del ejercicio 2008 referente a las sociedades grupo y multigrupo y

empresas asociadas:

1. Subgrupo Iberdrola Generacidon

Participacion

Sociedad Domicilio Actividad al 31.12.08

SOCIEDADES GRUPO Y MULTIGRUPO

Iberdrola Generacion, S.A.U. Vizcaya Energia 100,00
Fuerzas Eléctricas de Navarra, S.A. Navarra Energia 100,00
Hidroeléctrica Ibérica, S.L.U. Vizcaya Energia 100,00
Iberduero, S.L.U. Vizcaya Energia 100,00
Subgrupo Tarragona Power Tarragona Energia 100,00
Navidul Cogeneracion, S.A. Madrid Energia 55,00
Iberdrola Cogeneracion, S.L.U. Madrid Holding 100,00
Energyworks Cartagena, S.L. Murcia Energia 99,00
Energyworks Villarrobledo, S.L. Albacete Energia 99,00
Energyworks Aranda, S.L. Valladolid Energia 99,00
Energyworks Carballo, S.L. La Corufia Energia 99,00
Energyworks San Millan, S.L. Leodn Energia 100,00
Energyworks Milagros, S.L. Burgos Energia 100,00
Energyworks Fonz, S.L. Huesca Energia 100,00
Energyworks Monzon, S.L. Huesca Energia 100,00
Energyworks Vit-Vall, S.L. Alava Energia 99,00
Iberdrola Operacién y Mantenimiento, S.A.U. Castellén Servicios 100,00
Energyworks Venezuela, S.A. Venezuela Energia 100,00
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Participacion

Sociedad Domicilio Actividad al 31.12.08
Iberdrola Comercializacién Ultimo Recurso, S.A. Vizcaya Comercial. 100,00
Iberdrola Energie France, S.A.S. Francia Servicios 100,00
Iberdrola Energie Deutschland, GmbH. Alemania Servicios 100,00
Iberdrola Energia Italia, S-R-L. Italia Servicios 100,00
Centrales Nucleares Almaraz - Trillo, A.I.E. Madrid Energia 51,41
Nuclenor, S.A. Cantabria Energia 50,00
Bahia de Bizkaia Electricidad, S.L. Vizcaya Energia 25,00
Asociacion Nuclear Ascé - Vandellds II, A.L.E. Barcelona Energia 14,59
Inversiones Financieras Perseo, S.L. Vizcaya Holding 30,00
Italcogeneracion, S.A. Castelldn Energia 50,00
Cofrusa Cogeneracién, S.A. Murcia Energia 50,00
Cogeneracién Gequisa, S.A. Alava Energia 50,00
Cogeneracién Tierra Atomizada, S.A. Castelldn Energia 50,00
Enercrisa, S.A. Madrid Energia 50,00
Energia Portatil de Cogeneracién, S.A. Alava Energia 50,00
Hispagen, S.A. Burgos Energia 50,00
Intermalta Energia, S.A. Navarra Energia 50,00
Peninsular de Cogeneracion, S.A. Madrid Energia 50,00
S.E.D.A. Cogeneracién, S.A. Palencia Energia 50,00
Zirconio Cogeneracion, S.A. Castellon Energia 50,00
Tirme, S.A. Mallorca Energia 20,00
Fudepor, S.L. Murcia Energia 50,00
EMPRESAS ASOCIADAS
Elcogés, S.A. Madrid Energia 11,96
Tecnatom, S.A. Madrid Energia 30,00
2. Subgrupo Iberdrola Energia
Participacion

Sociedad Domicilio Actividad al 31.12.08
SOCIEDADES GRUPO Y MULTIGRUPO
Iberdrola Energia, S.A.U. Madrid Holding 100,00
Companhia de Eletricidade do Brasil Energia 34,96
Pernambuco, S.A.
Termopernambuco, S.A. Brasil Energia 39,00
Iberdrola de Inversiones, S.A. Bolivia Holding 99,99
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Participacion

Sociedad Domicilio Actividad al 31.12.08
Companhia Energetica do Rio Grande do Brasil Energia 39,95
Norte, S.A.
Subgrupo NC Energia Brasil Energia 39,00
Itapebi Geracao de Energia, S.A. Brasil Energia 38,98
Distribuidora Eléctrica Centroamericana II, Guatemala Energia 49,00
S.A.
Empresa Eléctrica de Guatemala, S.A. Guatemala Energia 39,63
Comercializadora Eléctrica de Guatemala, S.A. Guatemala Energia 39,63
Inversiones Eléctricas Centroamericanas, Guatemala Holding 39,63
S.A.
Afluente Geragao e Transmissao de Brasil Energia 42,76
Energia Elétrica, S.A.
Geracao CIII, S.A. Brasil Energia 39,04
Baguari Geragao de Energia Eléctrica, S.A. Brasil Energia 39,00
Goias , S.U.L. Brasil Energia 39,00
Bahia PCH I, S.A. Brasil Energia 39,00
Rio PCH, S.A. Brasil Energia 29,25
Inmobiliaria y Desarrolladora Empresarial Guatemala Inmobiliaria 39,63
de América, S.A.
Neoenergia Investimentos, S.A. Brasil Holding 39,00
Energetica Aguas da Pedra, S.A. Brasil Energia 19,89
Subgrupo Navega.com Guatemala Telecomunicaciones 26,95
Transportista Eléctrica Centroamericana, Guatemala Energia 39,63
S.A.
Garter Properties, Inc. Islas Virgenes Financiera- 39,00

Briténicas Instrumental

Iberdrola Energia do Brasil, Ltda. Brasil Holding 99,99
Iberdrola México, S.A. de C.V. México Holding 99,99
Enertek, S.A. de C.V. México Energia 99,99
Iberdrola Energia Altamira, S.A. de C.V. México Energia 99,99
Iberdrola Energia Altamira de Servicios, México Servicios 99,99
S.A. de C.V.
Cinergy, S.R.L. de C.V. México Servicios 99,99
Servicios Industriales y Administrativos del México Servicios 51,12
Noreste, S.R.L. de C.V.
Iberdrola Energia Monterrey, S.A. de C.V. México Energia 99,99
Iberdrola Servicios Monterrey, S.A. de C.V. México Servicios 100,00
Iberoamericana de Energia Ibener, S.A. Chile Energia 94,74
Iberdrola Energia Chile, Ltda. Chile Holding 99,90
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Participacion

Sociedad Domicilio Actividad al 31.12.08
Energyworks do Brasil, Ltda. Brasil Energia 99,99
Capuava Energy, Ltda. Brasil Energia 99,99
Electricidad de Veracruz, S.A. de C.V. México Energia 99,99
Electricidad de Veracruz II, S.A. de C.V. México Energia 99,99
Iberdrola Energia La Laguna, S.A. de C.V. México Energia 99,99
Servicios de Operacién Altamira, S.A. de México Servicios 99,99
C.V.
Iberdrola Energia del Golfo, S.A. de C.V. México Energia 99,99
Gestion Empresas Eléctricas, S.A. Guatemala Servicios 99,99
Iberdrola Energia Tamazunchale, S.A. de México Energia 99,99
C.vV.
Servicios Administrativos Tamazunchale, México Servicios 99,99
S.A. de C.V.
Servicios de Operacién La Laguna, S.A. de México Servicios 99,99
C.v.
Controladora LNG Manzanillo, S.A. de C.V. México Holding 99,99
Generadores Hidricos, S.A. de C.V. Guatemala Servicios 51,00
Hidronorte, S.A. de C.V. Guatemala Servicios 51,00
Neoenergia, S.A. Brasil Holding-Energia 39,00
Companhia de Eletricidade do Estado do Brasil Energia 42,76
Bahia, S.A.
Empresa Eléctrica Lican, S.A. Chile Energia 54,99
Alto do Rio Grande, S.A. Brasil Energia 39,00
EMPRESAS ASOCIADAS
Iberbolivia de Inversiones, S.A. Bolivia Holding 63,39
Compafiia Administradora de Empresas - Bolivia Servicios 59,26
Bolivia, S.A.
Empresa de Luz y Fuerza Eléctrica de Bolivia Energia 58,85
Oruro, S.A.
Electricidad de La Paz, S.A. Bolivia Energia 56,77
Termoagu, S.A. Brasil Energia 10,88
Empresa de Servicios, S.A. Bolivia Energia 55.73
Credieegsa, S.A. Guatemala Energia 39,63
Enérgica, S.A. Guatemala Energia 39,63
Grupo Gas Natural México México Energia 13,25
Sistemas de Administracion y Servicios, México Energia 13,00

S.A. de C.V.
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Participacion
Sociedad Domicilio Actividad al 31.12.08

Almacenaje y Manejo de Materiales Guatemala Servicios 48,97

Eléctricos, S.A.

3. Subgrupo Iberdrola Renovables

Participacion

Sociedad Domicilio Actividad al 31.12.08

SOCIEDADES GRUPO Y MULTIGRUPO

Iberdrola Renovables , S.A. Madrid Energia 80,00
Iberenova Promociones, S.A.U. Madrid Energia 100,00
Ciener, S.A.U. Vizcaya Energia 100,00
Iberdrola Renovables de Castilla-La Mancha, 100,00
S.A.U. Toledo Energia
Iberdrola Renovables de Galicia, S.A.U. Orense Energia 100,00
Energia Renovables de Tambre, S.A. Orense Energia 100,00
Energia Renovables de Fisterra, S.A. Orense Energia 80,00
Energia Renovables de de la Ria de Muros, Orense Energia 51,00
S.A
Operador Logistico Agroenergético de Galica, La Corifia Energia 22,00
S.A. (Ola Galicia)
Energia I Vent, S.A. Barcelona Energia 90,00
Sistemas Energéticos de Cadiz, S.A. Cadiz Energia 85,00
Biovent Energia, S.A. Valladolid Energia 95,00
Minicentrales del Tajo, S.A. Madrid Energia 66,58
Sistemas Energéticos de Levante, S.A. Valencia Energia 60,00
Iberdrola Renovables de Andalucia, S.A.U. Sevilla Energia 100,00
Iberdrola Renovables de Aragdn, S.A.U. Zaragoza Energia 100,00
Sistemas Energéticos La Torrecilla Zaragoza Energia 100,00
Iberjalén, S.A.- Energia 60,00
Iberdrola Renovables de La Rioja, S.A. La Rioja Energia 63,55
Sociedad Gestora de Parques Edlicos Campo 55,00
de Gibraltar, S.A. Malaga Energia
Bionor Edlica, S.A. Valladolid Energia 57,00
Iberdrola Energia Solar Puertollano, S.A. Toledo Energia 90,00
Parques Ecoldgicos de México, S.A. de C.V. México Energia 100,00
Magellan Investment Vagyonkezelo, KFT Hungria Energia 100,00
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Participacion

Sociedad Domicilio Actividad al 31.12.08
Kaptar Sxeleromu, KFT Hungria Energia 100,00
Amithaba Vagyonkezelo, KFT Hungria Energia 100,00
Mistral Energética Villamosenergia-Termelo, Hungria Energia 100,00
KFT
Iberdrola Renovables de Castilla y Ledn. Valladolid Energia 95,00
Sistemas Energéticos Chandrexa, S.A. Orense Energia 96,06
Sistemas Energéticos Mas Garullo, S.A. Zaragoza Energia 51,00
Sistemas Energéticos La Muela, S.A. Zaragoza Energia 50,00
Sistemas Energéticos del Moncayo, S.A. Valladolid Energia 75,00
Iberdrola Renovables Cantabria, S.A. Cantabria Energia 100,00
Sociedad Gestora de Parques Edlicos de
Andalucia, S.A. Malaga Energia 55,00
Iberdrola Renovables Italia, S.P.A. Italia Energia 100,00
Eolica Lucana Italia Energia 100,00
Iberdrola Renewable Energies of UK Limited Reino Unido Energia 100,00
Aeolia Producao de Energia, S.A. Portugal Energia 78,00
Subgrupo Iberdrola Energia Renouvelables. Francia Energia 100,00
Iberdrola Renovables Deustschland, GMBH Alemania Energia 100,00
Energias Renovaveis do Brasil, Ltda. Brasil Energia 100,00
Iberdrola Energias Renovaveis do Brasil, 100,00
Ltda. Brasil Energia
Iberdrola Renewable Portugal, S.A. Portugal Energia 100,00
P.E. Serra Do Alvao, S.A. Portugal Energia 100,00
Eonergi Energia Edlica, S.A. Portugal Energia 100,00
Iberdrola Energia Odnawialna Spo3ka z Polonia Energia
ograniczon Odpowiedzialnocecil 100,00
Metal Industry of Arcadia C. Rokas, S.A. (*) Grecia Energia 96,74
Aerocastilla, S.A. Valladolid Energia 57,00
Generacién de Energia Edlica, S.A. Valladolid Energia 57,00
Vientos de Castilla y Ledn, S.A. Valladolid Energia 57,00
Eodlicas Fuente Isabel, S.A. Valladolid Energia 57,00
Sistemas Energéticos La Higuera, S.A. Sevilla Energia 100,00
Sistemas Energéticos de La Linera, S.A. Sevilla Energia 100,00
Sistemas Energéticos Altamira, S.A. Sevilla Energia 100,00
AmitausVagyonkezelo, KFT Hungria Energia 100,00
Vento Energetica Villamosenergia-Termelo, 100,00
KFT Hungria Energia
Das Yenilenebilir Enerjiler Turquia Energia 100,00
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Participacion

Sociedad Domicilio Actividad al 31.12.08
Iberdrola Energia ot Vazobnoviaemi, 100,00
iztochnici Bulgaria Energia
Productora de Energia Edlica, S.A. Valladolid Energia 56,99
Energias de Castilla y Ledn, S.A. Valladolid Energia 85,50
Iberdrola Renovables México, S.A.de C.V. México Energia 100,00
Parques Ecoldgicos de México, S.A. de C.V. México Energia 100,00
Servicios Operacion Eoloeléctrica de México,
S.A. de C.V. México Energia 100,00
Parque Eélico Cruz Carrutero, S.L. Valladolid Energia 76,00
Eme Alcudia Uno, S.L. Sevilla Energia 100,00
Eme Calahora Uno, S.L. Sevilla Energia 100,00
Eme Calahorra Dos, S.L. Sevilla Energia 100,00
Eme Hueneja Uno, S.L. Sevilla Energia 100,00
Eme Hueneja Dos, S.L. Sevilla Energia 100,00
Eme Hueneja Cuatro, S.L. Sevilla Energia 100,00
Eme Hueneja Cinco, S.L. Sevilla Energia 100,00
Eme Ddlar Dos, S.L. Sevilla Energia 100,00
Eme Ferreira Uno, S.A. Sevilla Energia 100,00
Peache Energias Renovables, S.A. Valladolid Energia 57,00
Sistemas Energéticos Torralba, S.A. Zaragoza Energia 60,00
Producciones Energéticas de Castilla y Ledn,
S.A. Valladolid Energia 85,50
Ecobarcial, S.A. Zamora Energia 44,13
Energia Wiatrowa Karscino S.P. ZOO EWK Polonia Energia 100,00
Electra Sierra de San Pedro, S.A. Caceres Energia 80,00
Ousauhing Raisner, A.S. Estonia Energia 80,00
Iberdrola Energia Marinas de Cantabria, S.A. Cantabria Energia 60,00
Parque Edlico Cruz del Carretero, S.L. Valladolid Energia 76,00
Iberdrola Energias Renovables de Canarias,
S.A. Tenerife Energia 100,00
Inversiones Financieras Perseo, S.A. Vizcaya Financiera 70,00
Sistemas Energéticos Nacimiento, S.A. Sevilla Energia 100,00
Sistemas Energéticos Tacica de Plata, S.A. Sevilla Energia 100,00
ScottishPower Renewable Energy Holdings 100,00
Ltd. Reino Unido Holding
Subgrupo ScottishPower Renewable Energy, 100,00
Ltd. Reino Unido Holding
Subgrupo ScottishPower Holdings, Inc. EE.UU. Holding 100,00
Energiaki Alogorachis, S.A. Grecia Energia 100,00
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Participacion

Sociedad Domicilio Actividad al 31.12.08
Grupo Perfect Wind Francia Energia 100,00
Elektrownie Wiatrowe Podkarpacia, SP ZOO Polonia Energia 100,00
Windpark Julicher Land Alemania Energia 100,00
Iberdrola Atjaunojamie Energoresursi Letonia Energia 100,00
Iberdrola Magyarorszag Megujulu Energia K. Hungria Energia 100,00
Somozas Energias y Recursos
Medioambientales La Corufa Energia 90,00
(SOERMASA), S.A.
Iberdrola Renovables de Valencia, S.A. Valencia Energia 100,00
Energias Ecoldgicas de Lanzarote, S.A. Tenerife Energia 50,00
Energias Ecoldgicas de La Palma, S.A. Tenerife Energia 50,00
Energias Ecoldgicas de Fuerteventura, S.A. Tenerife Energia 50,00
Energias Ecoldgicas de La Gomera, S.A. Tenerife Energia 50,00
Energias Ecoldgicas de Tenerife, S.A. Tenerife Energia 50,00
Energias Edlicas de Fuencaliente, S.A. Tenerife Energia 50,00
Desarrollo de Energias Renovables de La
Rioja,S.A. La Rioja Energia 40,51
Eodlicas de Euskadi, S.A. Vizcaya Energia 100,00
Energias Renovables de la Regién de Murcia,
S.A. Murcia Energia 50,00
Molinos del Cidacos, S.A. La Rioja Energia 31,78
Molinos de La Rioja, S.A La Rioja Energia 42.36
Edlicas de Campollano, S.A. Madrid Energia 25,00
Saltos de Belmontejo, S.A. Cuenca Energia 24,84
Energias Edlicas de Cuenca, S.A. Cuenca Energia 100,00
Electra de Malvana, S.A. Caceres Energia 48,00
Electra de Montachez, S.A. Caceres Energia 40,00
Sistema Eléctrico de Conexion Huenéja, S.L. Granada Energia 47,36
Eléctra de Layna, S.A. Valladolid Energia 47,50
Rioglass Photovoltaica, S.A.. La Rioja Energia 24,50
Eléctrica de la Alcarria, S.A. Madrid Energia 40,00
Parque Edlico Mingarrén, S.L. Madrid Energia 40,00
Parque Edlico Marafia, S.L. Madrid Energia 40,00
Parque Edlico La Cava, S.L. Madrid Energia 40,00
Parque Edlico Carriles, S.L . Madrid Energia 40,00
Parque Edlico Montalvo, S.L. Madrid Energia 40,00
Parque Edlico Fuente Romana, S.L. Madrid Energia 40,00
Societa Energie Rinnovabili, SRL Italia Energia 49,90
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Participacion

Sociedad Domicilio Actividad al 31.12.08
Societa Energie Rinnovabili I, SRL Italia Energia 49,90
EMPRESAS ASOCIADAS
Sotavento Galicia, S.A. A Corufia Energia 8,00
4. Subgrupo Iberdrola Ingenieria
Participacion
Sociedad Domicilio Actividad al 31.12.08
SOCIEDADES GRUPO Y MULTIGRUPO
Iberdrola Ingenieria y Construccion, S.A.U. Vizcaya Ingenieria 100,00
Iberdrola Ingenieria y Consultoria Servicios, Madrid Ingenieria 100,00
S.A.U.
Ingenieria, Estudios y Construccion, S.A. Vizcaya Ingeniera 100,00
Adicora Servicios de Ingenieria, S.A. Madrid Ingeniera 100,00
Iberdrola Consultoria e Servigos do Brasil, Brasil Ingenieria 100,00
Ltda.
Grupo Iberdrola Ingenieria y Construccién
México México Ingenieria 100,00
Enermdn S.A. de C.V. México Ingenieria 100,00
Iberdrola Engineering and Construction Ingenieria
Poland, sp zoo Polonia 100,00
Iberdrola Ingenieria y Construccién Ingenieria
Venezuela, S.A. Venezuela 99,81
Iberinco Hellas Techniki kai Kataskevastiki Ingenieria
EPE Grecia 100,00
Iberdrola Engineering and Construction Alemania Ingenieria 100,00
Germany GMBH
Iberdrola Engeneering and Const UK, Ltdo R. Unido Ingenieria 100,00
Iberdrola Inzhiniring I Stroiteistvo Limited Rusia Ingenieria 100,00
liable Company
Iberdrola Engineering and Construction, US, EE. UU. Ingenieria 100,00
Inc.
Iberdrola Construcao Servigos, Ltda. Brasil Ingenieria 100,00
Iberdrola Engineering and Construction Kenia Ingenieria 100,00
Kenia International
Iberdrola Engineering and Construction Bulgaria Ingenieria 100,00

Bulgaria
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Sociedad Domicilio Actividad al 31.12.08
Itaituba Engeharia e Construcao, Ltda. Brasil Ingenieria 100,00
Iberdrola Ingegnieria e Costruzioni Italia, Italia Ingenieria 100,00
S.R.L.
Iberdrola Magyarorzag Mernoki es Epito Hungria Ingenieria 100,00
Korlatolf Felelossegu Tarsasag
EMPRESAS ASOCIADAS
Ghesa Ingenieria y Tecnologia, S.A. Madrid Ingenieria 41,18
Keytech Sistemas de Seguridad, S.A. Madrid Ingenieria 37,00
Empresarios Agrupados Internacional, S.A. Madrid Ingenieria 25,46
Empresarios Agrupados, A.I.E. Madrid Ingenieria 25,46

5. Subgrupo Iberdrola Inmobiliaria
Participacion

Sociedad Domicilio Actividad al 31.12.08
SOCIEDADES GRUPO Y MULTIGRUPO
Iberdrola Inmobiliaria, S.A.U. Madrid Inmobiliaria 100,00
Fiuna, S.A Madrid Inmobiliaria 70,00
Promotora la Castellana de Burgos, S.A. Madrid Inmobiliaria 100,00
Promociones Inmobiliarias Renfapex 2000, Madrid Inmobiliaria 51,00
S.A.
Klimt XXI 22.000, S.L. Madrid Inmobiliaria 100,00
New Klimt Terciario 2001, S.L. Madrid Inmobiliaria 100,00
Vallaverde Promotora Cantabro Leonesa, Madrid Inmobiliaria 50,00
S.L.
Gedapex, S.A Madrid Inmobiliaria 50,00
Oceanic Center, S.L. Valencia Inmobiliaria 50,00
Norapex, S.A. Madrid Inmobiliaria 50,00
Las Pedrazas Golf, S.L. Madrid Inmobiliaria 50,00
Urbanizadora Marina de COPE, S.L Madrid Inmobiliaria 60,00
Subgrupo Iberdrola Inmobiliaria Catalunya Barcelona Inmobiliaria 100,00
Desarrollos Inmobiliarias Laguna del Mar, México Inmobiliaria 100,00
S.A. de C.V.
Iberdrola Inmobiliaria Investment in Real Grecia Inmobiliaria 100,00
State, A.E.
Arrendamiento de Viviendas Protegidas Siglo Madrid Inmobiliaria 100,00

XXI, S.L.
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Sociedad Domicilio Actividad al 31.12.08
Iberdrola Inmobiliaria Real State Investment Bulgaria Inmobiliara 100,00
EOOD
Iberd-Ros, S.L. Valencia Inmobiliaria 50,00
Camarate Golf, S.A. Madrid Inmobiliaria 26,00
Torre Occidente Inmobiliaria, S.A. Portugal Inmobiliaria 25,00
Torre Oriente Inmobiliaria, S.A. Portugal Inmobiliaria 25,00
EMPRESAS ASOCIADAS
Cartera Nuevo Santa Teresa, S.A. Toledo Inmobiliaria 22,22
6. Subgrupo Amara
Participacion
Sociedad Domicilio Actividad al 31.12.08
SOCIEDADES GRUPO Y MULTIGRUPO
Amara, S.A.U. Madrid Servicios 100,00
Amara Brasil Ltda. Brasil Servicios 99,99
Amergy Mexicana, S.A. de C.V. México Servicios 100,00
Amergy Servicios SA de C.V. México Servicios 100,00
Ergytech Inc. EE.UU Servicios 100,00
EMPRESAS ASOCIADAS
Lanmara Ltda. Brasil Servicios 30,00
7. Otras sociedades dependientes de Iberdrola, S.A.
Participacion
Sociedad Domicilio Actividad al 31.12.08
Iberdrola International, B.V. Holanda Financiera 100,00
Iberdrola Finanzas, S.A.U. Vizcaya Financiera 100,00
Iberdrola Portugal-Electricidade e Portugal Energia 100,00
Gas, S.A.
Corporacion 1BV, Participaciones 50,00
Empresariales, S.A. Vizcaya Holding
Scottish Power Ltd. Glasgow Energia 100,00
Energy East Corporation USA Energia 100,00
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Sociedad Domicilio Actividad al 31.12.08

Iberdrola Finance Ireland, Limited Irlanda Financiera 100,00
NEO-SKY 2002, S.A. Madrid Telecomunicaciones 98,93
Iberdrola Distribucidn Eléctrica, Vizcaya Energia 100,00
S.A.U.

Eléctrica Conquense, S.A. Cuenca Energia 53,59
Anselmo Ledn, S.A. Valladolid Energia 100,00
Gamesa Corporacion Tecnoldgica, Vitoria Holding 24,11
S.A.

Iberdrola Inversiones 2010, S.A. Vizcaya Financiera 100,00
Petroceltic International, Plc Irlanda Energia 22,60
Vector M Servicios de Marketing, Vizcaya Marketing 100,00
S.A.U.

Iberdrola Infraestructuras Gasistas, Madrid Construccién 100,00
S.L.

Bahia de Bizkaia Gas, S.L. Vizcaya Energia 25,00
Euskaltel, S.A. Vizcaya Telecomunicaciones 11,14
Medgaz, S.A. Madrid Construccidn 20,00

Cambios en el perimetro desde 31.12.2008

A continuacién se muestran las variaciones habidas en el perimetro de consolidacién desde el

31 de diciembre de 2008

Altas

Participacion

directa e
indirecta al

Sociedad Domicilio Actividad 31.03.09

NNB Development CO Bélgica Energia 50,00%
Site NNB Limited Reino Unido Energia 37,50%
Iberdrola Energia Polska SP, S.0.0. Polonia Servicios 100,00%
Iberdrola Energie Ceska Republika, S.R.O. Republica Servicios 100,00%

Checa
Energonucleara, S.A. Rumania Energia 6,20%
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Participacion

directa e
indirecta al
Sociedad Domicilio Actividad 31.03.09
SE Narandiba, S.A. Brasil Energia 100,00%
Geracgao Ceu Azul, S.A. Brasil Energia 100,00%
Iberdrola Engineering and Construction Reino Unido Ingenieria 100,00%
Scotland Limited
Mark Hill Power Limited (*) Reino Unido Energia 80,00%
Energias Renovables Venta III, S.A. de México Energia 80,00%

C.V. (*)

(*) Sociedad perteneciente al grupo Iberdrola Renovables, S.A. en el que Iberdrola, S.A.
posee el 80%.

Adquisicion del 3,26% de Rokas con lo que la participacién alcanza el 100%
Bajas

Enajenacion del total de nuestra inversién en NAVEGA.COM. derivandose una plusvalia por la
venta de la participacion de 25 millones de euros.
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8 — PROPIEDAD, INSTALACIONES Y EQUIPO

8.1 Informacion relativa a todo inmovilizado material tangible existente o previsto,

incluidas las propiedades arrendadas y cualquier gravamen importante al respecto.

Los cuadros que se presentan a continuacién muestran el movimiento del inmovilizado de

Iberdrola en los tres Gltimos afios:

Millones de euros
Saldo al Cambio en el |Diferencias de| Adiciones y | Variacion por | Salidas, bajas Saldo al
31.12.07 perimetro conversion dotaciones transfer. o | o reducciones 31.12.08
consolidacion traspaso
COSTE:
Instalac. técnicas de energia en
explotacion
Centrales hidroeléctricas 5.756 111 -84 23 206 - 6.012
Centrales térmicas 3.821 25 -386 21 -424 -6 3.051
Centrales de ciclo combinado 5.711 24 -280 105 1.235 -57 6.738
Centrales nucleares 6.791 - - 35 101 -21 6.906
Centrales edlicas 6.481 - -147 247 1.834 -3 8.412
Instalaciones de almacenamiento de gas 29 -19 123 -226 -17 904
y otras centrales alternativas 1.014
Instalaciones de transporte 1.420 1.033 -201 43 41 -7 2.329
Instalaciones de transporte de gas - 42 1 - 6 - 49
Instalaciones de distribucion 13.854 2.401 -1.148 1.820 1.048 -28 17.947
Instalaciones de distribucion de gas - 1.577 51 20 11 -5 1.654
Contad. y aparatos de medida 1.294 284 -128 11 64 -65 1.460
Despacho maniobra y otras inst. 846 232 -20 35 -92 -2 999
Total instalaciones técnicas 46.986 5.758 -2.361 2.483 3.804 -211 56.459
Otros elementos en explot. 2.421 795 -244 186 290 -57 3.391
Anticipos e Inm. Mater. en curso 4.915 117 -356 5.830 -3.834 -12 6.660
Total coste bruto 54.322 6.670 -2.961 8.499 260 -280 66.510
Amortizacién Acumulada -19.213 -2.821 648 -1.804 -75 222 -23.043
Provisiones -118 0 - -3 3 - -118
Total coste neto 34.991 3.849 -2.313 6.692 188 -58 43.349
Millones de euro
Saldo al Cambio en el |Diferencias de| Adicionesy | Variacion por | Salidas, bajas Saldo al
31.12.06 perimetro conversion dotaciones transfer. o | o reducciones 31.12.07
consolidacién traspaso
COSTE:
Instalac. técnicas de energia en
explotacion
Centrales hidroeléctricas 5.559 133 -16 23 59 -2 5.756
Centrales térmicas 1.959 1.921 -151 12 84 -4 3.821
Centrales de ciclo combinado 4.062 1.536 -271 49 342 -7 5.711
Centrales nucleares 6.705 : 40 87 -41 6.791]
Centrales edlicas 3.447 2.263 -229 173 827 6.481
Instalaciones de almacenamiento de - 888 -65| 1.014
gas y otras centrales alternativas 51 140
Instalaciones de transporte 62 1.409 -115 70 -6 1.420]
Instalaciones de distribucién 9.727 3.716 -234 17 649 -21 13.854
Contad. y aparatos de medida 802 475 -27 35 41 -32 1.294
Despacho maniobra y otras inst. 545 123| -14 5 231 -44 846
Total instalaciones técnicas 32.866 12.464 -1.122] 405 2.530 -157] 46.986
Otros elementos en explot. 1.473 1.098 -187 153 -17 -99 2.421
Anticipos e Inm. Mater. en curso 1.705 1.663 -291 4.465 -2.598 -29 4.915
Total coste bruto 36.044 15.225] -1.600| 5.023 -85 -285 54.322
Amortizacién Acumulada -14.858 -3.367 298 -1.432 7 139 -19.213
Provisiones -118 - 1 -28 - 27 -118|
Total coste neto 21.068 11.858, -1.301] 3.563 778| -119 34.991
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Millones de euro.

Saldo al Cambio en el |Diferencias de| Adiciones y | Variacién por | Salidas, bajas Saldo al
31.12.05 perimetro conversion dotaciones transfer. o | o reducciones 31.12.06
consolidacién traspaso
COSTE:
Instalac. técnicas de energia en
explotacion
Centrales hidroeléctricas 5.450 -15 18 114 -8 5.559
Centrales térmicas 1.971 -10 7 -3 -7 1.959
Centrales de ciclo combinado 3.039 -143 31 1.135 - 4.062
Centrales nucleares 6.505 R 122 99 -21 6.705)
Centrales edlicas 2.993 142 312 - 3.447
Instalaciones de almacenamiento de
das v otras centrales alternativas
Instalaciones de transporte 68 1 -6 0 0 0 62|
Instalaciones de distribucion 8.982 - -25 8 765 -4 9.727
Contad. v aparatos de medida 786 . -2 36 4 -22 802
Despacho maniobra y otras inst. 775 1 ] 6 -217 -21 545
Total instalaciones técnicas 30.569 1 -200 369 2.211 -83 32.866
Otros elementos en explot. 1.155 -17 -17 112 264 -24 1.473
Anticipos e Inm. Mater. en curso 2.278 -101 2.041 -2.499 -15 1.705
Total coste bruto 34.002 -17 -318 2.522 -24 -122 36.044
Amortizacion Acumulada -13.993 11 37 -997 6 76 -14.858|
Provisiones -67 0 2 -66 - 13 -118|
Total coste neto 19.942 -5 -279 1.459 -18 -32 21.068|

A continuacion se muestra la evolucién del parque generador de Iberdrola en los tres Ultimos

ejercicios:

Pot. Instalada (MW) -Total 2008| 9% Variac. 2007| % Variac. 2006
Ciclos combinados de gas 13.161 0,6% 13.082 48,4% 8.818
Eélica y Mini-hidraulica 9.302 20,7% 7.704 73,7% 4.434
Hidraulica 9.831 1,2% 9.710 6,1% 9.149
Nuclear 3.344 0,0% 3.344 0,0% 3.344
Térmica fuel-oil 1.786 -38,2% 2.889 0,0% 2.889
Térmica carbon 4,709 0,0% 4.709 275,8% 1.253
Cogeneracion 1.176 9,1% 1.078 116,9% 497
TOTAL 43.309 1,9% 42.516 39,9% 30.384
Pot. Instalada (MW) - Espafa 2008| 9% Variac. 2007| % Variac. 2006

Ciclos combinados de gas 5.893 3,1% 5.714 19,0% 4.800

Edlica y Mini-hidraulica 4.868 6,5% 4,570 13,7% 4.019

Hidraulica 8.847 0,1% 8.840 0,0% 8.842

Nuclear 3.344 0,0% 3.344 0,0% 3.344

Térmica fuel-oil 1.786 -38,2% 2.889 0,0% 2.889

Térmica carbdn 1.253 0,0% 1.253 0,0% 1.253

Cogeneracion 377 0,0% 377 -6,7% 404

TOTAL 26.368 -2,3% 26.987 5,6% 25.551
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Pot. Instalada (MW) - Reino Unido 2008| 9% Variac. 2007| % Variac. 2006
Ciclos combinados de gas 1.914 -0,1% 1.915 - -
Edlica 665 74,1% 382 - -
Hidraulica 566 0,5% 563 - -
Nuclear - - - - -
Térmica fuel-oil - - - - -
Térmica carbon 3.456 0,0% 3.456 - -
Cogeneracién 100 -2,0% 102 - -
TOTAL 6.701 4,4% 6.418 - -
Pot. Instalada (MW) - Estados Unidos 2008| 96 Variac. 2007| % Variac. 2006
Ciclos combinados de gas 201 -33,0% 300 - -
Edlica 2.876 34,1% 2.145 - -
Hidraulica 111 n/a - - -
Nuclear - - - - -
Térmica fuel-oil - - - - -
Térmica carbdn - - - - -
Cogeneracion 606 19,8% 506 - -
TOTAL 3.794 28,6% 2.951 - -
Pot. Instalada (MW) - Latinoamérica 2008| 9% Variac. 2007| 9% Variac. 2006
Ciclos combinados de gas 5.153 0,0% 5.153 28,2% 4.018
Edlica - -

Hidraulica 307 n/a 307 0,0% 307
Nuclear - -

Térmica fuel-oil - -

Térmica carbon - -

Cogeneracion 93 n/a 93 0,0% 93
TOTAL 5.553 0,0%0 5.553 25,7% 4.418
Pot. Instalada (MW) - Resto del Mundo 2008| 9% Variac. 2007| % Variac. 2006
Ciclos combinados de gas - - - - -
Edlica 893 47,1% 607 46,3% 415
Hidraulica - - - - -
Nuclear - - - - -
Térmica fuel-oil - - - - -
Térmica carbdn - - - - -
Cogeneracion - - - - -
TOTAL 893 47,1% 607 46,3%0 415

Los principales centros productivos del Grupo Iberdrola, a 31 de diciembre 2008, son los que
se indican en el cuadro adjunto (No existen hipotecas sobre los centros que son propiedad de
Iberdrola al 100%. Aquellos en los que Iberdrola no posee el 100%, la propiedad de
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Iberdrola es en la proporcién determinada en el recuadro “Potencia Iberdrola” con relacion a

la potencia instalada).

1. Hidréaulica

Porcentaje |Potencia instalada|Potencia Iberdrola
Central Localizacion Iberdrola (MW) (MW)

Aldeadavila | Duero 100,0% 810 810
Aldeadavila Il Duero 100,0% 433 433
Azutan 100,0% 200 200
Castro Il Duero 100,0% 113 113
Cedillo Tajo 100,0% 500 500
Cofrentes Jacar 100,0% 122 122
Conso Camba 100,0% 270 270
Cortes Il Jacar 100,0% 282 282
Gabriel y Galan Alagén 100,0% 111 111
José M2 QOriol Tajo 100,0% 957 957
La Muela de Cortes Jacar 100,0% 635 635
Puente Bibey Bibey 100,0% 315 315
Ricobayo | Esla 100,0% 175 175
Ricobayo | Esla 100,0% 154 154
San Esteban Sil 100,0% 263 263
Saucelle | Duero 100,0% 251 251
Saucelle Il Duero 100,0% 269 269
Soutelo Cenza 100,0% 215 215
Torrejon Tajo 100,0% 132 132
Valdecanas Tajo 100,0% 249 249
Villalcampo I Duero 100,0% 119 119
Villarino Tormes 100,0% 857 857
Resto - 100,0% 1.415 1.415
Total Espafia 8.847 8.847
Itapebi Brasil 39,0% 450 176
Afluente Brasil 44 2% 18 8
Peuchén Chile 100,0% 75 75
Mampil Chile 100,0% 49 49
Total Latinoamérica 592 307
Cruachan Reino Unido 100,0% 441 441
Galloway Reino Unido 100,0% 107 107
Lanark Reino Unido 100,0% 18 18
0

Total Reino Unido 566 566
Varias |Estados Unidos | - 111 111
Total Estados Unidos 111 111
Total Hidraulica 10.116 9.831
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2. Ciclos combinados

Porcentaje [Potenciainstalada|Potencia Iberdrola
Central Localizacion Iberdrola (MW) (MW)
Arcos de la Frontera Cadiz 100,0% 1.613 1.613
Aceca Toledo 100,0% 391 391
BBE Vizcaya 25,0% 795 199
Castellén 3 Castellon 100,0% 793 793
Castellon 4 Castellon 100,0% 854 854
Castejon Navarra 100,0% 386 386
Escombreras Murcia 100,0% 831 831
Santurce Vizcaya 100,0% 403 403
Tarragona Power Tarragona 100,0% 423 423
Total Espafa 6.489 5.893
Monterrey México 100,0% 1.000 1.000
Altamira lll y IV México 100,0% 1.037 1.037
La Laguna México 100,0% 500 500
Altamira V México 100,0% 1.121 1.121
Tamazunchale México 100,0% 1.135 1.135
Enertek México 100,0% 120 120
Femsa Titan México 100,0% 37 37
Termopernambuco Brasil 39,0% 520 203
Total Latinoamérica 5.470 5.153
Damhead Creek Reino Unido 100,0% 800 800
Rye House Reino Unido 100,0% 714 714
Brighton Reino Unido 100,0% 400 400
Total Reino Unido 1.914 1.914
West Valley |Estados Unidos | 100% 201 201
Total Estados Unidos 201 201
Total Ciclos Combinados 14.074 13.161
3. Centrales Nucleares
Porcentaje [Potenciainstalada|Potencia Iberdrola
Central Localizacién Iberdrola (MW) (MW)

Almaraz Céceres 52, 7% 1.969 1.038
Asco Il Cataluia 15,0% 1.027 154
Cofrentes Valencia 100,0% 1.092 1.092
Garofia Burgos 50,0% 466 233
Trillo | Guadalajara 49,0% 1.067 523
Vandellos |1 Tarragona 28,0% 1.087 304
Total Centrales Nucleares Espafia 6.708 3.344

4. Centrales Térmicas de Fuel y Gas

Porcentaje |Potenciainstalada|Potencia Iberdrola

Central Localizacion Iberdrola (MW) (MW)
Santurce Vizcaya 100,0% 927 927
Escombreras Murcia 100,0% 548 548
Aceca Toledo 50,0% 622 311
Total Centrales Térmicas de Fuel y Gas Espafia 2.097 1.786

Pag 67 de 247




5. Centrales Térmicas de Carbdén

Porcentaje [Potenciainstalada|Potencia Iberdrola
Central Localizacion Iberdrola (MW) (MW)
Lada Oviedo 100,0% 515 515
Guardo Palencia 100,0% 515 515
Pasajes GuiplUzcoa 100,0% 223 223
Total Espafa 1.253 1.253
Longannet Reino Unido 100,0% 2.304 2.304
Cockenzie Reino Unido 100,0% 1.152 1.152
Total Reino Unido 3.456 3.456
Total Térmica Carbén 4,709 4.709
6. Renovables
Potencia Potencia
Porcentaje Porcentaje instalada Iberdrola
Central Localizacion Iberdrola | consolidacion (MW) (MW)

DOLAR 1 GRANADA 80% 100% 49,5 49,5
DOLAR 3 GRANADA 80% 100% 49,5 49,5
FERREIRA 2 GRANADA 80% 100% 49,5 49,5
HUENEJA 3 GRANADA 80% 100% 49,5 49,5
ALTAMIRA MALAGA 80% 100% 49,3 49,3
TARDIENTA | HUESCA 80% 100% 49,5 49,5
TARDIENTA Il HUESCA 80% 100% 44,2 44,2
FUENDETODOS | ZARAGOZA 80% 100% 46,0 46,0
FUENDETODOS I ZARAGOZA 80% 100% 47,6 47,6
CAPIRUZA | ALBACETE 80% 100% 50,0 50,0
CAPIRUZA Il ALBACETE 80% 100% 42,0 42,0
ISABELA ALBACETE 80% 100% 48,0 48,0
MALEFATON ALBACETE 80% 100% 50,0 49,5
MOLAR DEL MOLINAR ALBACETE 80% 100% 49,5 49,5
MUELA ALBACETE 80% 100% 45,5 45,5
SABINA ALBACETE 80% 100% 48,0 48,0
SIERRA DE LA OLIVA ALBACETE 80% 100% 46,9 46,9
CALLEJAS CUENCA 80% 100% 49,5 49,5
CAMPALBO CUENCA 80% 100% 49,3 49,3
CERRO CALDERON CUENCA 80% 100% 49,5 49,5
CERRO DEL PALO CUENCA 80% 100% 49,5 49,5
CUESTA COLORADA CUENCA 80% 100% 49,5 49,5
LA MUELA | CUENCA 80% 100% 49,5 49,5
MAZA CUENCA 80% 100% 49,5 49,5
MUELA CUBILLO CUENCA 80% 100% 50,0 50,0
MARANCHON IV GUADALAJARA 80% 100% 48,0 48,0
SIERRA MENERA GUADALAJARA 80% 100% 40,0 40,0
CERRO BLANCO BURGOS 80% 100% 42,0 42,0
URBEL DEL CASTILLO Il BURGOS 80% 100% 50,0 50,0
CARRASQUILLO PALENCIA 80% 100% 49,3 49,3
EL TERUELO PALENCIA 80% 100% 43,4 43,4
BORDECOREX NORTE SORIA 80% 100% 44,4 44,4
MORON DE ALMAZAN SORIA 80% 100% 50,0 50,0
PEDREGAL LA CORUNA 80% 100% 44,6 44,6
GOIA PENOTE LUGO 80% 100% 40,0 40,0
MEIRA LUGO 80% 100% 49,3 49,3
MURAS LUGO 80% 100% 48,8 48,8
AMEXEIRAS OURENSE 80% 100% 49,5 49,5
LAROUCO OURENSE 80% 100% 41,7 41,7
siL OURENSE 80% 100% 49,2 49,2
MASGALAN PONTEVEDRA 80% 100% 49,5 49,5
BADAIA ALAVA 80% 100% 50,0 50,0
Otros parques edlicos 2.960,4 2.526,1
Centrales Minihidraulicas 80% 100% 342,0 342,0
Total Espafia 5.302,8 4.868,0
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Potencia Potencia
Porcentaje Porcentaje instalada Iberdrola
Central Localizacién Iberdrola | consolidacién (MW) (MW)
Coldham England 80% 100% 16,0 16,0
Callagheen Northern Ireland 80% 100% 16,9 16,9
Beinn an Tharsuinn Scotland 80% 100% 29,8 29,8
Beinn an Tuirc Scotland 80% 100% 30,4 30,4
Black Law A Scotland 80% 100% 124,2 124,2
Cruach Mhor Scotland 80% 100% 29,8 29,8
Dun Law Scotland 80% 100% 17,2 17,2
Greenknowes Scotland 80% 100% 27,0 27,0
Hagshaw Hill B Scotland 80% 100% 26,0 26,0
Wether Hill Scotland 80% 100% 18,2 18,2
Whitelee Scotland 80% 100% 230,0 230,0
Resto de parques 99,9 99,9
Total Reino Unido 665,2 665,2
Shiloh California 80% 100% 150,0 150,0
Colorado Green (JV) Colorado 80% 100% 81,0 81,0
Twin Buttes Colorado 80% 100% 75,0 75,0
Barton lowa 80% 100% 160,0 160,0
Top of lowa lowa 80% 100% 80,0 80,0
Crescent Ridge lllinois 80% 100% 72,0 72,0
Elk River Kansas 80% 100% 150,0 150,0
Elm Creek (Kimball) Minnesota 80% 100% 99,0 99,0
MinnDakota Minnesota 80% 100% 150,0 150,0
Moraine Il Minnesota 80% 100% 49,5 49,5
Moraine Wind Minnesota 80% 100% 51,0 51,0
Trimont Minnesota 80% 100% 100,5 100,5
Maple Ridge | New York 80% 100% 115,5 1155
Hay Canyon (Grass Valley) Oregon 80% 100% 100,8 100,8
Klondike Il Oregon 80% 100% 75,0 75,0
Klondike Il Oregon 80% 100% 300,1 300,1
Pebble Springs Oregon 80% 100% 98,7 98,7
Locust Ridge Il Pennsylvania 80% 100% 98,0 98,0
Buffalo Ridge | South Dakota 80% 100% 50,4 50,4
Barton’s Chapel Texas 80% 100% 120,0 120,0
Penascal | Texas 80% 100% 129,6 129,6
Big Horn Washington 80% 100% 199,5 199,5
Resto de parques 370,9 370,9
Total Estados Unidos 2.876,5 2.876,5
Rio do Fogo Brasil 80% 100% 49,3 49,3
Ventosa l y Il México 80% 100% 78,2 78,2
Holdenstedt - Bornstedt Alemania 80% 100% 12,0 12,0
Julicher Borde Alemania 80% 100% 10,5 10,5
Rastenberg Alemania 80% 100% 12,0 12,0
Wirfus Alemania 80% 100% 10,0 10,0
Amelecourt Francia 80% 100% 11,5 11,5
Boulay Sud Francia 80% 100% 10,0 10,0
Courcelles Francia 80% 100% 11,5 11,5
Erize Francia 80% 100% 11,5 11,5
Fitou Francia 80% 100% 11,7 11,7
La Butte de Fraus Francia 80% 100% 12,0 12,0
La Nourais Francia 80% 100% 10,0 10,0
Laneville Francia 80% 100% 10,0 10,0
Mauron Francia 80% 100% 10,0 10,0
Montlouby Francia 80% 100% 12,0 12,0
Rampont Francia 80% 100% 12,0 12,0
Ribemont Francia 80% 100% 10,0 10,0
Saint Aubin Francia 80% 100% 11,5 11,5
Stanay Francia 80% 100% 10,0 10,0
Alogorachis Grecia 80% 100% 17,0 17,0
Antia A Grecia 80% 100% 24,0 24,0
Antia B Grecia 80% 100% 12,6 12,6
Kerveros Grecia 80% 100% 31,2 31,2
Makrirachi A Grecia 80% 100% 24,0 24,0
Makrirachi B Grecia 80% 100% 11,4 11,4
Modi Grecia 80% 100% 10,2 10,2
Patriarchis Grecia 80% 100% 40,3 40,3
Skopies B Grecia 80% 100% 14,4 14,4
Kisigmand Hungria 80% 100% 36,0 36,0
Karscino Polonia 80% 100% 69,0 69,0
Kisielice Polonia 80% 100% 40,5 40,5
Malbork Polonia 80% 100% 18,0 18,0
Alto Mongao Portugal 80% 100% 32,0 32,0
Catefica Portugal 80% 100% 18,0 18,0
Resto de parques 168,6 168,6
Total Resto del mundo 892,9 892,9
TOTAL RENOVABLES 9.737,4 9.302,5
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Arrendamientos financieros

Al 31 de diciembre de 2008, 2007 y 2006, 229.649, 170.792 y 127.089 miles de euros,
respectivamente, correspondian a bienes adquiridos en regimenes de arrendamiento
financiero y que comprenden fundamentalmente los edificios corporativos de Iberdrola en
Madrid y Londres. La informacién relativa a los pagos minimos por dichos contratos al 31 de
diciembre de 2008 es la siguiente:

Miles de euros

2009 19.053

2010 - 2012 71.295

De 2013 en adelante 213.044

Total cuotas a pagar 303.392
Gravamenes

Al 31 de diciembre de 2008, 2007 y 2006, el importe de activos materiales en garantia de
préstamos bancarios constituida sobre propiedad inmobiliaria ascendia a 151.734, 169.302 y

169.222 miles de euros, respectivamente.

8.2 Descripcion de cualquier aspecto medioambiental que pueda afectar

al uso por el emisor del inmovilizado material tangible

Véase mas detalle del marco regulatorio en Apartado 9.2.3.

Normativa sobre Comercio de Derechos de Emisioén.

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 Asignacion de Derechos de Emision en
cumplimiento de lo dispuesto en la Directiva 2003/87/CE por la que se establece un régimen
comunitario de comercio de derechos de emisién de gases de efecto invernadero, con el que
la Unidn Europea establecia este mecanismo contemplado en el Protocolo de Kioto aprobado
el 11 de septiembre de 1997 en la Convencién Marco de las Naciones Unidas sobre la lucha
contra el cambio climatico. El mencionado plan, cuya vigencia es de 3 afios, entré en vigor el
1 de enero de 2005. Los derechos de emisidon asignados de manera gratuita al sector
eléctrico espafiol para el periodo 2005-2007 ascendian a 269 millones de toneladas, de los
cuales 43 millones correspondian a instalaciones del Grupo Iberdrola (15 y 14 millones para
los afios 2007 y 2006, respectivamente). No obstante, la sentencia del Tribunal Supremo de
1 de octubre de 2008 anula el acuerdo del Consejo de Ministros de 21 de enero de 2005 que

establecid el reparto de derechos por instalacion sobre la base de “falta de motivacién”.
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Con posterioridad, el Real Decreto 1402/2007, por el que se modifica el Real Decreto
1370/2006, de 24 de noviembre y por el que se aprueba el Plan Nacional de Asignacién de
derechos de emision de gases de efecto invernadero 2008-2012, asignd para este
quinquenio 270 millones de toneladas al sector eléctrico, de los cuales 42 millones

pertenecen a instalaciones del Grupo Iberdrola (9 millones de toneladas en 2008).

Por otro lado, el Real Decreto-Ley 3/2006 establece en su articulo segundo que, a partir del
2 de marzo de 2006, la retribucion de la actividad de produccion de energia eléctrica en
régimen ordinario se minorara en el importe equivalente al valor de los derechos de emision
de gases de efecto invernadero asignados gratuitamente a los productores de energia
eléctrica en régimen ordinario, destinandose los recibidos por cada una de las empresas
propietarias de instalaciones entre el 1 de enero de 2006 y dicha fecha a la compensacién de
su porcentaje en el déficit de ingresos Asimismo, este Real Decreto-Ley habilita al Gobierno
para el desarrollo reglamentario de dicho articulo segundo, hecho éste que, en lo referente al
ejercicio 2006, tuvo lugar con la publicacién de la Orden ITC 3315/2007, de 15 de
noviembre, por la que se regula, para el afio 2006, la minoracién de la retribucion de la
actividad de produccién de energia eléctrica en el importe equivalente al valor de los
derechos de emisidn de gases de efecto invernadero asignados gratuitamente.

Con la Orden de 2007 se obligd a los titulares de instalaciones de produccién de energia
eléctrica a realizar el pago correspondiente al afio 2006 y se habilité a la Comision Nacional
de la Energia a notificar antes de que transcurran 15 dias desde su entrada en vigor a los
titulares de las instalaciones de produccién de energia eléctrica el importe que cada uno de
ellos debia abonar. Junto a esto, de acuerdo con lo dispuesto en esta Orden, la Comisién
Nacional de la Energia comunicara a la Secretaria General de la Energia, en un plazo de 30
dias desde su entrada en vigor, la cuantia final del déficit de ingresos del sistema eléctrico
del afio 2006, déficit éste que se vio minorado por los pagos efectuados por los titulares de
las instalaciones de generacién de energia eléctrica segun lo establecido en la mencionada
Orden ITC 3315/2007)

También se ha promulgado el Real Decreto-Ley 11/2007, de 7 de diciembre, por el que
extiende la minoracién a partir del 1 de enero de 2008, obligando a los titulares de
instalaciones de produccion de energia eléctrica a realizar un pago anual derivado de la
asignacion gratuita de derechos de emision de gases de efecto invernadero en el Plan

Nacional de Asignacién de derechos de emision de gases de efecto invernadero 2008-2012.
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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
situacion financiera del emisor, los cambios de esa situacion financiera y los
resultados de las operaciones para cada afio y para el periodo intermedio, del que
se requiere informacion financiera histoérica, incluidas las causas de los cambios
importantes de un afio a otro de la informaciéon financiera, de manera suficiente

para tener una vision de conjunto de la actividad del emisor.

Como se ha indicado en el apartado 3.1, con fecha 27 de noviembre de 2006, los Consejos
de Administracion de Iberdrola y de SCOTTISH POWER llegaron a un acuerdo sobre los
términos de una oferta en virtud de la cual Iberdrola adquiriria las acciones de SCOTTISH
POWER. Esta adquisicidn fue culminada el 23 de abril de 2007.

Por otro lado, con fecha 16 de septiembre de 2008, Iberdrola ha pasado a poseer la totalidad
del capital social de ENERGY EAST, matriz de un grupo de sociedades dedicado a la
produccion, distribucion y comercializacion de energia eléctrica y gas natural en el noreste de

Estados Unidos.
En consecuencia:

e. Mientras que la Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada
correspondiente al ejercicio 2008 incluyen las actividades realizadas
por SCOTTISH POWER durante todo el afo, la correspondiente al
ejercicio 2007 sélo incluyen las llevadas a cabo desde el 23 de abril y
la correspondiente al ejercicio 2006 no incluye cifra alguna.

f. De manera similar, la Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada
correspondiente a al ejercicio 2008 incorpora las operaciones de
ENERGY EAST desde el 16 de septiembre de 2008, mientras que la
correspondiente a 2007 y 2006 no incluyen cifra alguna relativa a

este Grupo.

Estos dos hechos deben ser tenidos en cuenta al comparar las cifras correspondientes al

ejercicio 2008 con las correspondientes a los ejercicios 2007 y 2006.

La cuenta de resultados de los ejercicios 2008, 2007 y 2006 es la siguiente:
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%Var %Var

Millones de Euros 2008 2008/07 2007 2007/06 2006
Cifra de Negocios 25.196,2 44 2% 17.468,0 58,5% 11.017,4
Aprovisionamientos (14.595,5) 60,8% (9.079,2) 82,8% (4.966,4)
DERECHOS DE EMISION (600,1) 512,3% (98,0) -60,9% (250,7)
MARGEN BRUTO 10.000,6 20,6% 8.290,8 42,9% 5.800,3
DERECHOS DE EMISION 429,7 405,5% 85,0 177,8% 30,6
GASTO OPERATIVO NETO (3.269,2) 34,1% (2.437,2) 35,0% (1.804,9)
Gasto de Personal Neto (1.488,2) 27,1% (1.171,2) 17,0% (1.000,6)
Personal (1.842,3) 26,6% (1.455,0) 24,0% (1.173,5)
Trabajos para el inmovilizado 354,1 24,8% 283,8 64,1% 172,9
Servicios Fxteriores Netos (1.781,0) 40,7% (1.266,0) 57,4% (804,3)
Servicio Exterior (2.144,9) 29,6% (1.655,6) 64,1% (1.008,8)
Otros ingresos de explotacion 363,9 -6,6% 389,6 90,5% 204,5
TRIBUTOS (748,6) 87,0% (400,4) 193,8% (136,3)
EBITDA 6.412,5 15,8% 5.538,2 42,4% 3.889,7
AMORTIZACIONES y PROVISIONES (2.151,0) 16,9% (1.840,6) 49,0% (1.235,1)
BENEFICIO DE EXPLOTACION/EBIT 4.261,5 15,3% 3.697,6 39,3% 2.654,6
Resultado Financiero (1.026,1) 13,9% (900,8) 73,6% (518,9)
De sociedades por el método de la participacién 73,4 83,0% 40,1 -42,0% 69,1
Rdo. De activos no corrientes 555,2 112,2% 261,7 441% 181,6
BENEFICIO ANTES DE IMPUESTOS/BAI 3.864,0 24,7% 3.098,6 29,8% 2.386,4
Impuesto sobre sociedades y minoritarios (1.003,5) 34,7% (745,0) 2,6% (725,9)
BENEFICIO NETO 2.860,5 21,5% 2.353,6 41,7% 1.660,5
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9.1.1 RESULTADOS CONSOLIDADOS

Margen bruto

Ejercicio 2008

En 2008 el Margen Bruto se situé en 10.000 millones de Euros, con un crecimiento del
20,6% respecto del obtenido en el mismo periodo de 2007.

La Cifra de Ingresos alcanza los 25.196 millones de Euros lo que supone un incremento del
44,2% respecto a 2007. Esta positiva evolucion de las ventas es consecuencia
principalmente de la aportacion de ScottishPower que supera los 7.977 millones de Euros
unida a las contribuciones crecientes de Iberdrola Renovables (+113%). Finalmente, deben
considerarse las mayores ventas del Negocio Energético Espafia debido al mayor precio del
pool que compensa ligeramente el descenso de la produccion (-1,5%). Por otra parte,
Energy East aporta 952 millones de Euros en sélo los tres meses que ha consolidado con el
grupo.

Respecto al coste de aprovisionamientos totales del Grupo, este crece un 60,8% hasta los
14.595 millones de Euros, debido al incremento de aprovisionamientos en Renovables
(+214%), Espafia (+61%), Latinoamérica (+34%) y al efecto de la consolidacién de
ScottishPower (5.500 millones de Euros; +2.321,5 millones de Euros) y Energy East (575

millones de Euros).

Las causas de estos importantes aumentos deben ser imputadas a los mayores gastos
asociados al combustible, los derechos de emisidn, las compras de energia a terceros y al

incremento del perimetro de consolidacion.

Por ultimo, el Margen Bruto reportado se ha visto afectado por la variacién de las distintas
monedas de los paises en donde Iberdrola desarrolla su actividad (Libra Esterlina, Délar
EEUU y Real brasilefio). Este efecto negativo puede cifrarse en -446 millones de Euros, de los
cuales 343 millones de Euros se corresponden con las actividades de ScottisPower y los

restantes 103 millones de Euros con Latinoamérica, EE.UU. y Renovables.

Ejercicio 2007

En 2007 el Margen Bruto se situé en 8.290,9 millones de Euros, con un crecimiento del
42,9% respecto del obtenido en 2006, fundamentalmente por la aportacion de ScottishPower
de 1.984,8 millones de Euros.

En cuanto a la composicién del Margen Bruto, la Cifra de Ingresos alcanza los 17.468
millones de Euros lo que supone un incremento del 58,5% respecto a 2006. Esta evolucion
de las ventas es consecuencia de la aportacion de ScottishPower que supera los 5.183
millones de Euros unida a las contribuciones crecientes del Negocio Latinoamericano
(+24,4%) y de Ingenieria -No energéticos (+33,1). El Negocio Eléctrico Tradicional
(Liberalizado y Regulado) baja un 1,5% consecuencia de los bajos precios de la energia en
Espafia. Renovables por su parte, supera los 953 millones de Euros de ventas consecuencia

de dos factores: La mayor produccion en Espafia (+6,3%) y de las adiciones (ScottishPower
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wind y PPM) al nuevo perimetro de consolidacion resultante tras la reorganizacién societaria
(01/10/07).

El coste de aprovisionamientos totales del Grupo, crece un 82,8% hasta 9.079 millones de
Euros, por el incremento de aprovisionamientos de Latinoamerica (+27,1%), Ingenieria-No
Energéticos (+50,8%) y el efecto de la consolidacion de ScottishPower (+3.178,7 millones

de Euros).

Ejercicio 2006

En 2006 la Cifra de Ingresos del Grupo se situé en 11.017,4 millones de Euros, lo que
supone un descenso del -6,1% respecto a 2005, los fuertes crecimientos en Internacional
(+13,2%) y No Energéticos (+19,0%), se vieron compensados por la caida en el Negocio

Energético Nacional (-15,0%).

El Negocio Energético Nacional, reduce su Cifra de Ingresos en un -15,0% debido
fundamentalmente, a las menores ventas en el negocio Comercial y a los efectos del RDL
3/2006 registrados en el negocio de Distribucién. No obstante, Renovables logra un

crecimiento del 24,8% en la Cifra de Ventas.

En 2006 el Margen Bruto se situé en 5.800,3 millones de Euros, con un crecimiento del
17,3% respecto del obtenido en 2005. Esta positiva evolucion se produce gracias a la
contribucidén creciente del Negocios Energético Nacional (ex renovable) que crece un 16,1% y
de los negocios de Renovables e Internacional que suponen un 38,1% del crecimiento total

del Margen Bruto.

EBITDA/Resultado Operativo Bruto

Ejercicio 2008

Al cierre del ejercicio 2008 IBERDROLA obtiene el 43% de su EBITDA de negocios regulados,
basicamente el transporte y la distribucién de electricidad y gas. Un 18% adicional de
EBITDA proviene de un negocio parcialmente regulado, como el de las energias renovables,

cuyo marco juridico esta defi nido por la existencia de regimenes de apoyo.

El EBITDA consolidado ha experimentado un crecimiento del 15,6% hasta 6.412,4 millones

de Euros.

A la evolucion ya explicada de los Margenes Bruto y Basico, se afiade un aumento del 34,1%
en el Gasto Operativo Neto, tras la consolidacion de los gastos provenientes de
ScottishPower (que suponen un incremento de 178 millones de Euros) y de Iberdrola
Renovables que aumentan el 67,7% hasta los 414,3 millones de Euros asi como el ultimo

trimestre de Energy East (236 millones de Euros).

- Los Gastos de Personal Netos se incrementa en un 27,1%. En la evolucién de esta
partida cabe destacar que a diciembre 2007 se contabiliz6 un menor gasto por
importe de 45 millones de Euros relativos al plan de restructuracion dotado en 2006

y que no tiene correspondencia en el presente ejercicio. La mayor contribucién de
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ScottishPower alcanza los 44,5 millones de Euros y la correspondiente a renovables
69 millones de Euros.

Los Servicios Exteriores Netos se incrementan un 40,6% (+514,6 millones de Euros).
Este aumento es debido basicamente al mayor gasto por las fechas de consolidacion
de ScottishPower (+154 millones de Euros), al crecimiento en Renovables (+107

millones de Euros) y gastos atipicos (prima de asistencia a Junta, etc).

Asimismo, destaca la contribucion de Energy East (236 millones de Euros; 97
millones de Euros en personal y 139 millones de Euros en Servicios Exteriores) sin
contrapartida en 2007. Estas cifras incluyen millones de Euros correspondiente a
gastos extraordinarios incurridos en el trimestre con la consideracion de activos
regulatorios y pendientes de pago en préximos meses (sin contrapartida en ingresos
en 2008).

La partida de Tributos crece un 86,8% hasta los 748,7 millones de Euros, por la
detraccion de derechos de emision, ascendiendo el importe a 369 millones de Euros
(258 millones de Euros correspondientes a instalaciones no asignatarias), asi como la
aportacion incremental de ScottishPower de 19 millones de Euros por consolidarse
los doce meses en 2008 frente a so6lo ocho en 2007 y Energy East (40 millones de
Euros).

Por lo que respecta al efecto de la variacion de las divisas durante el periodo (Délar,

Libra y Real) en el EBITDA, éste se cifra en a -320 millones de Euros.

Ejercicio 2007
En 2007 el EBITDA consolidado crecimé un 42,4% hasta 5.538,2 millones de Euros. La
inclusion de ScottishPower aporta 1.351,6 millones de Euros.

A la evolucion ya explicada del Margen Bruto, se debe anadir el analisis de Gasto Operativo

Neto, que se incrementa un 35% tras la inclusién de ScottishPower (570 millones de Euros),

por el aumento de Iberdrola Renovables hasta los 249 millones de Euros (90,9%).

Por partidas destaca:

Los Gastos de Personal Netos se incrementan en un 17% si bien, excluido el impacto

de ScottishPower y Renovables, caen un 17,1%

Los Servicios Exteriores Netos se incrementan un 57,4% , si bien, excluyendo los

efectos mencionados anteriormente, lo hacen un 15,6%.

Por otro lado, la partida de Tributos crece un 194% hasta los 400,7 MM de euros,
incluyendo una aportaciéon de ScottishPower de 72 millones de Euros. La razén de
este incremento debe encontrarse en el registro de -115 millones de Euros por la
detraccion de derechos de CO2 (basicamente de centrales no asignatarias).
Asimismo, en 2006 se registraron menos tributos por la Ecotasa de Extremadura

Ejercicio 2006
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En 2006 el EBITDA consolidado experimentd un crecimiento del 15,2% hasta 3.889,7
millones de Euros. A la evolucidn ya explicada del Margen Bruto, se debe afiadir el andlisis de

Gasto Operativo Neto, que se incrementa un 21,9%, y por partidas destaca:

- El incremento en Gastos de Personal Netos del 24,2 evolucién ligada basicamente al
incremento de estos costes en negocios en crecimiento como renovables, ciclos

combinados y México.

- Un incremento del 19,1% en Servicios Exteriores Netos por la mayor actividad
derivada a las nuevas instalaciones de ciclos combinados, renovables vy
Latinoamérica, asi como gastos de actividad comercial. Se incluyen también 26,7
millones de Euros de mayores gastos derivados del segundo ciclo de combustible

nuclear (Enresa).

- Por otro lado, la partida de Tributos disminuye un -38,8% hasta los 136,3 millones
de Euros, explicAndose su evolucién por varios aspectos no recurrentes, incluyendo
una reversiéon de 78 millones de Euros correspondiente a la devoluciéon que la Junta
de Extremadura debe realizar a Iberdrola por la Ecotasa, impuesto declarado
inconstitucional por el Tribunal Constitucional el 13 de junio de 2006. Este menor
pago de impuestos mas que compensa los incrementos en el IBI asociado a las

nuevas instalaciones entradas en explotacion.

EBIT/Resultado Operativo Neto

Ejercicio 2008

El EBIT se situdé en 4.261,5 millones de Euros, con un aumento del 15,3% respecto al mismo
periodo de 2007, aun teniendo en cuenta un efecto negativo de 200,9 millones de Euros por

la devaluacién de las divisas.

Las Amortizaciones y Provisiones aumentan 310,2 millones de Euros, un 16,9% hasta
alcanzar los 2.150,9 millones de Euros. Los aspectos mas relevantes del incremento de esta

partida son los siguientes:

- La partida de Amortizaciones registra un aumento del 20,4%, hasta situarse en
1.901,8 millones de Euros. ScottishPower contribuye con 451 millones de Euros, de
los cuales 155 millones de Euros corresponden a mayores amortizaciones derivadas
de la asignacion del precio pagado a activos (Purchase Price Allocation). Los PPAs
correspondientes a Iberdrola Renovables ascienden a 64 millones de Euros, Energy

East aporta 55,6 millones de Euros.

- La partida de Provisiones se cifra en 249,1 millones de Euros (-4,8%), de los que
ScottishPower aporta la cantidad de 116 millones de Euros y Energy East 5 millones
de Euros.

Ejercicio 2007
El EBIT se situdé en 3.697,5 millones de Euros, con un aumento del 39,3% respecto al mismo

periodo de 2006. ScottishPower aporta 873,9 millones de Euros.
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La partida de Amortizaciones y Provisiones, se incrementa un 49,0% hasta 1.840,7 millones
de Euros tras la inclusién de ScottishPower, que aporta 477,7 millones de Euros. Los

aspectos mas relevantes del incremento en Amortizaciones y Provisiones son los siguientes:

- La partida de Amortizaciones registra un incremento del 52,8%, hasta situarse en
1.579 millones de Euros. Las amortizaciones procedentes de la consolidacion de
ScottishPower suponen 441 millones de Euros. Se incluyen 209 millones de Euros por
mayores amortizaciones derivadas de la asignacién del sobreprecio a activos
(purchase price allocation). Asimismo, al cierre de ejercicio se ha realizado una
homogeneizacion de las vidas Utiles de ciertos activos con el fin de mantener el

mismo criterio contable en todo el Grupo. Las principales efectos son:

g. CCGTs, aumento de 30 a 35 afios: -45 millones de Euros

h. Eodlica PPM, disminucion de 25 a 20 anos:+12 millones de Euros

La partida de Provisiones registra un aumento del 29,2% hasta los 262 millones de Euros,
imputable a variacion de provisiones en el Negocio Energético Espanol. ScottishPower aporta

36 millones de Euros de gasto a esta partida.

Ejercicio 2006
En 2006 el EBIT se situd en 2.654,5 millones de Euros con un aumento del 17,3% respecto a

2005. La partida de Amortizaciones y Provisiones, se incrementa un 10,7% (119,8 millones

de Euros), El incremento en Amortizaciones y Provisiones se debe fundamentalmente a:

- La partida de Amortizaciones registra un incremento del 6,9%, hasta situarse en
1.033,7 millones de Euros. Este incremento esta motivado fundamentalmente por las

nuevas instalaciones que han entrado en funcionamiento desde el cierre de 2005.

- La partida de Provisiones registra un aumento de 54,3 millones de Euros hasta los

201,5 millones de Euros.

Resultado Financiero
Ejercicio 2008
El Resultado Financiero se situd en 1.026,1 millones de Euros, un 13,9% superior al 2007

fruto de:

- Los gastos por intereses registran un aumento del 14,5% hasta los 1.378,3 millones
de Euros, como consecuencia del incremento en un 15% del saldo medio de la deuda

bruta y el mantenimiento del coste financiero en el 5,1%.

- Los ingresos financieros se incrementan hasta los 378,1 millones de Euros por la
gestion activa en derivados de cobertura compensadas por menores dividendos en

Galp y REE con motivo de la desinversion de estas participadas.

Ejercicio 2007
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El Resultado Financiero se situé en -900,9 millones de Euros, un 73,6% superior al del

mismo periodo de 2006.

- Los gastos financieros registran un aumento del 88% hasta 1.671,2 millones de
Euros, debido fundamentalmente al incremento del saldo y coste medio derivado de
la deuda en libras, con una aportacién de ScottishPower de 391,4 millones de Euros.
Adicionalmente el impacto que la desviacion tarifaria (1.098 MME), es causa también
de un mayor saldo medio de la deuda con respecto al mismo periodo de 2006.

- Por otra parte, el coste financiero medio de la deuda se ha situado en el 5,1% frente

al 4,4% del mismo periodo del ano anterior.

- Los ingresos financieros ascienden a 770,4 millones de euros (+402 millones de
Euros; +109,2%), y que compensa parcialmente el aumento registrado a nivel de

gastos financieros. ScottishPower contribuye con 374,1 millones de Euros.

Ejercicio 2006
El Resultado Financiero se situé en 2006 en -519 millones de Euros, un 13,9% superior al de

2005. El incremento se debe fundamentalmente al aumento del 22,8% de los gastos
financieros, debido al impacto que la desviacion tarifaria han tenido en el periodo, originando
un mayor saldo medio de la deuda con respecto a 2005 de 2.541 millones de Euros. Por otro
lado, se registra un aumento de los ingresos financieros del 38,1%, hasta los 368,3 millones

de euros.

Resultados de Sociedades por el Método de Participacion

Ejercicio 2008

La partida de Resultados de Sociedades por el Método de Participacion registra un aumento
de 32 millones de Euros hasta los 73 millones de Euros, siendo la mayor parte del resultado

el aportado por participaciones financieras.

Ejercicio 2007
La partida de Resultados de Sociedades por el Método de Participacién registra una
diminucién del 41,5% hasta los 40,4 millones de Euros, siendo la mayor parte del resultado

el aportado por participaciones financieras. El desglose es como sigue:

- La disminucién de estos resultados en participaciones financieras se debe
fundamentalmente a la menor aportacion de Gamesa a causa de la venta de su

division de servicios en 2006, dicha disminucion se cifra en 20 millones de Euros.

Ejercicio 2007

La partida de Resultados de Sociedades por el Método de Participacidén registra un aumento
de 34,7 millones de Euros hasta los 69,1 millones de Euros. El desglose es como sigue:
mayor aportacion por Gamesa, parcialmente compensada por salidas del perimetro de
consolidacion, como la de Cementos Portland.

Resultados Activos No Corrientes

Ejercicio 2008
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Los resultados de Activos no Corrientes asciende a 555,2 millones de Euros, derivados de la
plusvalia por la venta de la participacién de Galp (+386 millones de Euros), la venta de la
participacion en negocios de agua en Chile (Essal) con una plusvalia bruta de 32,5 millones
de Euros, de la venta por parte de Corporacion IBV de diversos paquetes de su participacién
Gamesa con un resultado de 112 millones de Euros, la venta de Veo con una plusvalia bruta
de 37 millones de Euros y la enajenacion de activos inmobiliarios, practica habitual realizada

por el Grupo.

Ejercicio 2007

En 2007 la obtencién de resultados de Activos no Corrientes asciende a 261,7 millones de
Euros, derivados de la venta de la participacion en Red Eléctrica de Espana (130 millones de
Euros), de la venta por parte de Corporacién IBV de diversos paquetes de su participacion en
Gamesa con un resultado de 63 millones de Euros y de la enajenacion de activos

inmobiliarios.

Ejercicio 2006
La obtencion de resultados de Activos no Corrientes en 2006, asciende a 181,6 millones de
Euros, derivados de la venta de activos inmobiliarios, y de la venta de participaciones en

companias del sector tecnoldgico. Se desglosan como sigue:
- Activos inmobiliarios por un total neto de 142,9 millones de Euros,

- Activos no estratégicos por un total de 38,7 millones de Euros. En el tercer trimestre
del ejercicio la venta de Azertia a la sociedad Indra, y en el cuarto trimestre la venta
de Landata.

Beneficio Neto

Ejercicio 2008

El Beneficio Neto ascendié a 2.860,63 millones de Euros, con un aumento del 21,5% frente
al obtenido en el mismo periodo de 2007. A la positiva evolucidon de los resultados operativos
deben afiadirse los beneficios resultantes de las desinversiones de activos, en cumplimiento

de los compromisos del Plan Estratégico 2008-10, por importe de 555,2 millones de Euros.
El Beneficio por accién del periodo asciende a 0,57 Euros.

La tasa impositiva resultante es del 23,2%, ligeramente superior al 22,7% del ejercicio
precedente. En la determinacion de esta tasa incide el incremento del gasto por impuesto de
sociedades debido al aumento del beneficio antes de impuestos en un 24,7% y que se
compensa por la menor tasa impositiva estatal (30% en lugar de 32,5%), la tasa impositiva

en el Reino Unido que se sitla en el 28% vy por la reversién de provisiones fiscales.

Ejercicio 2007
El Beneficio Ordinario crecié en 2007 un +29,9% hasta alcanzar la cifra de 3.098,8 millones
de Euros. Esta partida, muestra un crecimiento inferior a la evoluciéon del Resultado

Operativo Neto (EBIT +39,3%) y se explica fundamentalmente por el incremento de los
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gastos financieros que no han podido ser compensados por mayores aportaciones de
Resultado de activos no corrientes, y Resultado de Sociedades por el método de participacion

explicados posteriormente.

En 2007 la tasa impositiva efectiva es del 25,1% inferior al 32,6% registrado en el mismo
periodo de 2006.

Como principales causas de la reduccion de la tasa impositiva efectiva podemos citar la
reduccion de la tasa impositiva estatal (del 35 a 32,5%) y foral (del 32,6% al 28%), asi
como el menor impacto por bajada de tipos sobre activos fiscales netos y finalmente la tasa

del Reino Unido que se cifra en el 30% (este tipo se modificd posteriormente al 28%).

Finalmente, el Beneficio Neto en 2007 ascendié a 2.353,7 millones de Euros (de los cuales
698,4 millones fueron aportados por Scottish Power), con un aumento del 41,8% frente al

obtenido en el mismo periodo de 2006.

Ejercicio 2006

En 2006 el Beneficio Antes de Impuestos crecié un +21,9% hasta 2.386,2 millones de euros.
La tasa impositiva efectiva fue del 29,1%, por encima del 28,3% registrado en 2005. La tasa
efectiva mencionada incluyd el efecto previsto por la modificacién del tipo marginal del

Impuesto sobre sociedades desde el 35% al 30%.

El Beneficio Neto en 2006 ascendioé a 1.660,3 millones de euros, con un aumento del 20,1%
frente al obtenido en 2005.

9.1.2 RESULTADOS POR NEGOCIOS

Los resultados por negocios se explican a continuacion:
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Ejercicio 2008

Energético Nacional

Total

Negocio Negocio Energético Scottish- Energy | Internacional No
Millones de Euros Liberalizado| Regulado| Estructura Nacional | Renovables Power East | Latinoamérica | Energéticos Total
Cifra de Negocios 6.984,5 1.606,9 (87,8) 8.503,6 2.030,3 7.977,8 951,7 3.452,3 2.280,5 25.196,2
Aprovisionamientos (4.263,6) (0,4) 60,6 (4.203,4) (409,2) (5.500,7) (574,7) (2.328,4) (1.579,1)| (14.595,5)
DERECHOS DE EMISION (243,7) (243,7) (356,4) (600,1)
MARGEN BRUTO 2.477,2 1.606,5 (27,2) 4.056,5 1.621,1 2.120,7 377,0 1.123,9 701,4 10.000,6
DERECHOS DE EMISION 207,6 207,6 222,1 429,7
GASTO OPERATIVO NETO (701,8) (507,4) (103,2) (1.312,4) (414,3) 747,6)|  (235,9) (228,6) (330,4)| (3.269,2)
Gasto de Personal Neto (260,0) (214,1) (184,5) (658,6) (150,0) (327,9) (96,7) (85,2) (169,8) (1.488,2)
Personal (282,4) (296,1) (190,5) (769,0) (188,9) 466,0)|  (114,0) (99,1) (205,3)|  (1.842,3)
Trabajos para el inmovilizado 22,4 82,0 6,0 110,4 38,9 138,1 17,3 13,9 35,5 354,1
Servicios Exteriores Netos (441,8) (293,3) 81,3 (653,8) (264,3) (419,7) (139,2) (143,4) (160,6) (1.781,0)
Servicio Exterior (478,7) (371,4) 94,4 (755,7) (298,4) (590,4) (137,3) (179,8) (183,3) (2.144,9)
Otros ingresos de explotacién 36,9 78,1 (13,1) 101,9 34,1 170,7 (1,9 36,4 22,7 363,9
TRIBUTOS (463,9) (108,0) (5,5) (577,4) (21,3) (91,3) (48,6) (2,9) (7,1) (748,6)
EBITDA 1.519,1 991,1 (135,9) 2.374,3 1.185,5 1.503,9 92,5 892,4 363,9 6.412,5
AMORTIZACIONES y PROVISIONES (428,8) (228,3) (31,9) (689,0) (473,4) (567,5) (60,9) (206,9) (153,3)| (2.151,0)
BENEFICIO DE EXPLOTACION/EBIT 1.090,3 762,8 (167,8) 1.685,3 712,1 936,4 31,6 685,5 210,6 4.261,5
Resultado Financiero (156,2) (104,5) (527,0) (787,7) (121,8) (10,6) (39,8) (100,3) 341| (1.026,1)
De sociedades por el método de la 2,0 73,4

participacion (0,8) 3,1 0,3) 0,1 0,2 0,8 1,2 69,1
Rdo. De activos no corrientes (5,5) 0,3 390,2 385,0 (5,6) (5,2) 0,2 30,6 150,2 555,2
BENEFICIO ANTES DE IMPUESTOS/BAI 927,8 661,7 (304,9) 1.284,6 584,8 920,8 (7,2) 617,0 464,0 3.864,0
Impuesto sobre sociedades y minoritarios (277,0) (342,8) 98,7 (521,1) (270,7) (11,0) 1,4 (142,9) (59,2) (1.003,5)
BENEFICIO NETO 650,8 318,9 (206,2) 763,5 314,1 909,8 (5,8) 4741 404,8 2.860,5
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Ejercicio 2007

Energético Nacional

Total

Negocio Negocio Energético Scottish- Energy | Internacional No
Millones de Euros Liberalizado| Regulado| Estructura Nacional | Renovables Power East | Latinoamérica | Energéticos Total
Cifra de Negocios 4.780,4 1.629,5 (115,0) 6.294,9 953,0 5.183,5 2.859,0 2.177,6| 17.468,0
Aprovisionamientos (2.706,6) 101,8 (2.604,8) (130,2) (3.178,7) (1.740,1) (1.425,4)| (9.079,2)
DERECHOS DE EMISION (78,0) (78,0) (20,0) (98,0)
MARGEN BRUTO 1.995,8 1.629,5 (13,2) 3.612,1 822,8 1.984,8 1.118,9 752,2 8.290,8
DERECHOS DE EMISION 76,0 76,0 9,0 85,0
GASTO OPERATIVO NETO (634,7) (539,1) 33,9 (1.139,9) (248,6) (570,2) (221,5) (257,0)| (2.437,2)
Gasto de Personal Neto (244,5) (188,5) (162,9) (595,9) (83,0) (283,4) (80,5) (128,4)| (1.171,2)
Personal (267,6) (265,5) (167,4) (700,5) (99,0) (396,1) (95,3) (164,1)| (1.455,0)
Trabajos para el inmovilizado 23,1 77,0 4,5 104,6 16,0 112,7 14,8 35,7 283,8
Servicios Exteriores Netos (390,2) (350,6) 196,8 (544,0) (165,6) (286,8) (141,0) (128,6) | (1.266,0)
Servicio Exterior (459,6) (452,1) 208,3 (703,4) (181,0) (436,1) (182,8) (152,3)| (1.655,6)
Otros ingresos de explotacién 69,4 101,5 (11,5) 159,4 15,4 149,3 41,8 23,7 389,6
TRIBUTOS (186,9) (112,4) (2,7) (302,0) (10,3) (72,0) (7,8) (8,3) (400,4)
EBITDA 1.250,2 978,0 18,0 2.246,2 563,9 1.351,6 889,6 486,9| 5.538,2
AMORTIZACIONES y PROVISIONES (502,8) (273,2) (28,8) (804,8) (215,1) 477,7) (204,0) (139,0)| (1.840,6)
BENEFICIO DE EXPLOTACION/EBIT 747,4 704,8 (10,8) 1.441,4 348,8 873,9 685,6 347,9| 3.697,6
Resultado Financiero (153,9) (84,9) (357,7) (596,5) (151,9) (17,3) (106,6) (28,5) (900,8)
De sociedades por el método de la 3,8 40,1

participacion 1,3 2,6 0,1) 1,9 (12,3) 46,7
Rdo. De activos no corrientes (9,6) 14,1 188,3 192,8 0,9 (1,1) (2,4) 71,5 261,7
BENEFICIO ANTES DE IMPUESTOS/BAI 585,2 636,6 (180,3) 1.041,5 197,8 857,4 564,3 437,6| 3.098,6
Impuesto sobre sociedades y minoritarios (212,0) (130,3) 91,9 (250,4) (83,4) (159,0) (153,7) (98,5) (745,0)
BENEFICIO NETO 373,2 506,3 (88,4) 791,1 114,4 698,4 410,6 339,1 2.353,6
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Ejercicio 2006

Energético Nacional

Total

Negocio Negocio Energético Scottish- Energy | Internacional No
Millones de Euros Liberalizado| Regulado| Estructura Nacional | Renovables Power East | Latinoamérica | Energéticos Total
Cifra de Negocios 5.743,5 889,8 (245,7) 6.387,6 695,6 2.298,6 1.635,6| 11.017,4
Aprovisionamientos (2.881,7) (3,2) 233,2 (2.651,7) (1.369,2) (945,5) | (4.966,4)
DERECHOS DE EMISION (250,7) (250,7) (250,7)
MARGEN BRUTO 2.611,1 886,6 (12,5) 3.485,2 695,6 0,0 929,4 690,1 5.800,3
DERECHOS DE EMISION 30,6 30,6 30,6
GASTO OPERATIVO NETO (600,5) (602,4) 6,7) (1.209,6) (130,2) 0,0 (212,2) (252,9)| (1.804,9)
Gasto de Personal Neto (279,0) (303,8) (183,7) (766,5) (30,1) 0,0 (77,7) (126,3)| (1.000,6)
Personal (300,6) (378,2) (188,9) (867,7) (38,2) (93,9) (173,7)| (1.173,5)
Trabajos para el inmovilizado 21,6 74,4 52 101,2 8,1 16,2 47,4 172,9
Servicios Exteriores Netos (321,5) (298,6) 177,0 (443,1) (100,1) 0,0 (134,5) (126,6) (804,3)
Servicio Exterior (394,0) (379,3) 198,5 (574,8) (114,2) (171,1) (148,7)| (1.008,8)
Otros ingresos de explotacién 72,5 80,7 (21,5) 131,7 14,1 36,6 22,1 204,5
TRIBUTOS 2,2 (107,7) (2,5) (108,0) (8,8) (7,5) (12,0) (136,3)
EBITDA 2.043,4 176,5 (21,7) 2.198,2 556,6 0,0 709,7 425,2| 3.889,7
AMORTIZACIONES y PROVISIONES (523,3) (244,5) (63,0) (830,8) (180,4) (149,0) (74,9)| (1.235,1)
BENEFICIO DE EXPLOTACION/EBIT 1.520,1 (68,0) (84,7) 1.367,4 376,2 0,0 560,7 350,3| 2.654,6
Resultado Financiero (75,5) (93,1) (158,1) (326,7) (68,6) (114,1) 9,5) (518,9)
De sociedades por el método de la 0,6 69,1

participacion (1,7) 2,3 2,3 66,2
Rdo. De activos no corrientes (0,9) 91,9 12,2 103,2 0,9 (1,8) 79,3 181,6
BENEFICIO ANTES DE IMPUESTOS/BAI 1.442,0 (66,9) (230,6) 1.144,5 308,5 0,0 447 1 486,3| 2.386,4
Impuesto sobre sociedades y minoritarios (494,0) 81,4 32,6 (380,0) (116,9) (125,4) (103,6) (725,9)
BENEFICIO NETO 948,0 14,5 (198,0) 764,5 191,6 0,0 321,7 382,7| 1.660,5
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9.1.2.1

NEGOC

NEGOCIO ENERGETICO ESPANA

10 LIBERALIZAD

Las principales partidas del negocio son:

Cifra de ventas

Margen bruto

EBITDA

Resultado de explotacion (EBIT)

6.984,5| 46,1%

- o) (o)

2.477.2| 24.1% 1.995,8 | -23,6% 2.611,1| 44,3%
1.510,1| 21,5% 1.250,2 | -38,8% 2.043,4| 60,9%
747,4 | -50,8% 1.520,1| 87,9%

1.090,3| 45,9%

a) Margen Bruto

Ejercicio 2008
Los siguientes aspectos explican la evolucion de estas partidas:

La disminucién experimentada por la produccion del Régimen Ordinario (-1,5%), fruto de la
evolucion del cuarto trimestre del ejercicio segun lo explicado con anterioridad.

El aumento de los precios del mercado de derechos de CO2 que pasa de 5,66 €/Tn en 2007 a
los 21,51 €/Tn durante 2008.

El incremento en 24,6 €/MWh en los precios de la energia en el Sistema, como consecuencia
tanto del precio medio de los combustibles fésiles (+16,6 €/MWh) en los mercados

internacionales, como de la evolucién citada de la produccién y el precio del CO2.

El Margen Bruto del negocio Liberalizado (Generacién+Comercial+Gas) ha registrado un

aumento del 24,1% cifrandose en 2.477,2 millones de euros.

La Cifra de Ingresos del negocio aumenta en un 46,1% como consecuencia de los mayores

precios de generacion y el aumento de volimenes vendidos en Comercializaciéon (+91%).
El coste por aprovisionamientos aumenta un 57,5% hasta los 4.264 millones de euros.

El coste medio unitario del combustible fésil crece un 43% frente al mismo periodo de 2007,
como consecuencia de la evolucion de los mercados internacionales de materias primas

energéticas, asi como por el distinto mix de generacién producido en 2008 frente a 2007.

Adicionalmente se ha contabilizado un impacto de -243,7 millones de euros en concepto de
derechos de emision consumidos, frente a los -78,3 millones de euros registrados en el

mismo periodo de 2007.

Asimismo, debe destacarse el Margen Bruto del negocio de Gas alcanza los 86 millones de

euros.

Ejercicio 2007

Pag 85 de 247

2008 | % Var 2007 | % Var 2006 | % Var

4.780,4 | -16,8% 5.743,5| -19,3%




Para analizar la evolucidon de esta partida, hay que tener en cuenta los siguientes aspectos:

- La disminucién de la produccion del Régimen Ordinario (-3,3%); fruto basicamente de la
menor produccion nuclear (-11,9%), por las paradas programadas para revision y recarga de

las centrales de Cofrentes, Vandellos 11, Trillo, Garofia, Asco II y Almaraz II.
- Un menor precio en el mercado mayorista, del 26,6%.

El Margen Bruto del negocio Liberalizado (Generacion+Comercial) ha registrado un descenso del

23,6% hasta los 1.995,8 millones de euros. En su evolucién cabe destacar lo siguiente:

Ejercicio 2006

En Generacion, el Margen Bruto alcanza los 1.838,4 millones de euros, un 27,8% inferiores a 2006.

Esta evolucién es consecuencia de:
- Efecto precio y volumenes del Pool: - 994 millones de euros
- Efecto Mix de produccién (combustible y derechos de CO2): +285 millones de euros

Comercial y Gas mejoran su Margen Bruto en 94,3 millones de euros hasta los 157,4 millones de
euros (+149,1%), fruto de los mayores precios de venta aun considerando la reduccién de

volimenes.

b) Beneficio Operativo /ZEBIT

Ejercicio 2008

El EBITDA, se sitla en 1.519 millones de euros, con un aumento del 21,5%. Ademas de lo ya
referido en los Margenes Bruto debe afiadirse 207,6 millones de euros en concepto de subvencion
por los derechos de CO2 asignados gratuitamente. El incremento del 10,5% de los Gastos
Operativos Netos (+67 millones de euros) basicamente es consecuencia de los gastos asociados a la
mayor actividad comercial. Por partidas, su desglose es el siguiente:

- Los Servicios Exteriores Netos aumentan un 13,1%.
- Los Gastos de Personal Netos aumentan un 6,4%

Por otra parte, los Tributos del Negocio Liberalizado se incrementan en 277 millones de euros. La
razén de este incremento debe encontrarse en el registro de 369 millones de euros de la detraccion
de derechos de CO2 (115 millones de euros en 2007) mencionada anteriormente, 258 millones de
euros correspondientes a centrales no asignatarias y 111 millones de euros a centrales receptoras de

derechos de emision.

La partida de Amortizaciones y Provisiones registra una disminucién del 14,7% debido entre otras
razones a las partidas relativas a la ecotasa de Extremadura y a la adaptacién en diciembre 2007

tanto de la vida util de las centrales hidraulicas como de los ciclos combinados.

Con todo, el beneficio operativo/BIT registra un crecimiento del 45,9% respecto al mismo periodo

del ejercicio anterior, alcanzando los 1.090,3 millones de euros.
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Ejercicio 2007
El EBIT registra un descenso del 50,8% respecto al mismo periodo del ejercicio anterior, alcanzando
los 747,4 millones de euros.

A nivel de EBITDA, que se cifra en 1.250,2 millones de euros, el descenso registrado es del 38,8%.
Ademas de lo ya referido en el Margen Bruto, se produce un incremento del 2% de los Gastos
Operativos Netos (+11,4 millones de euros). El Gasto Operativo Neto muestra un crecimiento del
9,4% debido fundamentalmente a la entrada de nuevas instalaciones. Por partidas, su desglose es el

siguiente:
- Los Servicios Exteriores Netos aumentan un 8,0%.

— Los Gastos de Personal Netos registran un descenso del 2,0%, por un menor gasto por los

impactos ligados al Expediente de Regulacion de Empleo efectuado durante 2006.

Las partida de Amortizaciones y Provisiones registra una disminucion del 3,9%. Al cierre de ejercicio
se ha realizado una homogeneizacion de las vidas Utiles de ciertos activos con el fin de mantener el

mismo criterio contable en todo el Grupo. Las principales efectos son:
- CCGTs, aumento de 30 a 35 afos: -45 millones de euros
— Otras: -9 millones de euros

Por otra parte, los tributos del Negocio Liberalizado se incrementan en mas de 189 millones de
euros. La razén de este incremento debe encontrarse en el registro por -115 millones de euros de la
detraccion de derechos de CO2 (basicamente de centrales no asignatarias). Asimismo, en 2006 se

registraron menos tributos por la Ecotasa por importe de 58 millones de euros.

NEGOCIO REGULADO

Las principales partidas operativas del Negocio son:

2008 % Var 2007 % Var 2006 % Var
i o) - [o)

Cifra de ventas 1.606,9 -1,4% 1.629,5 83,1% 889,8 26,8%
o) - o

Margen bruto 1.606,5 -1,4% 1.629,5 83,8% 886,6 27,0%
o, - [o)

EBITDA 991,1 1,3% 978,0 454,1% 176,5 72,6%
i - o) - - [o)

Resultado de explotacion (EBIT) 762,8 8,2% 704,8| -1136,5% 68,0 115,8%

a) Margen Bruto

Ejercicio 2008

El Margen Bruto del Negocio Regulado de Distribucién experimenta una disminucion del 1,4% hasta
situarse en los 1.606,9 millones de euros, consecuencia principalmente de un efecto positivo de 69
millones de euros, aproximadamente, que proviene del incremento de la retribucion de las
actividades reguladas de acuerdo a los Reales Decretos de Tarifas 2008 y en sentido contrario, el

efecto neto de las reliquidaciones recogidas en 2007 por un importe de 109 millones de euros.
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Ejercicio 2007
El Margen Bruto del Negocio Regulado experimenta en 2007 un crecimiento del 83,8% hasta situarse

en los 1.629,5 millones de euros, consecuencia principalmente de los siguientes factores:

- Efecto positivo de 188 millones de euros derivado del incremento de la retribuciéon de las

actividades reguladas de acuerdo al RD de Tarifas 2007.

- [Esta partida ya no muestra impacto negativo por el R.D. 3/2006 en cuanto a la
bilateralizacion ya que ésta se realiza a precios de mercado. En 2006 el impacto negativo por
bilateralizacion relativo a los efectos del R.D. 3/2006 ascendia por todos los conceptos a 551

millones de euros.

Ejercicio 2006
El Margen Bruto del negocio de Distribucidn experimenta en 2006 un descenso del -27%, respecto

del ejercicio anterior consecuencia de los siguientes factores:

- Registro del impacto negativo provisional de -161,3 millones de euros derivado de la

aplicacion del Real Decreto Ley 3/2006 de 24 de febrero.

- Impacto negativo de -241 millones de euros derivado de las desviaciones entre coste real y

coste estandar.

b) Beneficio Operativo /7 EBIT

Ejercicio 2008

El EBITDA de este Negocio se cifra en 991,1 millones de euros con un aumento del 1,3%. A la
evolucién mencionada del Margen Bruto deben anadirse los 32 millones de euros de menor Gasto
Operativo Neto (-5,9%), por efecto de las medidas de efi ciencia introducidas desde el ejercicio 2006

y siguientes.

El EBIT del Negocio Regulado se cifra en 762,8 millones de euros (+8,2%). A la cifra de EBITDA hay
que restar 45 millones de euros (-13,7%) de menores amortizaciones y provisiones, consecuencia de
las provisiones realizadas a fin de 2007 y sin correspondencia en 2008.

Ejercicio 2007
El EBIT de Distribucion muestra un crecimiento de mas de 772 millones de euros. Al aumento del

EBITDA hay que afiadir unas mayores amortizaciones y provisiones del 11,7%.

El EBITDA de Distribucién se cifra en 978 millones de euros con un crecimiento de 801 millones de
euros dado que al crecimiento registrado a nivel de Margen Bruto se suma un descenso del Gasto
Operativo Neto del 10,5%, por efecto de diversas mejoras de eficiencia millones de euros en 2006 y
2007. Los Gastos de Personal Netos registran una disminucion del 38% mientras que los Servicios

Exteriores Netos registran un aumento del 17%.

Ejercicio 2006

El EBITDA de Distribucidon cayd un -72,6%, por el crecimiento en la partida de tributos del 33,5%
ligado al traspaso de energia libre a tarifa, y la inclusion de 74,9 millones de euros adicionales no
recurrentes frente a 2005, basicamente ligados a la aprobacidon del ERE (Expediente de Regulacion

de Empleo).
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ESTRUCTURA
Incluye basicamente eliminaciones de gastos intergrupo entre la corporacion y los negocios.

El EBITDA del periodo alcanza los -136 millones de euros. A los gastos corrientes de la Corporacion
deben anadirsele los mayores gastos relativos a la Junta General de accionistas (Prima de asistencia,

etc.), campafas de publicidad corporativa y previsiones estatutarias.
NEGOCIO RENOVABLES

Las principales partidas operativas del Negocio son:

2008 % Var 2007 % Var 2006 | % Var

i 0, o,
Cifra de ventas 2.030,3 113,0% 953,0| 37,0% 695,6 | 24,8%
0, o)
1.621,1 97,0% 822,8| 18,3% 695,6 | 24,8%
563,9 1,3% 556,6|19,5%

1.185,5 110,2%
- 0, (o)
7121 104,2% 348,8| -7,3%| 376,2|18,4%

Margen bruto
EBITDA
Resultado de explotacion (EBIT)

*Hay que sefialar que el 1 de octubre de 2007, tras la reorganizacion societaria, se incorporaron los
activos correspondientes a negocio edlico de Scottish Power en Reino Unido asi como los activos de
esta sociedad en Estados Unidos.

a) Margen Bruto

Ejercicio 2008
El Margen Bruto alcanza los 1.621,1 millones de euros con un incremento del 97,0%, debido a la

mayor produccién y los precios medios mas altos:

- El ingreso medio por MWh global del Iberdrola Renovables ha aumentado un 6,7% hasta
situarse en 81,4 €/MWh.

- La producciéon ha aumentado en un 71% hasta 16.998 GWh, consecuencia de un incremento
de la capacidad instalada del 31,1% respecto a 2007, hasta alcanzar los 9.302 MW finales.

La Compaiiia ha instalado en el presente ejercicio 2.204 MW.

Ejercicio 2007
El Margen Bruto alcanza los 822,8 millones de euros con un incremento del 18,3%. En la evolucion

del negocio de Renovables a lo largo del 2007, destacan los siguientes factores:

- Tras la comentada evolucion seguida por el precio del pool en Espana, los precios edlicos del
Iberdrola Renovables han caido un 10,2% de media. A cierre de 2007, el 98,5% de los

parques en Espafia operan bajo el régimen de participacién en mercado.
- El incremento interanual de potencia media ha sido:

o En edlica nacional: +513 MW (+15,1%)
o En edlica internacional sin ScottishPower ni PPM: +230 MW (+73,3%)

o En minihidraulica Régimen Especial: +15 MW (+13,3%)

Ejercicio 2006
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En la evolucién del negocio de Renovables a lo largo de 2006, destacan los siguientes factores:

- La potencia instalada total aumentdé en un 16,4% (+624 MW) hasta los 4.434 MW. Este
incremento en capacidad se ha traducido en un crecimiento del 13,2% de la produccién
nacional e internacional edlica hasta los 7.329 GWh, logrado pese al bajo indice edlico de
2006. La produccién total a través de fuentes de energia renovable (edlica mas

minihidraulica) crece un 11,4%.

- Renovables internacional supone un 9,9% de la capacidad instalada, y un 9,0% de la
produccion en 2006

- Los precios se han incrementado un 11,9%. A 2006, el 99% de los parques operan bajo el

régimen de participacion en mercado.

- Se realizaron también cambios en el perimetro de consolidacién, siendo los mas significativos
la consolidacion por integracion global de Rokas, consecuencia del incremento de la
participacion de IBERDROLA hasta el 49,9% en este ejercicio.

- De esta forma, el mencionado incremento en la produccidon en un entorno en el que la
mayoria de los parques operan bajo el sistema de participacion en mercado, ha permitido un
incremento del Margen Bruto de este negocio en un 24,8%, hasta los 695,6 millones de

euros.

El Margen Bruto de Renovables representa en 2006 el 21,4% del total del obtenido por la generacion
de IBERDROLA en Espafia.

b) Beneficio Operativo/EBIT

Ejercicio 2008

El EBITDA registra un incremento del 109,5% hasta situarse en 1.185,5 millones de euros. La
evolucion del Gasto Operativo neto que se incrementa en un 67,7% (+167 millones de euros) hasta
414 millones de euros, aumento que se produce principalmente en el apartado internacional (+139
millones de euros), con incrementos superiores a los aumentos de potencia, al tener un peso de
gastos muy importante en los primeros ejercicios y a potencia en explotacion no operativa. Los

incrementos de Gasto Operativo neto del area nacional suponen 28 millones de euros.

Las Amortizaciones y Provisiones resultan millones de euros un 120% superiores (+258 millones de
euros), debido a la mencionada adicidon de nueva potencia instalada durante el ejercicio y a que se
incluye el impacto del PPA que ha asignado como mayor valor de los activos y por lo tanto con efecto
amortizacion en la cuenta de Renovables desde la fecha en la que se produjo el traspaso (1 de
Octubre de 2007). Las amortizaciones por el PPA ascienden a 64,6 millones de euros.

El EBIT ha registrado un aumento del 103,1% hasta 712,1 millones de euros.

Ejercicio 2007
El EBIT ha registrado un descenso del 7,3% hasta 348,8 debido a los factores siguientes:

- El EBITDA registra un aumento del 1,3%, inferior al aumento del Margen Bruto registrado
tras el crecimiento en mas de 116 millones de euros (+90,9%) de los Gastos Operativos

Netos. Este incremento se produce principalmente en el apartado internacional, con
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incrementos muy superiores a los aumentos de potencia, al tener un peso de gastos muy

importante en los primeros ejercicios y a potencia que aln no esta puesta en explotacion.

- Las Amortizaciones y Provisiones resultan un 19,2% superior, debido a la mencionada

adicién de nueva potencia instalada durante el ejercicio.

Ejercicio 2006
El EBIT se ha vio incrementado un 18,4% hasta 376,2 millones de euros debido a los factores

siguientes:

- El EBITDA crece un 19,5%, ligeramente por debajo del aumento del Margen Bruto tras el
crecimiento (+52,5%) de los Gastos Operativos Netos como consecuencia de la puesta en
marcha de los nuevos parques y el significativo incremento de la actividad internacional. El
margen de EBITDA se mantiene en niveles del 80%. Adicionalmente la contribucion de
Renovables al EBITDA del Grupo continla su tendencia creciente, hasta situarse en un
14,3%.

- El EBIT se incrementa un 18,4% hasta alcanzar los 376,2 millones de euros después de unas
Amortizaciones y Provisiones un 21,9% superiores, debido a la adicion de nueva potencia

instalada durante el ejercicio.

En cuanto a los Gastos Operativos Netos, es importante destacar el incremento derivado de los
desarrollos del area internacional (20,4 millones de euros frente a 1,3 millones de euros en 2005),

hasta situar en Gasto Operativo Neto total del negocio en 130,2 millones de euros.

9.1.2.2 SCOTTISH POWER

A efectos comparativosrecordar que la aportacion se corresponde con los resultados generados
desde el 23 de abril hasta el 31 de Diciembre de 2007. Ademas PPM (activos en Estados Unidos) y
ScottishPower wind se incorporaron desde 1 de octubre de 2007 a Iberdrola Renovables.

Asimismo, la devaluacion sufrida por la Libra Esterlina a lo largo de 2008 ha supuesto un importante

efecto negativo cuyo detalle por partidas se ira indicando mas adelante.

Las principales partidas operativas del Negocio son:

2008 % Var 2007
Cifra de ventas 7.977,8 53,9% | 5.183,3
Margen bruto 2.120,7 6,8% | 1.984,8
EBITDA 1.503,9 11,3% | 1.351,6
Resultado de explotacion (EBIT) 936,4 7,2% 873,8

a) Margen Bruto

Ejercicio 2008
ScottishPower ha contribuido con 2.120,7 millones de euros al Margen Bruto del Grupo.
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A continuacion se muestra un analisis de los distintos negocios en términos homogéneos, excluyendo

el efecto del MtM y en moneda local:

- El Margen Basico de Negocio Liberalizado (Energy Wholesale & Retail) asciende a 1.167,1
millones de libras, un +20% superior al ejercicio anterior, derivado por los mayores ingresos
en Comercial asi como una mayor producciéon (+7%). Destacar por otra parte, la
contribucion del mecanismo de Balance (“Balancing Mechanism”) en las instalaciones de
generacion fue de 112 millones de libras, mejorando los 38 millones de libras obtenidos por
esta via durante el mismo periodo del afo anterior, gracias a que las centrales de generacion

flexibles permiten satisfacer la demanda cambiante por parte del operador de la red.

- El margen bruto de Redes ( Energy Networks) es de un +2% superior al ejercicio anterior,
situandose en los 723,7 millones de libras. Ello es debido fundamentalmente a que la
disminucién del margen unitario de la energia distribuida -1%, y que se compensa por un
mayor volumen de GWh distribuidos (+2%).

- En el Reino Unido, a diferencia del sector eléctrico espafiol, la retribucion varia en funcién de
los GWh distribuidos.

El efecto de la devaluacion de la Libra Esterlina en el Margen Bruto asciende a 343 millones de

euros.

Ejercicio 2007
Ha contribuido con 1.984,8 millones de euros al Margen Bruto del Grupo, el 89% procedente de su
negocio en Reino Unido (1.766,4 millones de euros) y el 11% restante de PPM (218,4 millones de

euros).

Hay que destacar, que en la operativa de gestion de ScottishPower es habitual tomar derivados que
cubran posiciones y aseguren precios a futuro de las commodities, que bajo normativa internacional
(NIIF) hay que valorar a mercado (“mark to market”; MTM) y como consecuencia de ello, pueden

aflorarse resultados positivos o negativos en los distintos momentos del ciclo.

El efecto del "mark to market” a nivel de Margen Bruto para el periodo citado es de 122,8 millones
de euros, siendo el efecto de las actividades del negocio en Reino Unido de 65,3 millones de euros y
el resto de PPM (57,5 millones de euros). De esta forma, la aportacion de ScottishPower a nivel de

Margen bruto excluido el "mark to market” es de 1.862,0 millones de euros.

b) Beneficio Operativo /7 EBIT

Ejercicio 2008
El EBITDA de ScottishPower alcanza los 1.503,9 millones de euros. El impacto del tipo de cambio en

esta partida se sitla en los 243 millones de euros.

Los Gastos Operativos Netos alcanzan los 747,6 millones de euros. Las partidas del gasto de
Personal suponen 328 millones de euros mientras los Servicios Externos se cifran en 420 millones de
euros. Hay que destacar que en términos homogéneos, los gastos recurrentes se han reducido en un

14% en moneda local.
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Finalmente, las amortizaciones y provisiones suponen 568 millones de euros. Esta partida incluye
155 millones de euros por mayores amortizaciones derivadas de la asignacion del sobreprecio a

activos (purchase price allocation; PPA).

Ejercicio 2007
Scottish Power ha contribuido con 873,8 millones de Euros al EBIT del Grupo. El EBITDA de

ScottishPower muestra una contribucion de 1.351,6 millones de euros. Las operaciones en el Reino
Unido suponen 1.188 millones de euros, las de los EE.UU. alcanzan los 163 millones de euros.

Ambas cifras incluyen el efecto mencionado del MTM.

Los Gastos Operativos Netos alcanzan los 570,2 millones de euros. Las partidas del gasto de
Personal suponen 283,4 millones de euros mientras los Servicios Externos se cifran en 286,8

millones de euros.

Finalmente, las amortizaciones procedentes de la consolidacion de ScottishPower suponen 477,7
millones de euros, que incluyen 209 millones de euros por mayores amortizaciones derivadas de la

asignacion del sobreprecio a activos (purchase price allocation; PPA).

9.1.2.3 ENERGY EAST

Los resultados incorporados de Energy East a los Estados Financieros Consolidados del Grupo

Iberdrola abarcan el periodo comprendido entre el 16 de septiembre y el 31 de diciembre de 2008.

Asimismo, la contribucidn efectiva considera la conversion de US GAAP a IFRS, los efectos en el

ejercicio del PPA (Purchase Price Allocation) y fi nalmente su conversion a euros medios del periodo.

a) Margen Bruto

Ejercicio 2008
El Margen Bruto de Energy East asciende a 376,9 millones de euros. Los principales hechos que

afectan a la variacion de esta partida son:

- Una distribucidon de electricidad de 9.142 GWh y de gas por 16.108 GWh, ambas cifras

ligeramente superiores a las estimaciones del trimestre.

- El nimero de clientes eléctricos asciende a 1,8 millones y mientras que los de gas superan
los 931.000.

- El tipo de cambio medio aplicado se sitla en 1,318 $/€.

b) Beneficio Operativo /7 EBIT

Ejercicio 2008

El EBIT asciende a 31,6 millones de euros. Debe destacarse que a nivel de EBITDA en el trimestre se
han realizado ajustes contables por la traslacion de US GAAP a IFRS por importe de -86 millones de
euros (-112 millones $) como consecuencia de gastos extraordinarios incurridos en el trimestre con

la consideracion de activos regulatorios y pendientes de pago (sin contrapartida en ingresos) en
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proximos meses. De no considerar este efecto contable, el EBITDA en US GAAP convertido a euros

asciende a 179 millones de euros (235,7 millones $).

Los activos regulatorios mencionados se refi eren, entre otras, a partidas referentes a tormentas,

ajustes en la compra de gas y costes de transporte.

9.1.2.4 LATINOAMERICA

Las principales partidas operativas del negocio son:

2008 % Var 2007 % Var 2006 % Var

Cifra de ventas

Margen bruto 1.123,9 0,4% | 1.118,9 20,4% 929,4| 25,1%
EBITDA 892,4 0,3% 889,6 25,3% 709,7| 27,7%
Resultado de explotaciéon (EBIT) 685,5 0,0% 685,6 22,3% 560,7| 51,0%

3.452,3| 20,8% | 2.859,0| 24,4%| 2.298,6| 13,2%

a) Margen Bruto

Ejercicio 2008

El Margen Bruto del negocio Latinoamérica crece un 0,5% hasta 1.123,9 millones de euros. Los

principales hechos que afectan a la variacidon de esta partida se desglosan de la siguiente manera:

- Sudamérica:

- En Brasil, el Margen Bruto alcanza los 639 millones de euros, a pesar del efecto negativo del

cambio que se cifra en -9 millones de euros.

[0}

(0]

Devaluacién interanual del Real brasilefio respecto del Euro del 1,2%

Se produce un crecimiento de energia distribuida (Coelba +6,9%; Cosern +2,2%;
Celpe +4,2%; Total +5,2%).

Revisiones tarifarias de abril 2008 correspondiente al concepto de la Parcela B de

Coelba (-12,12%) y Cosern (-6,45%) (revision tarifaria 2008-2012). La parcela B
incluye los costes de operaciéon y mantenimiento, la depreciacién de los activos y la
remuneracién de los activos netos segin el WACC establecido por Aneel (regulador
brasilefio).

- Meéxico:

- En México, el Margen Bruto se cifra en 484,9 millones de euros (+9%).El efecto negativo por

tipo de cambio es de -35 millones de euros por la evolucién del Délar US (moneda funcional)

respecto al Euro.

[0}

Entrada en explotacién en junio de 2007 de la central de Tamazunchale con un
efecto positivo de 38 millones de euros en 2008.

Aumento de la disponibilidad de las centrales (+27 millones de euros) y mejora del
margen de de energia.

Devaluacién interanual del Délar respecto al Euro del 7,3%

Pag 94 de 247



Ejercicio 2007
La Cifra de Ingresos de Latinoamérica aumenta en un 24,4% hasta situarse en 2.858,9 millones de

euros.

México, con un 62% de contribucion, es el area que realiza una mayor aportacién relativa, gracias al
incremento de la produccion, con el ciclo de Altamira V (1.121 MW) operativo desde el cuarto
trimestre de 2006, el ciclo de Tamazunchale (1.135 MW) operativo parte del mes de junio, todo ello
unido a una mayor disponibilidad de las plantas. Asimismo, el aumento de la Cifra de Ingresos en
Brasil en un 14%, consecuencia fundamentalmente del aumento de la demanda y de los reajustes

tarifarios recibidos.

El Margen Bruto del negocio Latinoamérica crece un 20,4% hasta 1.118,9 millones de euros. La

variacion del Margen Bruto global de la regidén de Latinoamérica se desglosa de la siguiente manera:
- Crecimiento Margen Bruto en moneda funcional:+216,4 millones de euros.

- Impacto tipo de cambio: -26,9 millones de euros en total, por la depreciaciéon del délar (-

9,1%) y manteniéndose estable la cotizacion del Real brasilefio respecto al euro (+2,4%).

En México-Guatemala, el Margen Bruto se cifra en 444,7 millones de euros (+32%). Este incremento
es debido al pleno rendimiento de la aportacién a resultados de los nuevos ciclos combinados y las
significativas mejoras de eficiencia y disponibilidad en las centrales que en conjunto han llevado a
registrar un incremento del 46,7% en la produccidon de la zona. El efecto por tipo de cambio es

negativo, el délar registra una devaluacion del -9,1%, cuyo efecto es de -41,3 millones de euros.

En Brasil, el Margen Bruto muestra una evolucion positiva del 13,8% hasta los 674,1 millones de
euros, gracias a la mayor aportacién de los negocios de distribucién por crecimiento de la demanda
(+6,4%), a los reajustes y revisiones tarifarias que suman 48 millones de euros mas y a la mayor
aportacion del negocio de generacidn. El efecto por tipo de cambio es ligeramente positivo tras la
estabilidad del real frente al euro en el periodo (+2,1%) con un efecto de +14 millones de euros.

Ejercicio 2006

La Cifra de Ingresos de Internacional aumenta en un 13,2% hasta situarse en 2.298,6 MM E. México,
con un 58,5% de contribucién, es el area que realiza una mayor aportacion relativa, mostrando
ademas un crecimiento del 4,7%, gracias al incremento de la produccién, con el nuevo ciclo de
Altamira V (1.121 MW) operativo desde el cuarto trimestre, unido a una mayor disponibilidad de las
plantas. Es notable el aumento de la Cifra de Ingresos en Brasil en un 27,8%, consecuencia
fundamentalmente, del aumento de la demanda, de los reajustes tarifarios y del impacto positivo
derivado de la evolucién favorable del tipo de cambio de las monedas de referencia en Brasil en el

periodo.
El Margen Bruto del negocio Internacional crece un 25,1% (+186,7 MM de euros) hasta los 929,4
MM de euros. La variacion del Margen Bruto global de la region de Latinoamérica se desglosa de la

siguiente manera:

- e Crecimiento Margen Bruto en monedafuncional: 134,6 MM E.

Pag 95 de 247



- e Impacto tipo de cambio: 52,1 MM E en total, por la apreciacién del real brasilefio respecto
al euro (+9,8%).

En México-Guatemala, el Margen Bruto se cifra en 337,0 MM E (+14,9%). Este incremento es debido
al pleno rendimiento de la aportacion a resultados del ciclo combinado de La Laguna (500 MW), tras
su entrada en explotacion, la contribucion de Altamira V (1.121 MW) desde el cuarto trimestre del
ejercicio, y las significativas mejoras de eficiencia y disponibilidad en las centrales de ciclo
combinado que en conjunto han llevado a registrar un incremento del 24,6% en la produccion de la
zona. El efecto por tipo de cambio es practicamente neutro, el ddlar registra una ligera devaluacion
del -1%, cuyo efecto es de -2,9 MM E.

En Brasil, el Margen Bruto muestra una evolucion positiva del 31,8% (hasta 592,4 MME), gracias a la
mayor aportacion de los negocios de distribucion por crecimiento de la demanda (+4,2%), a los
reajustes y revisiones tarifarias que suman 41 MME mas y a la mayor aportacion del negocio de
generacion. Destaca también la apreciacién del real frente al euro (9,8%) con un efecto positivo de
55 MM E

9.1.2.5 NEGOCIOS NO ENERGETICOS E INGENIERIA

Las principales partidas operativas del negocio son:

2008 % Var 2007 % Var 2006 % Var
Cifra de ventas 2.280,5 4,7% | 2.177,6 33,1% | 1.635,6| 19,0%
Margen bruto 701,4 -6,8% 752,2 9,0% 690,1 7,2%
EBITDA 363,9 -25,3% 486,9 14,5% 425,2 5,3%
Resultado de explotacion (EBIT) 210,6 -39,5% 347,9 -0,7% 350,3 6,4%

i. Margen Bruto

El Margen Bruto asciende a 701,4 millones de euros frente a los 752,2 millones de euros. Su

desglose es como sigue:

2008 % Var 2007 % Var 2006
Iberdrola Ingenieria y Construccion 246,1 25,7% 195,8
Iberdrola Inmobiliaria 213,9 22,4% 174,7
Corporacion IBV 81,2 -34,4% 123,8
Otros servicios 211 7,8% 195,8
Total Margen Bruto 752,2 9,00%0 690,1

Ejercicio 2008
El Margen Bruto asciende a 701,4 millones de euros, disminuyendo un 6,8% frente al mismo periodo
de 2007. Iberdrola Inmobiliaria reduce su Margen Bruto en un 56,4% hasta los 93,3 millones de

euros, e Ingenieria y Construccién alcanza 314,8 millones de euros (+2,5%).
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La reduccion del Margen Bruto de Inmobiliaria debe explicarse por la menor actividad fruto de la

coyuntura actual de mercado.

Ejercicio 2007

La Cifra de Ingresos de Iberdrola Ingenieria y No Energéticos crece un 33,1% hasta 2.177,6 millones
de euros, en un periodo de fuerte contribucion de Iberdrola Inmobiliaria (+32% hasta 482,4 millones
de euros), tras el cierre de varias operaciones en el periodo; y el mantenimiento de un elevado nivel
de contribucién de la actividad de los negocios de Ingenieria y Construccion, que aporta 992,4

millones de euros en Cifra de Ingresos creciendo un 92%.

Estos incrementos se ven parcialmente compensados por el descenso en la contribucion de
Corporacion IBV (-11%), que disminuye su aportacién como consecuencia de las ventas de Azertia y
Landata en 2006.

Ejercicio 2006
La Cifra de Ingresos de Ingenieria y No Energéticos crece un 19% hasta 1.635,6 millones de euros,
efecto de la actividad de los negocios de Ingenieria y Servicios, que aporta 516,9 millones de euros

en Cifra de Ingresos creciendo un 77,7%.

El Margen Bruto asciende a 690,1 millones de euros, aumentando un 7,2% frente a 2005, gracias a
la mayor aportacion de Ingenieria y Servicios, pese a los efectos del cambio de perimetro contable

en Corporacion IBV.

El incremento de 52,6 millones de euros en Ingenieria y Servicios se debe fundamentalmente al
margen registrado por los servicios a terceros, que aumentan considerablemente en volumen. El
incremento de Otros servicios se explica fundamentalmente por la aportacion de Neo-Sky, 25,1

millones de euros.

b) Beneficio Operativo /7 EBIT

Ejercicio 2008
El EBITDA disminuye un 25,2% hasta los 363,9 millones de euros afectado por la caida del 59,8%

del negocio inmobiliario.
El desglose de los principales aspectos por negocios es el siguiente:

- La aportacion de Inmobiliaria es de 76,5 millones de euros, siguiendo la tendencia mostrada
a nivel de Margen Bruto y siendo muy significativa esta importante contribucién a pesar de la

coyuntura del mercado.

- En lo relativo a la aportacion de Iberdrola Ingenieria y Construccion en cuanto a su negocio
principal y gracias a la internacionalizacién, el EBITDA ha alcanzado 71,8 millones de euros,
un 15,8 % mas que la contribucidon del ejercicio pasado. Respecto a los trabajos para
terceros en Espaia, en particular los realizados para Red Eléctrica, el EBITDA ha tenido una
disminucién del 63,2% respecto al afio anterior debido al descenso en los margenes y a los

menores trabajos realizados.
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Corporacion IBV, que se consolida por integracién proporcional conforme a las NIIF, ha
aportado 25,4 millones de euros a través de sus diferentes negocios industriales.

La aportacion de Otros Servicios es de 150,5 millones de euros.

Ejercicio 2007
El EBIT del negocio ha disminuido un 0,7% hasta los 347,9 millones de euros, practicamente sin

variacion respecto al del ejercicio anterior 350,3 millones de euros. Esta evolucidén es consecuencia

del aumento de las amortizaciones y provisiones compensado por la evolucidn del EBITDA que crece

un 14,5 % hasta los 486,7 millones de euros impulsado por el fuerte crecimiento del negocio

inmobiliario y de Ingenieria. El desglose de los principales aspectos por negocios es el siguiente:

La aportacidon de Inmobiliaria es de 190,6 millones de euros, siguiendo la tendencia mostrada a nivel

de Margen Bruto

En lo relativo a la aportacion de Iberdrola Ingenieria y Construccidn, el EBITDA ha alcanzado
110,6 millones de euros . El crecimiento registrado en volimenes tiene también su efecto a

nivel de Gasto Operativo Neto (+64%).

Corporacion IBV, ha aportado 27,1 millones de euros a través de sus diferentes negocios

industriales.

La aportacion de Otros Servicios es de 58,4 millones de euros.

Ejercicio 2006
El desglose de aportaciones a nivel EBITDA es el siguiente:

9.2.1

En lo relativo a la aportacion de Iberdrola Ingenieria y Servicios, el EBITDA ha alcanzado
113,2 millones de euros. El crecimiento registrado en voliumenes tiene también su efecto a

nivel de Gasto Operativo Neto, situandose el crecimiento del EBITDA en el 26,7%.

La aportacion de Inmobiliaria es de 140,1 millones de euros, siguiendo la tendencia
mostrada a nivel de Margen Bruto.

Corporaciéon IBV, ha aportado 29,8 millones de euros a través de sus diferentes negocios

industriales.

La aportacion de Otros Servicios es de 141,9 millones de euros.

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.
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Una vez hecha efectiva la adquisicion de Scottish Power el 23 de abril de 2007, las ventas netas e
ingresos del Grupo Iberdrola experimentaron cambios importantes con relacidén a las ventas netas y

a los ingresos antes de dicha adquisicion, tal como se describe en los puntos 9.1 y 9.2 anteriores.

9.2.3 Informacién relativa a cualquier actuacién o factor de orden gubernamental,
econdmico, 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 integracion global o proporcional realizan actividades eléctricas en Espafia y en el extranjero. A
continuacion se describe la regulacion fundamental vigente en el sector eléctrico espanol.

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 regulacion del Sistema Eléctrico Nacional. Con fecha 27 de noviembre
de 1997 se aprobd la Ley 54/1997 del Sector Eléctrico, que supone la plasmacion normativa de los
principios del mencionado protocolo, y la incorporacién al ordenamiento espafiol de las disposiciones
contenidas en la Directiva, ya derogada, 96/92/CE sobre normas comunes para el Mercado Interior
de la Electricidad. Con fecha 4 de julio de 2007 se aprobd la Ley 17/2007, por la que se modifica la
Ley 54/1997 para adaptarla a lo dispuesto en la Directiva 2003/54/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) Introduccidon de competencia en la actividad de generacidén 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, efectian ofertas econémicas horarias
de venta de energia por cada una de las unidades de produccion de las que son
titulares, determinandose el orden de funcionamiento de las unidades de produccion
partiendo de la oferta mas barata hasta igualar la demanda en cada periodo de
programacion y siendo la energia generada en cada periodo de programacion
retribuida sobre la base resultante del equilibrio entre la oferta y la demanda de
energia eléctrica ofertada en los mismos, mas un posible pago por capacidad que
decida el Ministerio en funciéon de las necesidades del sistema, asi como por los
servicios complementarios necesarios para garantizar un suministro adecuado. La
organizacion y regulacion del mercado de produccidn de energia eléctrica fue definida
y desarrollada mediante el Real Decreto 2019/1997, de 26 de diciembre.
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Por otro lado, con fecha 28 de febrero de 2006 fue publicado el Real Decreto-Ley
3/2006, que modifica el mecanismo de las ofertas de venta y adquisicion de energia
presentadas simultaneamente al mercado diario e intradiario de produccién por sujetos
del sector eléctrico pertenecientes al mismo grupo empresarial. Este Real Decreto-Ley
establece que las ofertas de venta y adquisicion de energia eléctrica presentadas
simultdaneamente por sujetos del mismo grupo empresarial durante el ejercicio 2006
en los mercados diario e intradiario de produccidon serian asimiladas a contratos
bilaterales por las cantidades coincidentes de venta y adquisicidn, fijando que el precio
provisional a considerar por los distribuidores durante el ejercicio 2006 por la energia
adquirida a través de este mecanismo seria de 42,35 €/MWh. Con fecha 30 de junio
de 2007 se publica el Real Decreto 871/2007, por el que se ajustan las tarifas
eléctricas a partir del 1 de julio de 2007, que establece que el precio definitivo al que
se reconocen dichas adquisiciones de energia asimiladas a contratos bilaterales y
realizadas por parte de las mencionadas empresas distribuidoras a lo largo del afio en
cuestion ascendera a 49,23 €/MWh.

Por otro lado, el Real Decreto 1634/2006, de 29 de diciembre, por el que se establece
la tarifa eléctrica a partir del 1 de enero de 2007, determina que, durante el ejercicio
2007, el precio provisional a considerar para los distribuidores por la energia asimilada
a bilateral sera el precio de casacién del mercado diario e intradiario de produccién de
energia eléctrica mas el precio medio de adquisicidon de los distribuidores en concepto
de los servicios de ajuste, desvios y garantia de potencia correspondiente a dicha
energia para cada periodo de programacién, con lo que quedaba anulado el efecto del
Real Decreto 3/2006.

Asimismo, con fecha 30 de mayo de 2006, fue publicada la Resoluciéon de 24 de mayo
de 2006, de la Secretaria General de Energia, por la que se aprueban las reglas de
funcionamiento del mercado diario e intradiario de produccion de energia eléctrica, que

se han ido actualizando a medida que ha ido cambiando la regulacion del sector.

Por otro lado, desde el segundo semestre del ejercicio 2006, los distribuidores estan
obligados a adquirir energia eléctrica en el mercado a plazo gestionado por Omip-
Omiclear mediante la compra de futuros a través de un mecanismo de subastas. En lo
referente al 2007 y al 2008, dicho mercado de subastas ha sido regulado por las
Ordenes ITC 3990/2006, 1865/2007 y 1934/2008.

La Orden ITC 400/2007, por la que se regulan los contratos bilaterales que firman las
empresas distribuidoras para el suministro de tarifa en el territorio peninsular,
establece, con el fin de promover la competencia en el mercado, un mecanismo de
subastas de energia para la suscripcion de contratos bilaterales con entrega fisica. El
mecanismo de subastas establecido en esta Orden resulta clave para preparar la
entrada en vigor de las tarifas de ultimo recurso, en la medida en que proporciona un

mecanismo para la fijacion del nivel de precios de las mismas. A las distribuidoras se
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les reconoce integramente el coste de adquisicion de la energia que resulte de las
subastas, a efectos de las liquidaciones de la CNE.

La instalacién de nuevas unidades de produccién se considera liberalizada, sin perjuicio

de la obtencidn 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 legislacion vigente.

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

para la produccién eléctrica y sean compatibles con el mercado de libre competencia.

El RD 436/2004 establecié que los propietarios de las instalaciones de produccidon de
energia eléctrica pertenecientes al régimen especial 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.

Con fecha 28 de mayo de 2007 se ha publicado el Real Decreto 661/2007, por el que
se regula la actividad de produccidén de energia eléctrica en régimen especial. Los
principales aspectos de este Real Decreto, en lo que al régimen econdémico de la

actividad llevada a cabo por el Grupo Iberdrola se refiere, son los siguientes:

a) Los titulares de las instalaciones cuya puesta en funcionamiento sea posterior al 31
de diciembre de 2007 deberan elegir, por periodos nunca inferiores a un ano, entre

las dos siguientes opciones:

- Ceder la electricidad al sistema a través de la red de transporte o distribucién,
percibiendo por ella una tarifa regulada, expresada en céntimos de euro por

kilovatio-hora.

- Vender la electricidad en el mercado de produccion de energia eléctrica, en
cuyo caso el precio de venta de la electricidad sera el precio que resulte en el
mercado organizado o el precio libremente negociado por el titular de la
instalacion, complementado, en su caso, por una prima en céntimos de euro
por kilovatio-hora. En este caso se establecen, asimismo, unos precios

minimos y maximos.

b) Las instalaciones cuya puesta en funcionamiento tuviera lugar con anterioridad

al 31 de diciembre de 2007 (excepto las instalaciones fotovoltaicas) deberan

Pag 101 de 247



decidir, antes del 1 de enero de 2009, entre permanecer en el régimen
establecido por el Real Decreto 436/2004 o cambiar al nuevo marco retributivo.
Este transitorio Real Decreto establece dos opciones de retribucion, la primera
de las cuales consiste en ceder la electricidad a la empresa distribuidora de
energia eléctrica al precio de esta opcidon que existia en él, sin actualizaciones
futuras. La segunda opcion supone vender la electricidad en el mercado de
produccion de energia eléctrica al precio que resulte del mismo mas el incentivo
y la prima que existia en dicho Real Decreto en el momento de la publicacién del

nuevo, hasta el afio 2012, a partir del cual se pasaran al Real Decreto 661.
2) Garantia del correcto funcionamiento del sistema por medio de las siguientes medidas:

- Red Eléctrica de Espana, S.A. ejerce las actividades de Gestor del Transporte y
Operador del Sistema, separando contablemente y funcionalmente dichas actividades
de acuerdo con la Ley. Como Operador del Sistema es responsable de gestionar los

mercados de ajuste que garantizan el continuo equilibrio entre demanda y generacion.

- Asimismo, se define y ubica la responsabilidad de la gestién econdmica 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, casacidon y comunicacidn necesarios para

establecer los mercados diario e intradiario.

- Por ulitmo, se establece la Oficina de Cambios de Suministrador, sociedad participada
por los distribuidores de gas y electricidad, con un maximo del 20% por grupo
empresarial, cuya funcién es la de supervisar los procesos de cambio de suministrador.

El Gobierno podra encargarle en el futuro funciones de gestién.

3) Liberalizacién progresiva del suministro eléctrico, e introduccién de la actividad de

comercializacion:

- Se establece la liberalizacion progresiva del suministro eléctrico, permitiendo la
capacidad de eleccion de suministrador de manera progresiva para los diferentes tipos
de clientes. Desde el 1 de enero de 2003 la totalidad de los consumidores eléctricos

tienen la capacidad de elegir suministrador.

Por su parte, se establece la desaparicion del actual sistema de tarifas reguladas, a
partir del 1 de julio de 2009, momento a partir del cual el suministro pasara a ser una
actividad liberalizada ejercida en su totalidad en libre competencia, creandose la figura
del Suministro de Ultimo Recurso, por la cual los comercializadores de ultimo recurso
deberan atender, a un precio maximo fijado por el Gobierno las solicitudes de

suministro de aquellos consumidores que tengan derecho a acogerse al mismo.

- 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 Unicos a nivel nacional por utilizacion de estas redes, sin perjuicio de sus
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especialidades por niveles de tension y uso de la red, o caracteristicas de los
consumos, segun se trate de redes de transporte o distribucion.

- Con fecha 1 de diciembre de 2000 se aprobd el Real Decreto 1955/2000, por el que se
regulan las actividades de transporte, distribucidon, comercializacion, suministro vy
procedimientos de autorizacién de instalaciones de energia eléctrica, cuyo objetivo
fundamental era el establecimiento de las medidas necesarias para garantizar el
suministro eléctrico, y del régimen de autorizacion correspondiente a todas las

instalaciones eléctricas competencia de la Administracién General del Estado.

- La Ley 54/1997, del Sector Eléctrico, establece que la retribucion de la actividad de
distribucion para cada empresa deberd atender a criterios basados en los costes
necesarios para desarrollar la actividad, teniendo en cuenta un modelo que caracterice
las zonas de distribucion, asi como otros parametros. El Real Decreto 222/2008, de 18
de marzo, sienta las bases de una nueva metodologia retributiva basada en costes (de
inversidn, explotacion, etc.) y en incentivos (a la calidad y a la reduccién de pérdidas).
El modelo retributivo adoptado sustituye la formula paramétrica anteriormente
establecida en el RD 2819/1998, por una metodologia individualizada por empresa que
se aplica por periodos regulatorios de 4 afios (el primero 2009-2012), y se sustenta en
dos herramientas regulatorias: el modelo de red de referencia y la contabilidad

regulatoria.

Adicionalmente, y con el fin de desarrollar esta nueva metodologia de retribucion, la
Comisidn Nacional de Energia (CNE) emitié en noviembre la Circular 2/2008 solicitando

informacién de detalle técnico-economica a las empresas distribuidoras

La metodologia de retribucion de la actividad de transporte, que incluye las
instalaciones con tension nominal de funcionamiento igual o superior a 220 kV, esta
basada en el reconocimiento de unos valores unitarios estédndares de inversion y
operacion segun el tipo de instalacion, segun lo establecido en el RD 2819/1998 vy el
RD 325/2008, para las instalaciones puestas en servicio a partir del 1 de enero de
2008.

4) Formacién de precios y estructura de tarifas aplicable a los clientes que no se hayan

acogido a la capacidad de eleccién de suministrador.

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 deberadn ser considerados
en la determinacion de la tarifa media anual, asi como una metodologia de calculo 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 realizacion de las inversiones a acometer con

una estabilidad razonable.
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6)

7)

Adicionalmente, con fecha 30 de diciembre de 2006 fue publicado el Real Decreto
1634/2006, por el que se establece la tarifa eléctrica a partir del 1 de enero de 2007 que,
entre otras disposiciones, fija una subida de la tarifa media del 4,30%, estableciendo
adicionalmente que con caracter trimestral y a partir del 1 de julio de 2007, el Gobierno,
mediante Real Decreto, efectuarda modificaciones de las tarifas para la venta de energia
eléctrica que aplican las empresas distribuidoras, revisando los costes derivados de las
actividades necesarias para el suministro de energia eléctrica, los costes permanentes del

sistema y los costes de diversificacion y seguridad de abastecimiento.

En este sentido, el mencionado Real Decreto 871/2007 establece las tarifas eléctricas que
deben ser consideradas a partir del 1 de julio de 2007 y la Orden ITC 2794/2007, de 27 de
septiembre, determina que las tarifas incluidas en el Real Decreto 871/2007 continuaran

siendo aplicadas por las empresas durante el Ultimo trimestre de dicho afio.

Por otro lado, con fecha 29 de diciembre de 2007 ha sido publicada la Orden ITC
3860/2007, por la que se establece la tarifa eléctrica a partir del 1 de enero de 2008, que
entre otras disposiciones, establece una subida de la tarifa media del 3,3% para el primer
trimestre de 2008.

Siguiendo con el proceso de eliminacidon de las tarifas integrales y dejar Unicamente las
tarifas de ultimo recurso, se publicaron a lo largo de 2008, la Orden ITC/1857/2008, de 26
de junio, por la que se revisan las tarifas eléctricas a partir del 1 de julio de 2008, en la
que se eliminaban las tarifas generales de alta tension, y la Orden ITC/3801/2008, de 26
de diciembre, por la que se revisan las tarifas eléctricas a partir de 1 de enero de 2009,
por la que se eliminaron todas aquellas tarifas que no correspondiesen a suministros en

baja tension.
Separacién de actividades.

Las sociedades mercantiles que desarrollen 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 (produccién, comercializaciéon 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. Adicionalmente se establece la
obligacién para las sociedades que realizan actividades reguladas de establecer un codigo
de conducta en el que se expongan las medidas adoptadas para garantizar el cumplimiento
de determinados criterios de indempendiencia.

Derechos de emision:
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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 Asignacién de Derechos de Emision en
cumplimiento del Protocolo de Kioto aprobado el 11 de diciembre de 1997 en la
Convencidén 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 anos, entrd en vigor el 1 de enero de 2005. Los derechos de emision asignados de
manera gratuita al sector eléctrico espanol para el periodo 2005-2007 ascendian a 269
millones de toneladas, de los cuales 43 millones correspondian a instalaciones del Grupo
Iberdrola. Sin embargo, con fecha 1 de octubre de 2008 el Tribunal Supremo dicta una
sentencia que anula el acuerdo del Consejo de Ministros de 21 de enero de 2005 que

establecid el reparo de derechos por instalacion sobre la base de “falta de motivacién”.

Por su parte, el Real Decreto 1370/2006, de 24 de noviembre, modificado por el Real
Decreto 1030/2007, de 20 de julio y por el Real Decreto 1402/2007, de 29 de octubre,
establece el Plan Nacional de Asignacion de Derechos de Emisidon correspondiente al
periodo 2008 - 2012. Los derechos de emision asignados de manera gratuita al sector
eléctrico espafiol para el periodo 2008-2012 ascendian a 270 millones de toneladas, de los

cuales 42 millones correspondian a instalaciones del Grupo Iberdrola.

Sin embargo, el Real Decreto-Ley 3/2006 establece en su articulo segundo que, a partir
del 2 de marzo de 2006, la retribucién de la actividad de produccién de energia eléctrica
en régimen ordinario se minorara en el importe equivalente al valor de los derechos de
emision de gases de efecto invernadero asignados gratuitamente a los productores de
energia eléctrica en régimen ordinario, destindndose los recibidos por cada una de las
empresas propietarias de instalaciones entre el 1 de enero de 2006 y dicha fecha a la
compensacién de su porcentaje en el déficit de ingresos. Asimismo, este Real Decreto-Ley
habilita al Gobierno para el desarrollo reglamentario de dicho articulo segundo, hecho éste
que, en lo referente al ejercicio 2006, ha tenido lugar con la publicacion de la Orden ITC
3315/2007, de 15 de noviembre, por la que se regula, para el afio 2006, la minoracién de
la retribucion de la actividad de produccion de energia eléctrica en el importe equivalente
al valor de los derechos de emision de gases de efecto invernadero asignados
gratuitamente. Esta Orden obliga a los titulares de instalaciones de produccién de energia
eléctrica a realizar un pago correspondiente al afilo 2006, y habilita a la Comisién Nacional
de la Energia a notificar antes de que transcurran 15 dias desde su entrada en vigor a los
titulares de las instalaciones de produccidon de energia eléctrica el importe que cada uno de
ellos debe abonar; asimismo, de acuerdo con lo dispuesto en esta Orden, la Comision
Nacional de la Energia comunicard a la Secretaria General de la Energia, en un plazo de 30
dias desde su entrada en vigor, la cuantia final del déficit de ingresos del sistema eléctrico
del afio 2006, déficit éste que se vera minorado por los pagos efectuados por los titulares
de las instalaciones de generacion de energia eléctrica segin lo establecido en la
mencionada Orden ITC 3315/2007.
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Por su parte, a finales de 2007 se aprob¢ el Real Decreto Ley 11/2007 por el que se detrae
de la retribucion de la actividad de producciéon de energia eléctrica el mayor ingreso
derivado de la asignacion gratuita de derechos de emisidon de gases de efecto invernadero
para el periodo 2008-2012. Este Real Decreto Ley ha sido denunciado por UNESA ante la

Comisién Europea.

LIQUIDACIONES POR ACTIVIDADES REGULADAS Y DESAJUSTE 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,
gue 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 distribucion y transporte que establece anualmente en el Real Decreto que

determina la tarifa eléctrica.

En lo que se refiere a la actividad regulada de distribucion, en los ejercicios 2007 y 2006 el Grupo
Iberdrola ha registrado en el epigrafe “Importe neto de la cifra de negocios” de la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias Consolidada un ingreso por importe de 1.418.071 y 1.230.351 miles de euros,
en virtud de la retribucion asignada al Grupo en los Reales Decretos 1634/2006 y 1556/2005, de 29

y 23 de diciembre, que establecen la tarifa eléctrica para los anos 2007 y 2006, respectivamente.

En el ejercicio 2008 el Grupo Iberdrola ha registrado en el epigrafe “Importe neto de la cifra de
nogocios” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada un ingreso de 1.487.284 miles de euros
correspondiente a la retribucidon de la actividad regulada de distribucién, conforme a lo establecido
en el Real Decreto 222/2008, de 15 de febrero, por el que se establece el régimen retributivo de la
actividad de distribucion de energia eléctrica, y a la Resoluciéon de la DGPEM, de 14 de octubre de
2008, por la que se revisa la retribucién de las empresas distribuidoras sujetas a liquidaciones una
vez corregido el incremento de la demanda de cada una de ellas por los efectos de laboralidad y

temperatura para el afio 2008.

Por otro lado, el Real Decreto-Ley 3/2006 establecié que las ofertas de venta y adquisicion de
energia eléctrica presentadas simultaneamente por sujetos pertenecientes al mismo grupo
empresarial en los mercados diario e intradiario de produccion y en el mismo periodo de
programacion serian asimiladas a contratos bilaterales fisicos por el Operador del Mercado por las
cantidades coincidentes de venta y adquisicién, de manera que dichos sujetos sélo podrian participar
en el programa resultante de la casaciéon por la posicion neta del grupo, que podria ser
alternativamente compradora o vendedora. Asimismo, este Real Decreto-Ley estipuld que, a efectos
de las liquidaciones interempresas, el precio provisional a considerar para los distribuidores en el
ejercicio 2006 ascenderia a 42,35 €/MWh, importe éste que incluia los servicios de ajuste y la

garantia de potencia y que el Gobierno determinaria, basandose en cotizaciones del mercado de
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electricidad objetivas y transparentes, el precio definitivo al que se reconocerian las adquisiciones de
energia realizadas por las empresas distribuidoras a lo largo del afio en cuestion. Dado que a fecha
de formulacion de las Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo Iberdrola correspondientes al
ejercicio 2006 no se habia producido modificacion alguna de dicho precio provisional, el epigrafe
“Importe neto de la cifra de negocios” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada de dicho
ejercicio se vio minorado en 161.369 miles de euros, importe correspondiente a la diferencia entre el
coste que las compras asimiladas a bilaterales tuvieron para el Grupo Iberdrola y el valor por el que
estas compras venian siendo reconocidas en las liquidaciones provisionales de las actividades
reguladas de la Comision Nacional de la Energia, calculado a partir de los mencionados 42,35
€/MWh.

Con fecha 30 de junio de 2007 se publica el Real Decreto 871/2007, que establece que el precio
definitivo al que se reconoceran las adquisiciones de energia llevadas a cabo durante 2006 y
asimiladas a contratos bilaterales ascendera a 49,23 €/MWh. En consecuencia, el epigrafe “Importe
neto de la cifra de negocios” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada del ejercicio 2007
incluye 109.227 miles de euros correspondientes al impacto de la diferencia entre los 49,23 €/ MWh y
los 42,35 €/MWh en la valoracién de las compras asimiladas a bilaterales en el ejercicio 2006.

En este sentido, el Real Decreto 1634/2006, por el que se establece la tarifa eléctrica a partir del 1
de enero de 2007, determina que el precio provisional al que se reconoceran las adquisiciones de
energia asimiladas a bilaterales efectuadas en 2007 en las liquidaciones de las actividades reguladas
realizadas por la Comision Nacional de la Energia sera el precio de casacion del mercado diario e
intradiario de produccion de energia eléctrica mas el precio medio de adquisicion de los
distribuidores en concepto de los servicios de ajuste, de desvios y garantia de potencia
correspondiente a dicha energia. En consecuencia, a diferencia de lo ocurrido en el ejercicio 2006, la
Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada del ejercicio 2007 no incluye ajuste alguno en relaciéon
con las adquisiciones de energia asimiladas a bilaterales realizadas en dicho afio. Adicionalmente, la
Orden ITC 400/2007, por la que se regula los contratos bilaterales que firmen las empresas
distribuidoras para el suministro a tarifa en el territorio peninsular, deja sin vigor el Real Decreto
3/2006 en lo referente a las ofertas de venta y adquisicion de energia eléctrica presentadas

simultdneamente por sujetos pertenecientes al mismo grupo empresarial.

Adicionalmente, el articulo 2° del mencionado Real Decreto-Ley 3/2006 establecié que, a partir del 2
de marzo de 2006, la retribucidon de la actividad de produccion de energia eléctrica en régimen
ordinario se minoraria en el importe equivalente al valor de los derechos de emisién de CO2
inicialmente asignados gratuitamente. Asimismo, dicho articulo dispuso que los derechos de emisién
asignados para el periodo que va entre el 1 de enero y el 2 de marzo de 2006 minorarian el célculo
del déficit de ingresos del ejercicio 2006. Dicho Real Decreto-Ley habilité al Ministerio de Industria,
Turismo y Comercio para el desarrollo reglamentario de este articulo, desarrollo éste que no habia
tenido lugar a la fecha de formulacidon de las Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo Iberdrola
correspondientes al ejercicio 2006.
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De cara a la formulacion de dichas Cuentas Anuales Consolidadas correspondientes al ejercicio 2006,
como consecuencia de lo descrito anteriormente, y aplicando su interpretacion del mencionado Real
Decreto Ley 3/2006 ante la ausencia de desarrollo reglamentario del mismo, el Grupo Iberdrola
considerd que la totalidad de los derechos de emisidon de CO2 que fueron concedidos para el ejercicio
2006 a sus instalaciones de produccidon de energia eléctrica en régimen ordinario de acuerdo al Plan
de Asignacion de Derechos le supondria un coste. En consecuencia, el epigrafe “Otros ingresos de
explotacion” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada correspondiente al ejercicio 2006 no
incluyé 218.709 miles de euros, que habrian formado parte de su saldo en caso de que los derechos

asignados hubieran mantenido su consideracién de gratuitos.

En este sentido, con fecha 16 de noviembre de 2007 se publica la Orden ITC 3315/2007, por la que
se regula, para el afio 2006, la minoracién de la retribucidn de la actividad de produccion de energia
eléctrica en el importe equivalente al valor de los derechos de emision de gases de efecto
invernadero asignados gratuitamente. Esta Orden, que viene a desarrollar el Real Decreto-Ley
3/2006 en lo que a los derechos de emision asignados gratuitamente en el ejercicio 2006 se refiere,
obliga a los titulares de instalaciones de produccién de energia eléctrica en régimen ordinario -sea
cual sea la tecnologia que utilicen y, por tanto, independientemente de que sean asignatarias de
derechos de emision de CO2 gratuitos o no- a realizar un pago correspondiente al afio 2006.
Asimismo, la Orden incluye un procedimiento de célculo de dicho pago, basicamente consistente en
descontar a cada instalacion los derechos de emisiéon que habria consumido una central de ciclo
combinado para producir la misma energia. En consecuencia, este procedimiento de calculo supone

que:

e El importe a devolver por las centrales térmicas de carbdn y fuel sea inferior a su consumo
de derechos, en la medida en que consumen mas toneladas de CO2 que una central de ciclo

combinado.

¢ El importe a devolver por las centrales de ciclo combinado sera muy similar a su consumo

de derechos de emision.

e El Grupo Iberdrola se vea obligado a realizar un pago por las instalaciones hidraulicas y
nucleares, instalaciones que no consumen CO2 y que por tanto no son asignatarias de

derechos de emision.

Como consecuencia de esta Orden, y tras la realizacidon de los célculos pertinentes por la Comision
Nacional de la Energia, el Grupo Iberdrola se ha visto obligado a realizar un pago total de 327.343
miles de euros por este concepto, importe superior a los 218.709 miles de euros anteriormente
mencionados y, por tanto, al valor de los derechos de emision de CO2 que le fueron asignados
gratuitamente en el ejercicio 2006. ElI Grupo Iberdrola ha tomado medidas legales contra lo
establecido por la Orden ITC 3315/2007, por considerar que supone una vulneracién de las reglas
del mercado de produccién de energia eléctrica de acuerdo a las cuales ha venido operando

escrupulosamente. El Grupo Iberdrola ha procedido a contabilizar la diferencia entre los
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mencionados importes que asciende a 108.634 miles de euros, con cargo al epigrafe “Tributos” de la
Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada del ejercicio 2007, por considerar que su pago, ademas
de haber sido impuesto por un organismo publico, responde a una exaccion parafiscal y es
totalmente independiente de la actividad de generacion de energia eléctrica en régimen de
competencia tal y como establecié en su momento la Ley 54/1997, de 27 de noviembre, del Sector
Eléctrico. El importe antes mencionado, 327.343 miles de euros, figura minorando el epigrafe
“Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar corrientes” del Balance de Situacién Consolidado a
31 de diciembre de 2007, dado que en aquel momento se esperaba que su liquidacion se produjese

conjuntamente con la del déficit de ingresos, que se describe mas adelante.

Adicionalmente, dado que el Real Decreto-Ley 3/2006 sigue en vigor para el ejercicio 2007, sin que
se haya producido el desarrollo reglamentario del mismo, el Grupo Iberdrola ha considerado que su
desarrollo reglamentario sera similar al de la Orden 3315/2007. En consecuencia, el epigrafe
“Tributos” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada del ejercicio 2007 incluye un cargo por
importe de 12.522 miles de euros correspondientes a la aplicacion del procedimiento de calculo
definido en la mencionada Orden a la produccién de energia de las instalaciones pertenecientes al

Grupo Iberdrola en el ejercicio 2007.

Por otra parte, como a la fecha de formulacion de las Cuentas Anuales Consolidadas del ejercicio
2008 tampoco habia sido publicado el desarrollo reglamentario del Real Decreto Ley 11/2007 en lo
que a detraccion de derechos de emisidn se refiere, en el epigrafe “Tributos” de dicha Cuenta se
incluye 368.688 miles de euros por este concepto, calculados mediante aplicacion del método
establecido en la Orden ITC/3315/2007, al igual que en el ejercicio 2007

Por otro lado, dado que en el ejercicio 2008, al igual que en los ejercicios 2007 y 2006 los ingresos
recaudados por las empresas del sector eléctrico espafiol por ventas de servicios a tarifa a sus
clientes no han sido suficientes para retribuir las diferentes actividades y costes del sistema, las

propias empresas del sector se han visto obligadas a financiar provisionalmente dicho déficit.

En este sentido, el Real Decreto 1634/2006, por el que se establece la tarifa eléctrica a partir del 1
de enero de 2007, garantizd la recuperacion del déficit generado en el ejercicio 2006 con
independencia de las ventas futuras. En consecuencia, el epigrafe “Deudores comerciales y otras
cuentas a cobrar no corrientes” del Balance de Situaciéon Consolidado al 31 de diciembre de 2006
incluia un importe de 579.670 miles de euros, correspondientes a la mejor estimacion disponible de
dicho déficit en el momento de preparacion de las Cuentas Anuales Consolidadas del ejercicio 2006,
es decir, utilizando el precio provisional de 42,35 €/MWh para las compras de energia asimiladas a
bilaterales y en ausencia del desarrollo reglamentario del Real Decreto-Ley 3/2006 que ha llevado a
cabo la Orden ITC 3315/2007. Durante el ejercicio 2007, y como consecuencia de la aparicion de
esta Orden y del establecimiento del precio definitivo de 49,23 €/MWh a las compras bilateralizadas,
el Grupo Iberdrola ha procedido a modificar la estimacion del déficit de ingresos del ejercicio 2006.

En consecuencia, el epigrafe “Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar corrientes” del Balance
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de Situacion Consolidado al 31 de diciembre de 2007 incluye 726.946 miles de euros por este

concepto.

Este mismo epigrafe del Balance de Situacion Consolidado al 31 de diciembre de 2007 incluye
sendos importes de 371.386 y 1.054.289 miles de euros correspondientes a la estimacion realizada
por el Grupo Iberdrola de los déficits de ingresos de los ejercicios 2007 y 2006, cuyo cobro esta
garantizado en su totalidad por diversas disposiciones legales con independencia de la facturacién

futura.

En el ejercicio 2008, el Grupo Iberdrola ha contribuido a la financiacién del déficit de ingresos del
sector eléctrico espanol con 1.986.292 miles de euros, de los cuales 1.365.390 miles de euros,
correspondientes al déficit ex-ante de los tres primeros trimestres del afo, han sido garantizados
explicitamente por diferentes disposiciones legales. El Grupo Iberdrola, tras mantener diversas
conversaciones con el Gobierno espafiol y analizar detalladamente la legislacion aplicable, considera
que la recuperacién del importe de 1.986.292 miles de euros estd garantizada, al igual que en

ejercicios anteriores, con independencia de la actividad desarrollada a partir del ejercicio 2009.

De igual forma, mientras que el déficit de ingresos del ejercicio 2007 ha sido enajenado en su
totalidad en el ejercicio 2008, sigue pendiente de cobro parte del déficit de ingresos del ejercicio
2006 por un importe de 1.001.219 miles de euros que el Grupo Iberdrola ha procedido a traspasar el
epigrafe “Otras inversiones financieras no corrientes” del Balance de Situacién Consolidado al 31 de
diciembre de 2008, y cuya recuperacidon se considera tendrad lugar con posterioridad al ejercicio
2008.

Por otra parte, el Grupo Iberdrola ha contabilizado en el ejercicio 2008 una provisién por 99.438
miles de euros, correspondientes a la estimacion del coste que le supondrda enajenar el activo

contabilizado por el déficit de ingresos en la actual situacidon de los mercados financieros.

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, establecio, para las sociedades
titulares de instalaciones de produccion de energia eléctrica que al 31 de diciembre de 1997
estuvieran incluidas en el ambito de aplicaciéon del antiguo marco normativo, la existencia de unos
costes de transicion 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 previsidon de realizar una revisidon global del
funcionamiento del modelo de competencia en 2002, con el objeto de evaluar el importe global
recuperado por parte de las compaiiias eléctricas en concepto de CTC’s, junto con la evolucién del
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precio de mercado, la evolucién del equilibrio econdmico - financiero de las compafiias, los

beneficios de los consumidores y la evolucion conjunta de las variables macroeconémicas.

El régimen de CTC ha sufrido diversas modificaciones normativas hasta su extincién a través del
apartado 16 del articulo 1 del Real Decreto - Ley 7/2006, de 23 de junio, por el que se adoptan
medidas urgentes en el sector energético, suprime la Disposicion Transitoria Sexta de la Ley
54/1997. En todo caso, el saldo pendiente de cobro para Iberdrola por retribucién fija al 31 de
diciembre de 2005 era cero, habiendo relagado la disposiciéon adicional segunda del Real Decreto -
Ley 5/2005, de de 11 de marzo, de reformas urgentes para el impulso a la productividad y para la
mejora de la contratacién publica, a fecha posterior a enero de 2006 la liquidacién de los CTC

correspondientes a 2004.

Con la supresioén del régimen de CTC, el gobierno hizo uso de su atribucién de anticipar el final del
periodo transitorio y con ello, poner fin al régimen de CTC, de acuerdo con las condiciones
establecidas en la Ley. En todo caso, la orden ITC/3860/2007, de 28 de diciembre, por la que se
revisan las tarifas eléctricas a partir del 1 de enero de 2008, establecié un procedimiento para la
liquidacion de los importes pendientes de CTC. De acuerdo con la disposicién adicional octava, la
percepcion de cantidades en concepto de retribucién fija, correspondientes a las liquidaciones de las
actividades reguladas de ejercicios anteriores, asi como el fondo de CTC’s pendiente de pago por
liquidaciones correspondientes a la liquidacion provisional nimero catorce del ejercicio 2004,
pasariann a incorporarse como ingresos de las actividades reguladas correspondientes al afio 2008 vy

siguientes.

EVOLUCION DE LAS TARIFAS Y DEL PRECIO DE LA ELECTRICIDAD

El Real Decreto 2392/2004, de 30 de diciembre, establecio |a tarifa eléctrica para 2005 aprobando la
revision de las tarifas integrales y de acceso y aplicando la metodologia de tarifas introducida por el
Real Decreto 1432/2002, de 31 de diciembre.

Esta metodologia fija limites a las variaciones de la tarifa media o de referencia, de forma que, si la
variacién resulta positiva, la subida aprobada no podra superar el 2%, salvo que se produzca
modificacion en la normativa que regula la retribucion de las actividades eléctricas. Este porcentaje
maximo se desglosa en un 1,4% correspondiente a la variacién de los costes en el propio ejercicio y
un 0,6% correspondiente a revisiones de las previsiones realizadas en los dos afios anteriores.

El incremento aprobado de la tarifa media o de referencia fue del 1,71%. Las tarifas de suministro
domeéstico (1.0, 2.0 y 2.0N) se incrementaron en un 1,74% vy el resto, en torno a un 1,61%, excepto
la tarifa D, aplicable a los distribuidores acogidos a la Disposicidon Transitoria Undécima de la Ley
54/1997, cuya subida fue del 2,82%. A su vez, las tarifas de acceso que se han de aplicar en el
mercado liberalizado fueron incrementadas en un 1,71% por término medio.

La tarifa del ejercicio 2005 incluyé 80 millones de euros para financiar los planes de mejora de la
calidad de servicio que se han de desarrollar en las zonas en las que se superen los limites de los
indices de calidad establecidos para la actividad de distribucién, asi como 10 millones de euros

destinados al desarrollo de programas nacionales de gestion de la demanda.
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Mediante el Real Decreto 7/2006 de 23 de junio, estos limites a las variaciones de la tarifa han

quedado derogados.

Establecimiento de la tarifa eléctrica para 2006.

El Real Decreto 1556/2005, de 28 de diciembre, estableci6 la tarifa eléctrica para 2006 aplicando,
por cuarto ano consecutivo, la metodologia de tarifas mencionada en el apartado anterior.

El incremento aprobado de la tarifa media o de referencia fue del 4,48%. Las tarifas de suministro
domeéstico (2.0 y 2.0 N) subieron un 4,48% vy el resto, en un 5,05% aproximadamente, excepto la
tarifa D, aplicable a los distribuidores acogidos a la Disposicién Transitoria Undécima de la Ley
54/1997, cuya subida fue del 7,43%. Las tarifas de acceso del mercado liberalizado crecieron un
2,86% de media.

El incremento de la tarifa media incluye la variacién maxima del 1,4% por la actualizaciéon de costes
para el afio 2005, un -0,6% de variacién, como consecuencia de la correcciéon de parametros del
ejercicio 2005, y un 2,48% como consecuencia de la consideracién de costes adicionales por el
desarrollo normativo del Real Decreto 1747/2003 sobre sistemas extrapeninsulares — por importe de
121,1 millones de euros --, mayores costes del régimen especial por aplicacion del Real Decreto
436/2004 --158,5 millones -- y el Plan de Estrategia de ahorro y eficiencia energética 2004-2012,
que supone 173,5 millones de euros. Ademas, el Real Decreto antes citado manifiesta la intencién de
revisar la tarifa media en julio de 2006 para recoger el déficit de liquidaciones correspondiente al

afio 2005 vy la revisidén de los costes incluidos en el calculo de la misma.

Establecimiento de la tarifa eléctrica para 2007

Con fecha 30 de diciembre de 2006 fue publicado el Real Decreto 1634/2006, por el que se
establece la tarifa eléctrica a partir del 1 de enero de 2007 que, entre otras disposiciones, fija una
subida de la tarifa media del 4,30%, estableciendo adicionalmente que con caracter trimestral y a
partir del 1 de julio de 2007, el Gobierno, mediante Real Decreto, efectuard modificaciones de las
tarifas para la venta de energia eléctrica que aplican las empresas distribuidoras, revisando los
costes derivados de las actividades necesarias para el suministro de energia eléctrica, los costes
permanentes del sistema y los costes de diversificacion y seguridad de abastecimiento.

En este sentido, el mencionado Real Decreto 871/2007 establece las tarifas eléctricas que deben ser
consideradas a partir del 1 de julio de 2007 y la Orden ITC 2794/2007, de 27 de septiembre,
determina que las tarifas incluidas en el Real Decreto 871/2007 continuaran siendo aplicadas por las

empresas durante el Gltimo trimestre de dicho afio.
Establecimiento de la tarifa eléctrica para 2008
Por otro lado, con fecha 29 de diciembre de 2007 ha sido publicada la Orden ITC 3860/2007, por la

que se establece la tarifa eléctrica a partir del 1 de enero de 2008, que entre otras disposiciones,
establece una subida de la tarifa media del 3,3% para el primer trimestre de 2008.
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No se produjeron las revisiones trimestrales establecidas, y sélo se actualizaron las tarifas mediante
la la Orden ITC/1857/2008, de 26 de junio, por la que se revisan las tarifas eléctricas a partir del 1

de julio de 2008, incrementandose las tarifas de suministro entorno al 5,6%.

Establecimiento de la tarifa eléctrica para 2009

Con fecha 26 de diciembre ha sido publicada la Orden ITC/3801/2008 por la que se revisan las
tarifas eléctricas a partir de 1 de enero de 2009. En dicha orden se eliminan definitivamente la
totalidad de las tarifas integrales de alta tensidn; las tarifa de los distirbuidores acogidos a la DT11
de la Ley 54/2007; desaparece el pago especifico para incentivo de calidad, reformulando un
incnetivo de calidad de forma general que incluye dicha cantidad. Segun la memoria econdmica que
acompanaba la propuesta de orden, las variaciones tarifarias de esta Ultima orden de tarifas implican
incrementeos para las de suministro de un 3,4% para clientes en baja tensién y un 3,8% para los

clientes de alta tension e incrementos para las de acceso de un 23,3%.

LA ACTIVIDAD COMUNITARIA EN MATERIA ENERGETICA

La actividad comunitaria en materia energética ha sido muy relevante en los Ultimos afios, derivada
de las iniciativas para establecer una politica energética para Europa.

De manera andloga, la UE también es muy activa en materia medioambiental, con importantes
repercusiones en la actividad energética. Tal es el caso del compromiso adquirido por la UE para

liderar la lucha mundial contra el cambio climatico.
1.- Actividades en materia energética

Hacia una politica energética comunitaria

El Consejo Europeo de Hampton Court (noviembre de 2005) acordo trabajar en la definicion de una
politica energética comunitaria. Para dar respuesta a esta peticion la Comision Europea presento, en
enero de 2007, un conjunto de documentos y propuestas para asegurar el acceso de los europeos a
una energia sostenible, segura y competitiva.

El documento central era una Comunicacion titulada ‘Una Politica Energética para Europa’ a la que
acompanaban un conjunto de documentos especificos sobre distintos temas o tecnologias, en lo que
se conoce como * First Strategic Energy Review’.

El objetivo general era lograr un acuerdo mundial para que los paises desarrollados redujeran sus
emisiones de gases de efecto invernadero (GEI) en un 30% en 2020. En cualquier caso la UE se
comprometia a reducirlas de forma unilateral en un 20% ese mismo afo. La Comunicacién incluia un
Plan de Accién con diez medidas concretas para conseguirlo.

La Propuesta de la Comision fue aprobada por el Consejo Europeo de marzo 2007, quien establecio
como objetivos vinculantes para 2020, ademas de la mencionada reduccién de emisiones de GEI en
un 20%, que el 20% del consumo energético procediera de energias renovables. También aprobo
medidas para mejorar la eficiencia energética y lograr un ahorro de energia primaria del 20% (los
objetivos del 20-20-20).
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A fin de cumplir los anteriores objetivos, se establecid un plan de accién con distintas iniciativas,
entre las que cabe destacar: impulsar los mercados energéticos de gas y electricidad, conseguir un
minimo del 10% de capacidad de interconexidn, promover una politica exterior energética segun la

cual “la UE hable como una sola voz” y el Plan Estratégico de Tecnologias Energéticas.

Mercados interiores del gas y electricidad

Una de las herramientas para conseguir que la energia sea sostenible, segura y competitiva es el
mercado. Para lograrlo, la UE ha aprobado normativa especifica dirigida a constituir mercados
comunitarios de gas y electricidad.

La Comision Europea hace un seguimiento de su evolucidn y publica todos los anos informes en los
qgue hace una valoracién de su funcionamiento, identificando los problemas existentes y proponiendo
medidas para solucionarlos. Entre las medidas que ha venido proponiendo en los Ultimos afios
estan la de aumentar la separacion entre las actividades de redes y las reguladas, aumentar las
competencias e independencia de los Reguladores Nacionales y mejorar la proteccién de los
consumidores.

A veces el informe general se completa con informes sobre la situaciéon de cada uno de los mercados
nacionales. El informe sobre Espafia de 2007 fue bastante critico con el marco regulatorio existente y
con la existencia de tarifas eléctricas reguladas por debajo de coste.

Para impulsar la constitucién de los mercados interiores, la Comisién Europea presentd en
septiembre de 2007 el denominado “tercer paquete de liberalizacion®, un conjunto de medidas
legislativas en las que propone la separacion de propiedad del transporte respecto de las actividades
liberalizadas, otorga mayores competencias a los Reguladores nacionales, propone la creaciéon de
una Agencia de Reguladores para los temas comunitarios y una Asociacién de Operadores de red
para impulsar los intercambios transfronterizos. Durante 2008 ha seguido la tramitacion en Consejo
y Parlamento que se espera concluya definitivamente en 2009.

Cabe destacar que en diciembre de 2008 se ha constituido oficialmente la Red Europea de
Operadores de Transporte de Electricidad (ENTSO-E. Una asociacion semejante debera constituirse
para los operadores de transporte de gas.

La Comision Europea también vigila la aplicacion de la normativa comunitaria. En relacién con este
tema hay que destacar que en 2007, abrié un expediente de ayudas de estado a Espafia por el
mantenimiento de tarifas reguladas de suministro de electricidad por debajo de costes. También
abrio expedientes a otros paises por diversos tipos de incumplimiento, entre ellos también la

existencia de tarifas por debajo de coste.

Investigacion sectorial sobre los mercados de gas y electricidad

La Comision Europea vigila el funcionamiento de los mercados de gas y electricidad desde el punto
de vista de la competencia. En 2005 realizé una investigacidon cuyos resultados publicé en 2007 con
los problemas principales problemas, entre otros, la excesiva concentraciéon de los mercados, la
integracion vertical, la falta de integracion de los mercados nacionales y la falta de transparencia,
sobre todo a la hora de formar los precios de suministro.

Propone una serie de medidas que han sido casi todas recogidas entre las del “tercer paquete de

liberalizaciéon" mencionado anteriormente.
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Cabe también resaltar que la DG COMP realizd una serie de investigaciones en varios mercados,
entre ellos Alemania, Italia, Bélgica y Francia por supuestas practicas anticompetitivas y que ha
abierto expedientes a diversas empresas, entre ellas E.On, RWE, GDF y EDF. Algunos de ellos se han

cerrado con acuerdos de desinversion de activos.

Paquete legislativo sobre energia y cambio climatico

En enero de 2008 la Comision Europea presentd un conjunto de propuestas de medidas legislativas
conocido como el “paquete sobre energia y cambio climatico” que permitirdn lograr los objetivos de
reduccion de emisiones de GEI y de renovables aprobados el afio anterior. El paquete se tramité y
aprobd, en un tiempo record, en el mes de diciembre de 2008, quedando todavia pendiente su
publicacién en el Diario Oficial de la UE.

Se compone de los siguientes documentos legislativos:

e Una directiva para la promocién de las energias renovables. Establece como objetivo
general que en 2020, el 20% de la energia consumida en la UE provenga de fuentes
renovables. Reparte este objetivo entre los distintos Estados Miembros, asignando a
Espafia un 20%, lo que puede traducirse en que, aproximadamente, un 40% de la
electricidad producida en nuestro pais provenga de fuentes renovables.

e Una directiva por la que se amplia y modifica el actual esquema de comercio de
derechos de emision de GEI para el periodo 2013-2020. Establece, para los sectores
incluidos en el comercio, un objetivo de reduccion de emisiones del 21% respecto a
las existentes en 2005, asi como un tratamiento armonizado a nivel comunitario.

¢ Una decision que establece, para los sectores no incluidos en el comercio (sectores
difusos), una reduccidon global de emisiones de GEI del 10% respectos de las
existentes en 2005. Reparte dicho esfuerzo entre los Estados Miembros, asignando a
Espafia el 10%.

e Una directiva para el almacenamiento geoldgico de CO2, necesaria para que se

puedan construir este tipo de instalaciones.

“Second Strategic Energy Review”

Con el fin de actualizar y avanzar en la definicion de la politica energética comunitaria, la Comisién
Europea inicié en julio de 2008 una consulta publica para que los agentes interesados pudieran dar
su opinién. Una vez analizadas las respuestas recibidas, presenté en noviembre de 2008 lo que se
ha denominado la “Second Strategic Energy Review”, un conjunto de documentos y propuestas
centrados, esta vez, en la seguridad de suministro energético.

El documento fundamental es una Comunicacion titulada “Un plan de accion para una energia segura
y solidaria”, en la que, tras exponer los problemas derivados de la alta dependencia energética
europea, propone un Plan de Accién para mejorar la seguridad energética y aumentar la solidaridad
entre los paises. Se completa con la definicion de unos objetivos generales de politica energética
para el afio 2050. Esta Propuesta debe ser aprobada por el Consejo Europeo que se celebre en
marzo 2009.
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Proteccion a los consumidores energéticos

La Comision Europea publicdé en julio de 2007, para consulta, una propuesta de “Carta de los
consumidores de energia”. Una vez que se apruebe establecera los derechos de los consumidores de
gas y electricidad en aspectos tales como los contratos, la informacion, los precios, la resolucion de
conflictos y la proteccién frente a practicas comerciales abusivas.

En octubre 2008 se celebrd en Londres la primera reunion del Foro de los Ciudadanos y la Energia,
con el objetivo de abordar los problemas de los consumidores, proponer soluciones practicas para
que se respeten sus derechos y mejorar las condiciones reguladoras en los mercados minoristas. Se
quieren abordar temas como: la claridad de la facturacion, eficiencia energética, cambio de

suministrador, medida inteligente y proteccién de los consumidores vulnerables.

Desarrollo de infraestructuras energéticas

Aumentar la capacidad de interconexion entre paises es un tema prioritario para la UE, tanto por
motivos de seguridad, como para completar el mercado interior. Entre las prioridades comunitarias
se encuentra incrementar las existentes entre Espafia y Francia (gas y electricidad). Para impulsar la
construccién de la interconexién eléctrica la UE nombré a Mario Monti como coordinador, y en junio
de 2008 se logrd un acuerdo entre ambos paises.

En noviembre de 2008, la Comision Europea presenté un Plan de Recuperacion para la crisis
econdmica entre cuyas medidas se encuentra el desarrollo de infraestructuras energéticas. Tras la
aprobacion por el Consejo, la Comisién Europea presentd, en enero de 2009, una Propuesta que
asigna 3.500 millones de euros a infraestructuras energéticas, repartidos entre interconexiones de
gas y electricidad, energia edlica marina e instalaciones de captura y almacenamiento de carbono. La

propuesta tiene que ser todavia aprobada.

Otra normativa con incidencia en el sector energético

En los ultimos afios se ha publicado diversa normativa comunitaria que puede tener incidencia en el

sector energético. Entre ella se puede destacar:

¢ Decision con valores armonizados de referencia para la eficiencia de la cogeneracion

e Reglamento relativo al instrumento financiero para el medio ambiente (LIFE+).

¢ Reglamento sobre normas para la concesién de ayudas financieras comunitarias en el ambito
de las redes transeuropeas de transporte y energia.

e Directrices comunitarias sobre ayudas estatales para el medio ambiente

¢ Reglamento por el que se crea el Instituto Europeo de Innovacién y Tecnologia.

¢ Directiva relativa a la calidad del aire ambiente y a una atmdsfera mas limpia en Europa.

e Directiva sobre transparencia de precios para los consumidores de gas y electricidad.

e Reglamento sobre estadisticas de energia.

e Directiva marco sobre residuos.

e Directiva de protecciéon del medio ambiente mediante el derecho penal.

e Diversos Reglamentos para adaptar la normativa actual sobre contabilidad a las normas
internacionales.

e Decision para el calculo de la electricidad producida mediante cogeneracion.

e Directiva para la proteccién de instalaciones criticas.
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2.- Actividades en materia medioambiental con incidencia en el sector energético

El cambio climatico y el comercio de emisiones

La UE ha asumido el liderazgo en la lucha mundial contra el cambio climatico. Por ello, su
participacion es muy activa en los foros mundiales en que se debate este problema y esta trabajando
para la cumbre, que se celebrara en Copenhague en 2009, en la que se tratara de lograr un acuerdo

mundial una vez que finalice el Protocolo de Kioto.

Todos los afios, la Agencia Europea de Medio Ambiente (AEMA) publica un informe anual sobre
emisiones de gases de efecto invernadero. En el Gltimo, correspondientes a 2006, se concluye que
las emisiones de la UE-15 se redujeron en un 0,8% en relacion a las de 2004 y en un 2,7%, respecto

a las de 1990. Para la UE-27 estas cifras fueron 0,3% y 10,8% respectivamente

También hace un seguimiento anual de la evolucidn del comercio de emisiones. En 2008 ha

empezado un nuevo periodo 2008-2012, de aplicacién del Protocolo de Kioto.

Otras actividades en el area de medioambiente

En diciembre de 2007 se publicd una propuesta de Directiva sobre emisiones industriales, que
integra siete Directivas existentes, entre ellas la IPCC y la GIC, potenciando el uso de las mejores
técnicas disponibles. Se encuentra todavia en tramitacion.

En diciembre de 2008 la AEMA publicé su informe sobre el grado de cumplimiento y proyecciones, de
la Directiva de Techos. Segun las previsiones, Espafia no cumplird con los limites impuestos en tres
de los cuatro contaminantes incluidos, especialmente en emisiones de NOx, aunque, con las medidas

en curso, podria cumplir con el limite de emisiones de SO2.

SISTEMAS INSULARES Y EXTRAPENINSULARES

El 19 de diciembre de 2003, se aprobd el Real Decreto 1747/2003 que regula los sistemas eléctricos
insulares y extrapeninsulares, desarrollando lo previsto en la Ley 54/1997, del Sector Eléctrico,

sobre la reglamentacion de estos sistemas.

Con fecha 30 de marzo de 2006 se ha culminado el proceso de desarrollo de la reglamentacién
especifica de los SEIE, iniciada con la Ley 54/1997, del Sector Eléctrico y, posteriormente, por el
Real Decreto 1747/2003, estableciendo un marco regulatorio estable, que permita afrontar con
garantias las inversiones y la actividad de generacidn en estos sistemas. En esa fecha, el Ministro de
Industria, Turismo y Comercio ha aprobado las normas pendientes, habiendo sido publicadas en el
Boletin Oficial del Estado el dia 31 de marzo de 2006: Orden/ITC/914/2006,por la que se establece
el método de calculo de la retribucion de garantia de potencia para las instalaciones de generacion
en régimen ordinario de los sistemas eléctricos insulares y extrapeninsulares; y
Orden/ITC/913/2006, por la que se aprueban el método de calculo del coste de cada uno de los
combustibles utilizados y el procedimiento de despacho y liquidacién de la energia en los sistemas
eléctricos insulares y extrapeninsulares. El esquema retributivo establecido para la actividad de
generacion contempla el reconocimiento de los costes asociados al desarrollo de esta actividad en los

SEIE: Costes de inversion, operacion y mantenimiento, y combustibles.
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La entrada en vigor de la Orden se establece para el 10 de abril de 2006. La cuantificacion del efecto
de la aplicacion de las Ordenes Ministeriales aprobadas para el periodo 2001-2005 asciende a 921
millones de euros (incluyendo costes financieros; 856 sin incluirlos) seglin la Resolucion del 2 de
octubre 2007. La OM que establece las tarifas de 2008 establece a su vez que esta cantidad se

recuperara en un plazo de 15 afios.

Nuevo Plan de Energias Renovables y Mecanismos de Apoyo para la energia renovable:
El 26 de agosto de 2005 el Consejo de Ministros aprobo 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 produccion eléctrica (Directiva 2001/77/CE).
- 5,75% de biocarburantes en transporte (Directiva 2003/30/CE).

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 Planificaciéon 2005- Diferencia
2002 2010
Hidraulica (10-50 MW) 3.151 3.257 +106
Hidraulica (<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
Edlica 13.000 20.155 +7.155
Solar Fotovoltaica 144 400 +256
Biogds 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 mas 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-combustidn.
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e Aumentan los objetivos de las tecnologias solares (de 200 a 500 MW termosolar y de 144 a
400 MW la fotovoltaica).

Mecanismo de apoyo para la energia renovable

La apuesta renovable en Espafia se remonta a 1994, cuando se aprob6 el primer Real Decreto para
las instalaciones de produccion eléctrica abastecidas por fuentes renovables; desde entonces, la
evolucion regulatoria y los objetivos renovables han ido mejorando progresivamente, siendo cada

vez mas estables, eficientes y ambiciosos.

Posteriormente se publico el RD 436/2004, el Plan de Energias Renovables 2005-2010, y el RD
661/2007, actualmente en vigor, aportando la seguridad necesaria para la inversiéon y dando

continuidad a los marcos de apoyo anteriores.

En 2007, de la Comisién Europea partié una iniciativa para desarrollar una politica energética para la
Unidon Europea, que transmitié al Consejo y al Parlamento Europeos, en la que se introducia un plan
de accion para lograr tres objetivos dentro de la UE en el afio 2020: la reduccion del 20% de las
emisiones de gases de efecto invernadero, que el 20% del consumo final de energia provenga de
fuentes renovables, e incrementar la eficiencia energética un 20%. Consecuencia de esta iniciativa,
en diciembre de 2008 se aprobd en el Parlamento Europeo el llamado “Climate Change and Energy
Package” o “Paquete Verde”, que contiene tres Directivas: una para el Fomento de las Energias
Renovables, otra relativa a la captura y el almacenamiento de carbono, y una mas que incorpora la

revision del sistema Europeo de Comercio de Emisiones.

La Directiva de Renovables define un nuevo marco legal, manteniendo los sistemas nacionales de
apoyo a las renovables y ademas establece para los Estados Miembros objetivos ambiciosos y
vinculantes de participacion en energias renovables. En el caso de Espafia, el objetivo coincide con el
del conjunto de la UE: en 2020 un 20% del consumo final de energia debe provenir de fuentes
renovables. Ademas, la Directiva obliga a los Estados Miembros a definir un Plan de Accién Nacional,
que debe remitirse a la Comisién Europea antes del 30 de junio de 2010, en el que se especifiquen
las medidas que adoptara el pais para cumplir con los objetivos definidos. Segun estimaciones de la
Asociacién Edlica Europea (EWEA), esta nueva regulacién supondra, en 2020, una potencia edlica
instalada en toda la UE superior a los 200.000 MW.

Como consecuencia de lo recogido en la Directiva Europea de Renovables, se debe definir un nuevo
plan para renovables que defina objetivos concretos por tecnologia hasta el afio 2020. Asi mismo, el

Gobierno ha anunciado la elaboracidén de una Ley de Eficiencia Energética y Energias Renovables.

Marco retributivo actual

El marco retributivo de apoyo a las energias renovables fijado por el RD 436/2004 fue derogado en
mayo de 2007 por el RD 661/2007. Este nuevo RD mantiene los principios basicos del anterior
marco retributivo, y que son los factores mas importantes para garantizar la estabilidad y la

confianza de los inversores:
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e Se mantienen los principios regulatorios basicos (prioridad de acceso a la red, sistema de
primas y venta de la energia garantizada).

e El promotor puede elegir, como en el anterior marco definido por el RD 436/2004, entre dos
sistemas de retribucion: venta a tarifa o venta en el mercado (pool).

e La revision de los niveles actuales se revisaran a los 4 afios.

e Tal y como definia el RD 436/2004, la nueva revisidon obliga también a los productores

renovables a predecir la produccion y hacer frente a los costes en caso de desvios.

Entre las novedades que podemos encontrar en el nuevo documento, podemos hablar de:

e Actualizacién anual en base al IPC.

e Mejora sensible de los niveles de remuneracién en algunas tecnologias renovables, en
especial aquellas que se encuentran mas estancadas.

¢ Nuevos limites de remuneracion en la opcién de mercado (techo y suelo).

¢ Mecanismos de flexibilidad para instalaciones existentes antes de diciembre de 2007.

Energia edlica: esquemas retributivos, para nuevas instalaciones y para instalaciones ya existentes

Instalaciones con puesta en marcha hasta el 31 de diciembre de 2007:
Deberan elegir antes del 1 de Enero de 2009 entre:
e Permanecer en el régimen retributivo anterior (RD 436/2004):
o Opcidn de tarifa regulada sin limite temporal
o Opcion de mercado hasta 31/12/2012, y después cambio al nuevo marco retributivo
e Cambiar al nuevo marco retributivo (RD 661/2007).

Instalaciones con puesta en marcha después del 31 de diciembre de 2007:
Se establecen nuevos niveles retributivos (los niveles de precios siguientes son para 2009)
Tarifa Regulada

- 78,18 €/MWh (primeros 20 afios)

- 65,34 €/MWh (en adelante)

Opcion de Mercado (*)

- Prima: 31,27 €/MWh, primeros 20 afios

- Techo: 90,62 €/MWh

- Suelo: 76,1 €/MWh

Factor de actualizacion anual:

- IPC - 25pb hasta 31 de diciembre de 2012

- IPC - 50pb en adelante

* Opcion de mercado: sistema de “cap and floor” o “techo y suelo”
Se incorpora un sistema de limites maximo y minimo ("cap and floor") del precio agregado (precio
pool + prima) de forma que la prima decrecerd conforme se incremente el precio del pool hasta

llegar a desaparecer en caso de que el precio agregado sea superior al techo definido (“cap”). A su
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vez, el limite inferior (“floor”) garantiza una retribucion minima, independiente del precio de

mercado.

Revisiones futuras

Posibilidad de revisidon de primas, tarifas y complementos del sistema en 2010, aplicable sdlo a
instalaciones en operacién a partir del 1 de enero del segundo ano posterior al afo en que se
produzca la revisidén. La revisién de tarifas y niveles futuros de techo y suelo no seran retroactivos.
(Articulo 44 RD 661/2007).

Mercado Ibérico de la Electricidad (en adelante, “MIBEL”).

En la XXI Cumbre Hispanolusa, los gobiernos espafiol y portugués decidieron que la entrada en
funcionamiento del MIBEL se produciria en el afio 2006. El gobierno portugués se comprometié a que
el OMIP (Operador del Mercado Ibérico Polo Portugués) estaria operativo en marzo de ese mismo
afo. En Julio de 2006 se ha iniciado el régimen de contratacion a plazo en el OMIP en el cual estan
participando agentes espafioles. Asimismo, acordaron la creacién de un Consejo de reguladores
para avanzar en la convergencia regulatoria entre ambos paises. Espafia ha adoptado ya medidas
para conseguir esta convergencia, modificando la regulacion existente para igualar los derechos de
los agentes de ambos paises y haciendo propuestas para cubrir aspectos aun no contemplados en
ella, como es el caso de la relativa a la creacion de mercados secundarios de la energia. De igual
forma, en Portugal tuvieron lugar avances legislativos en 2007, de los cuales es de subrayar el
regimén de los costes de transicion a la competencia (CMEC), que permitié extinguir los contratos de
adquisicion de energia (CAEs) de las centrales pertenecentes a EDP vy, asi, permitir que desde julio el

mercado diario pasase a funcionar con ambito ibérico.

REGULACION SECTORIAL Y FUNCIONAMIENTO DEL SISTEMA GASISTA EN ESPANA

En los ultimos afios el sector del gas natural en Espafia ha experimentado un cambio significativo en
su estructura y funcionamiento, motivado principalmente por las medidas liberalizadoras
establecidas en las Directivas Europeas (1998/30/CE y 2003/55/CE), orientados a favorecer la
apertura de los mercados y la creacién de un mercado de gas Unico europeo.

Estos principios liberalizadores se han ido incorporando y desarrollando en la legislacion espafiola a
partir de la Ley 34/1998 del sector de hidrocarburos, que inicié el proceso de liberalizaciéon y mas
recientemente con la aprobacién de la Ley 12/2007 que ha completado este proceso.

La Ley de Hidrocarburos de 1998 sentd las bases del nuevo sistema gasista, en particular en lo
relativo a la separacion de actividades (reguladas y no reguladas), al establecimiento de un acceso
de terceros a la red regulado, a la eliminacién de las antiguas concesiones para suministro de gas
por canalizacion y conversidén en autorizaciones administrativas reguladas y al establecimiento de un

calendario de apertura progresiva del mercado.
En linea con estos principios el sistema gasista se ha estructurado en torno a dos tipos de

actividades: reguladas (regasificacion, almacenamiento, transporte y distribucion) y no reguladas

(comercializacidén y aprovisionamiento).
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En cuanto a la separacion de actividades, la Ley 34/1998 establecié una separacion juridica entre
actividades liberalizadas y reguladas, y contable dentro de las propias actividades reguladas.
Adicionalmente, con la publicacion de la Ley 12/2007, se ha dado un paso mas implantando la
separacion funcional entre actividades de red y actividades liberalizadas y entre las actividades de

red y la gestidn técnica del sistema.

Si bien la Ley de Hidrocarburos establecié los principios generales del nuevo sistema gasista espafiol,
la liberalizacidon efectiva no se inicido hasta el afio 2001, tras la publicaciéon del Real Decreto Ley
6/2000 de medidas urgentes de intensificacién de la competencia en mercados de bienes y servicios
y del Real Decreto 949/2001 por el que se reguld el acceso de terceros a las instalaciones gasistas y

se establecié un sistema econdmico integrado del sector del gas natural.

En el primero de ellos se desarrollaron algunos aspectos de la Ley de Hidrocarburos al objeto de
impulsar medidas que permitieran eliminar barreras de entrada a nuevas empresas
comercializadoras. Cabe destacar la creacion de la figura del Gestor Técnico del Sistema (ENAGAS,
S.A.), la ejecucidén de un gas release del 25% del contrato de gas natural procedente de Argelia a

través del gasoducto del Magreb y la aceleracion del calendario de liberalizacion.

En el segundo, el Real Decreto 949/2001, se establecieron por una parte, las condiciones concretas
de acceso de terceros a la red y por otra, un sistema retributivo para las actividades reguladas y un
sistema de tarifas, peajes y cdnones basado en costes y estructurado segun niveles de presién y

bandas de consumo.

La publicacidon de los criterios concretos a aplicar en el acceso de terceros a la red (garantias,
criterios de asignacion de capacidad, causas de denegacion,...), asi como, de los valores concretos de
tarifas, peajes y canones fueron aspectos clave para impulsar la entrada de nuevos agentes en el
sistema. La actualizacion de las retribuciones asignadas a cada empresa, tarifas, peajes y canones

se realiza periédicamente a través de Ordenes Ministeriales y Resoluciones.

El sistema econdmico disefiado también definid un procedimiento de liquidaciones para permitir la
redistribucién de los ingresos recaudados a través de las tarifas, peajes y cdnones entre las distintas
actividades reguladas de acuerdo con la metodologia retributiva establecida. El organismo

responsable de la realizacion de estas liquidaciones es la Comisién Nacional de Energia.

Otros aspectos relacionados con la regulacién de las actividades de transporte, distribucion y
comercializacion, los procedimientos de autorizacidon administrativa de instalaciones de gas natural,
asi como, la regulacion de aspectos relacionados con el suministro se recogen en el Real Decreto
1434/2002.

En cuanto al funcionamiento técnico del sistema, senalar que las reglas de funcionamiento se

establecen en la Orden ITC/3126/2005 que desarrolla las Normas de Gestidon Técnica del Sistema

Gasista. Como aspectos principales, cabe destacar el principio de responsabilidad individual de cada
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agente para mantenerse en balance, asi como el desarrollo de unos protocolos concretos para la

actuacion del Gestor Técnico del Sistema en situaciones de operacidon excepcional.

A pesar de la liberalizacion progresiva del sector, la regulacion vigente mantiene la obligatoriedad del
Estado de velar por la seguridad y continuidad del suministro. En este sentido, se establece en el
Real Decreto 1766/2007 la obligacion de comercializadores y consumidores directos en mercado de
mantener unas existencias minimas de seguridad correspondientes a 20 dias de los suministros
firmes. Asimismo, se limita al 50% el porcentaje maximo de aprovisionamientos de gas desde un

mismo pais.

Otra competencia que mantiene el Estado es la actividad de planificacion obligatoria para
determinadas infraestructuras (los gasoductos de la red basica de transporte, la red de transporte
secundario, la determinacién de la capacidad de regasificacién total de gas natural licuado necesaria
para abastecer el sistema y a las instalaciones de almacenamiento basico de gas natural). Para el
resto de infraestructuras la planificacion tiene caracter indicativo. En este proceso, la planificacion es
realizada por el Gobierno con la participacion de las Comunidades Auténomas y posteriormente es

presentada al Congreso de los Diputados.

Como se senala anteriormente, el proceso de liberalizacién en Espafia se ha completado con la Ley
12/2007 que traspone la Directiva 2003/55/CE. Los dos aspectos fundamentales contemplados en
esta Ley son la eliminacion del suministro a tarifa y la separacion funcional entre actividades de red

y actividades liberalizadas.

En el sistema gasista espafiol, la liberalizacidn del mercado se completoé el pasado 1 de julio de 2008
con la eliminaciéon del suministro a tarifa en el Grupo 3. Para este tipo de consumidores (presion < 4
bar y consumo anual < 3 GWh ), aproximadamente un 14% del consumo, se contempla en la
normativa la posibilidad de acogerse al Suministro de Ultimo Recurso a un precio maximo
establecido por el MITYC y que tendra la consideracion de Tarifa de ultimo recurso (TUR). Este hecho
ha permitido que a dia de hoy la totalidad del consumo sea suministrado desde el mercado

liberalizado.

Los Comercializadores de Ultimo Recurso en el mercado espafiol son: Endesa Energia, S.A., Gas
Natural Servicios, S.A., IBERDROLA, S.A., Naturgas Energia Comercializadora, S.A.U y Union Fenosa
Comercial S.L.

MARCO REGULATORIO EN REINO UNIDO

Descripcion del marco legal y regulatorio:

Las principales leyes que rigen las actividades de SCOTTISH POWER son Electricity Act 1989
(Electricity Act) y Gas Act 1986 (Gas Act), y sustancialmente modificada y completada

posteriormente por numerosos instrumentos como Gas Act 1995, Utilities Act 2000, Energy Act
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2004, Energy Act 2008 (que todavia esta en proceso de implementacion) y varias directivas de la
UE.

La legislacion
Otras leyes relativas a temas tales como la proteccién del medio ambiente, la salud y la seguridad,

la planificacion y la competencia son también muy importantes dentro del marco en el que
SCOTTISH POWER opera. Estas leyes las aplican respectivamente la Agencia de Medioambiente (o
en Escocia la Agencia Escocesa para la Proteccion del Medioambiente); el Comité para la Salud y
Seguridad; autoridades de planificacion locales y nacionales; y la Oficina para el Comercio Justo

trabajando simultdneamente con Ofgem.

La Autoridad

Utilities Act sustituyd a los reguladores individuales para gas y electricidad por una sola autoridad
regulatoria, la Autoridad de los Mercados de Gas y Electricidad (GEMA), compuesta por un Presidente
y otros miembros nombrados por el Secretario de Estado de Energia y Cambio Climatico. GEMA esta
sostenida por un departamento no ministerial del gobierno: la Oficina de Mercados de Gas y
Electricidad (Ofgem). El principal instrumento de regulacion que aplica la Autoridad es el régimen de
licencias, que en la mayoria de los casos requiere que los diversos aspectos de la industria de la
energia (tales como transporte, distribucién, generacién, suministro), deban desarrollarse bajo una

licencia.

El principal objetivo de la Autoridad es promover los intereses de los consumidores actuales y
futuros, y cuando sea apropiado, por la promocidon de una competencia efectiva. En la promocion de
este objetivo se deben asegurar de que todas las peticiones razonables de electricidad y gas se
consigan y de que los titulares de las licencias son capaces de financiar las actividades que estan
obligados a contraer. El Energy Act 2008 afiade a esto la obligacion de contribuir a la consecucion de

un desarrollo sostenible.

Las funciones de la Autoridad incluyen otorgar las licencias (y su revocacion en ciertas circunstancias
limitadas), la propuesta de cambios en las condiciones de las licencias (incluyendo los controles de
precio para las funciones que ejercen las redes en monopolio), la revisién de las modificaciones en el
cédigo industrial y de los sistemas de promocion de la electricidad renovable y la eficiencia

energética.

La Autoridad tiene el poder para imponer multas econdmicas por las infracciones pasadas y futuras
sobre las condiciones de la licencia y los requisitos especificados. Las sanciones pueden alcanzar el
10% de la facturacion aplicable a los titulares de la licencia. El Secretario de Estado y de GEMA tiene
que suministrar un informe anual al Parlamento sobre la seguridad del suministro energético y

también sobre la capacidad de la red para despachar esa energia.
Licencias

Las empresas dentro del grupo de SCOTTISH POWER tienen licencias para varios temas incluyendo:

e El suministro eléctrico
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e La generacién de energia

e La distribucidn de electricidad en la zona sur de Escocia

e La distribucion de electricidad en la zona Manweb

e El transporte eléctrico en la zona sur de Escocia

e El suministro de gas

e El transporte maritimo del gas (esto es, la tramitacion para introducirlo y sacarlo de la red

publica)

Una compafiia no puede tener licencia de transporte o de distribucién eléctrica al mismo tiempo que
una licencia de suministro o de generacién. Igualmente, una empresa no puede poseer licencia de
transporte de gas y licencia de suministrador o de transportista maritimo de gas. Sin embargo, es

posible tener dichas licencias entre empresas diferentes dentro de un mismo grupo.

Las condiciones de las licencias regulan temas como:

e Para las licencias de red, la calidad del servicio y los precios que se pueden aplicar.

e Para el suministro a los consumidores domésticos, provisiones para la proteccion de los
consumidores incluidas las normas sobre la deuda y la desconexion, y la comercializacion en
condiciones equitativas.

e Para la mayoria de los tipos de licencia, existen normas que exigen la adhesiéon a los cédigos
industriales (que establecen las normas técnicas detalladas para el funcionamiento de la
industria) y que estipulan que Ofgem determine si los cambios que se proponen en los

cédigos deben salir adelante.

Utilities Act introdujo las condiciones estandar para las licencias a fin de asegurar que todos los
consumidores de un determinado tipo de licencia estén sujetos a las mismas condiciones y para
permitir que las modificaciones se hagan colectivamente. La Secretaria de Estado determind el
estandar de las condiciones iniciales para las licencias, aunque las siguientes modificaciones las ha
realizado la Autoridad. Las modificaciones requieren el visto bueno de la gran mayoria de los duefios
relevantes de las licencias. Las condiciones particulares para una licencia individual estan también
permitidas cuando son apropiadas y los cambios requieren el consentimiento del licenciatario.
Cuando las modificaciones de las licencias estan bloqueadas por la industria, Ofgem tiene la
posibilidad de acudir a la Comisién de Competencia. Si la comisién decide que es de interés publico
que se realicen esos cambios en las condiciones de la licencia, Ofgem impondra las correcciones
(sujetas al derecho de veto de la Comisién de Competencia).

Cuando Ofgem toma alguna decisién sobre la modificacion de un cddigo de industria que es contraria
a las opiniones del dérgano de industria pertinente, la decision puede apelarse (con algunas

excepciones) a la Comision de la Competencia.

Legislacidon de la competencia

La Autoridad también tiene competencias concurrentes con la Oficina de Comercio Justo (“OFT")
para aplicar Competiton Act 1998 (“Competition Act”), Fair Trading Act 1973 y Enterprise Act 2002

(“Enterprise Act”) al sector energético en Gran Bretana. Las prohibiciones del Competition Act estan

Pag 125 de 247



basadas en las disposiciones de los Articulos 81 y 82 del Tratado de la CE y la Autoridad puede

imponer multas del 10% de la facturacion por incumplimiento de las prohibiciones.

Bajo Enterprise Act, la Autoridad y OFT tienen poderes para iniciar una investigacion de mercado
cuando aparentemente se haya impedido, restringido o distorsionado la competencia del mercado
britdnico de bienes y servicios. Esto se refiere a las actividades comerciales relacionadas con la
generacion, transporte o suministro de electricidad, donde no ha habido hasta la fecha violacién
evidente de las prohibiciones de acuerdos contrarios a la competencia, o de los mecanismos, o abuso
de una posicion dominante en virtud de Competition Act o los articulos 81 o 82 del Tratado CE. Las
caracteristicas que podrian ser objeto de examen serian la estructura del mercado eléctrico (o
cualquier aspecto de su estructura), la conducta de las empresas que operan dentro del mismo, o la
conducta de los clientes de dichas compafiias. El mercado se evalla de acuerdo con un examen
basado en la competencia.

Control de precios

En Gran Bretafia, los precios de venta de electricidad y gas a los consumidores finales no estan
controlados. No existe una tarifa controlada para diferentes tipos de consumidores, sin embargo
todos los grandes suministradores ofertan tarifas preferentes para ciertos clientes desfavorecidos y
se han comprometido con el Gobierno a gastar una cierta cantidad minima en estas tarifas y otras

medidas similares.

Actualmente, aparte de los de la Competition Law, tampoco existen controles sobre los precios que

se les cobra a los clientes comerciales o en el mercado mayorista de gas y electricidad.

Las redes se asumen como un monopolio natural. Sus tarifas se controlan mediante una férmula
quinquenal conocida como “RPI-X". El regulador calcula los costes en los que incurre un operador de
red eficiente y su programa de inversiones, con el fin de calcular la retribucidon necesaria para
cumplir una retribucion objetuva del capital. Se han afiadido varios incentivos a la férmula que
también tienen en cuenta el “RPI” (Retail Prices Index) y cualquier mejora de eficiencia prevista “-X"

para calcular los ingresos permitidos para la red.

El transporte de SCOTTISH POWER se revisé en abril de 2007; las redes de distribucién de
SCOTTISH POWER tanto del sur de Escocia como de Manweb se revisaran en abril de 2010 y ya
estdn en marcha las negociaciones con Ofgem. Este proceso de negociacion abierta supone la
publicacién periddica de documentos consultivos en los que expresan sus Ultimas ideas. En el
momento en el que las propuestas finales de Ofgem no sean aceptables, SCOTTISH POWER puede

apelar a la Comisién de la Competencia.

Otras cuestiones

La regulacion britanica incluye estas otras cuestiones clave:
¢ Renewables Obligation (RO) - el RO es el apoyo mas importante a los proyectos eléctricos de
renovables en Reino Unido. La Renewables Obligation Order obliga a los suministradores de

Reino Unido a adquirir una proporciéon cada vez mayor de renovables en sus compras de
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electricidad. Los suministradores cumplen con su objetivo presentando suficientes ROCs
(Renewables Obligation Certificate). Cuando los suministradores no alcanzan el numero
requerido de ROCs deben pagar la cantidad equivalente a un fondo. Lo recaudado se
repartirda entre los suministradores que hayan entregado ROCs, y en la proporcion del
numero que hayan entregado. A partir de abril de 2009, se aplicara el “banding” al RO, de
tal manera que las diferentes tecnologias obtendran diferente nivel de apoyo. El RO, por
ahora, acabara el 31 de marzo de 2027, aunque el Gobierno ha propuesto alargarlo para
nuevos proyectos.

e Objetivo de Reduccién de Emisiones de Carbono (CERT) - esta medida es el principal
instrumento de politica del gobierno para mejorar la eficiencia energética en el sector
domeéstico. Exige a los grandes suministradores de energia que reduzcan cierta cantidad
especifica de emisiones, combinado con medidas voluntarias como aislamiento de muros con
camara de aire, aislamiento de los desvanes, bombillas de bajo consumo, y mejoras de los
electrodomésticos. CERT se llevara a cabo desde abril del 2008 hasta marzo de 2011.

e Prevencion y Control de la Contaminacion Integrada (IPPC) y la Directiva de las grandes
plantas de combustién (LCPD) - comprende el régimen regulatorio para el control de la
contaminacion proveniente de ciertas actividades industriales, incluyendo la generacion
mediante combustion térmica, e impone limites a varios tipos de emisiones. En particular el
LCPD limita las emisiones de SO2 (diéxido de azufre), NOx (6xido de nitrégeno), y polvo de
las centrales eléctricas, aunque los operadores de dichas plantas tienen la opcion de lograr
esos requisitos o de aceptar la abolicion de un limite de horas antes de su cierre.

e Nuevas centrales nucleares - El Energy Act 2008 establece normas para garantizar la
correcta financiacion de la clausura para las nuevas centrales y la Planning Act 2008
proporciona un nuevo mecanismo que permitird decidir de manera mas rapida las cuestiones
de desarrollo del proyecto. Se espera que estas medidas permitan que las nuevas plantas de
energia nuclear estén operativas en el Reino Unido para 2018.

e Offshore Wind - El Energy Act 2004 supuso un régimen de autorizacion, conexion y eventual

desmantelamiento de parques edlicos marinos.

MARCO REGULATORIO EN ESTADOS UNIDOS

El Grupo Iberdrola lleva a cabo las siguientes actividades en Estados Unidos:

e produccion de electricidad a partir de fuentes renovables
¢ almacenamiento de gas
e comercializacidon de electricidad y gas

o distribucion de energia eléctrica y gas natural

Produccion de electricidad a partir de fuentes renovables

En lo que a la produccion de electricidad a partir de fuentes renovables se refiere, en Estados Unidos
tanto el Gobierno Federal como los Gobiernos de la mayoria de los Estados han implantado medidas
de ayuda para promover el desarrollo de la produccidon de energia eléctrica a partir de fuentes
renovables. En este sentido, las principales medidas creadas para apoyar el desarrollo de la energia
eodlica son: (i) los RPS (Renewable Portfolio Standards) a nivel estatal, (ii) créditos fiscales a nivel
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federal como los PTCs (Production Tax Credits) y (iii) la posibilidad de realizar amortizaciones
aceleradas de activos vinculados a las instalaciones de energia edlica (MACRs).

El “RPS” es una politica de mercado establecida libremente por algunos Estados que obliga a que una
proporcion minima del suministro de electricidad provenga de energias renovables como la edlica,
biomasa, mini hidroeléctrica, geotérmica o energia solar. Los porcentajes varian entre estados, pero
la mayoria se halla entre el 10% y el 20% de suministro renovable en los afos 2010 a 2015.

Actualmente 26 estados y el Distrito de Columbia tienen implementado el mecanismo de “RPS”.

Esta politica se pone en practica mediante los RECs “Renewable Energy Credits”, un sistema de
certificados negociables que acreditan que un kWh de electricidad haya sido generado por una fuente
renovable. Al final de cada afio, los distribuidores de electricidad tienen que tener suficientes
certificados para cubrir su cuota anual de energias renovables. Si no llegan a su cuota anual se les

imponen sanciones.

En 1992, los Estados Unidos implantaron el sistema de PTC que concedia a la electricidad generada
por energia edlica una deduccién fiscal de $15/MWh ajustado segun la inflacién, dentro de la ley
Energy Policy Act. El valor del PTC en 2007 se situé en $20/MWh para los primeros 10 afios de
operacion de los aerogeneradores. El proposito de los PTC's es ayudar a la energia edlica a que sea
mas competitiva con los combustibles fésiles y con la energia nuclear, que reciben importantes
subvenciones del gobierno. La politica se ha ampliado para incluir otras fuentes de generacién
renovable y estara en vigor hasta finales de 2009, aunque existe un debate en torno a su extension
para cubrir proyectos posteriores a dicho ano. Una vez concedido el PTC para un proyecto, éste se

mantiene durante 10 afos.

Existe también otro beneficio fiscal ligado a la capacidad del propietario del parque edlico de
aprovecharse de la amortizacion acelerada en la mayoria de los activos de capital (MACRs), que se

pueden trasladar fiscalmente a un periodo de cinco afios.

Por otro lado, las actividades de distribucidon de electricidad y gas llevadas a cabo por Energy East
(Notas 2.c y 37) también tienen el caracter de regulada.

Distribucion de energia eléctrica y gas natural

Los ingresos de ENERGY EAST son esencialmente de caracter regulado, basados en tarifas
establecidas de acuerdo con procedimientos administrativos y discutidas con distintos organismos
reguladores. Las tarifas aplicables a las actividades reguladas en los Estados Unidos se aprueban por
las comisiones reguladoras de los diferentes estados y se basan en los costes del servicio y suponen
un volumen de ingresos objetivo. Los ingresos de cada entidad regulada deben ser suficientes para
cubrir la totalidad de sus costes operativos, incluyendo la energia, los costes financieros y los costes
de los recursos propios. Estos ultimos surgen del ratio de capital de la empresa y de rentabilidad

“admisible” de los recursos propios.

Pag 128 de 247



Los costes de la energia, que se fijan en los mercados mayoristas de Nueva York y de Nueva
Inglaterra, se trasladan integramente a los consumidores. La diferencia entre los costes previstos y
efectivamente soportados por las empresas se resuelven de acuerdo con procedimientos de
compensacién que derivan en ajustes bien inmediatos, bien diferidos de las tarifas. Estos
procedimientos se aplican a otros costes, en muchos casos excepcionales (efectos de fendmenos
meteoroldgicos extremos, medioambientales, cambios normativos o contables, tratamiento de
clientes vulnerables, etc.) que generan activos y pasivos, compensados en el proceso tarifario. Los
ingresos que permitan exceder las cifras de rentabilidad objetivas (en general por eficiencias de
coste mayores de las esperadas) se reparten, por lo general entre la empresa y los consumidores,

originando reducciones futuras de tarifas.

Dentro del conjunto de siete empresas suministradoras en cinco estados diferentes, ENERGY EAST
afronta procedimientos regulatorios formalmente diferentes aunque siempre dentro de los patrones
basicos indicados. Por lo general, las revisiones tarifarias comprenden diversos ejercicios (entre los
dos afios de Connecticut y los cinco de Maine) con retribucion razonable de los recursos propios,

proteccidon y ajuste automatico de costes sobrevenidos y excepcionales e incentivos a la eficiencia.
MARCO REGULATORIO EN LATINOAMERICA
BRASIL

La actividad de distribucion de energia eléctrica desarrollada por las sociedades dependientes
consolidadas por el método de integracién proporcional, Companhia de Eletricidade do Estado do
Bahia, S.A., Companhia Energética do Rio Grande do Norte, S.A., Companhia Energética do
Pernambuco, S.A. y Empresa Eléctrica de Guatemala, S.A. (ver Anexo a estas Cuentas Anuales

Consolidadas) se encuentra sometida a la regulacién de los paises donde operan.

En concreto, el marco regulatorio brasilefio se basa en el establecimiento de tarifas maximas cuya
revision tiene lugar cada cinco afios y que son actualizadas anualmente por la Agencia Nacional de
Energia (ANEEL).

Las tarifas tienen dos componentes:

e Parcela A: corresponde a las compras de energia y otros costes no gestionables por el
distribuidor que son traspasados a tarifa (pass-through).

e Parcela B: costes relacionados con la retribucién al distribuidor, que tiene en cuenta sus
costes de operacién y mantenimiento, la retribucidn a su inversién (que se determina a
partir del valor de los activos de distribucion aplicandole una tasa de retorno) y un factor de

eficiencia.

La revisidon anual trata de garantizar que los costes de la parcela A puedan ser traspasados y los

costes de la parcela B evolucionen en linea con la inflacion y el término de eficiencia definido.
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En cuanto a la actividad de generacidon de energia eléctrica, el nuevo modelo del sector eléctrico
brasilefio implantado en 2004 concentr6 en el Gobierno la responsabilidad de garantizar la adecuada
expansion de la oferta de energia al sistema, eliminando los riesgos de nuevos racionamientos. Esta
expansion se realiza a través de licitaciones publicas de proyectos de generacién, donde resulta
adjudicatario quien oferta el menor precio en Reales por MWh generado, a cambio de lo cual obtiene
una concesidén o autorizaciéon entre 20 y 35 afios (dependiendo de la tecnologia) para explotar la

central a través de un contrato de venta y un precio predefinidos desde el momento de la licitacién.

Neoenergia (Grupo industrial a través del cual Iberdrola desarrolla sus actividades en Brasil, con una
participacion del 39%) ha participado en estos procesos de licitacidon publica, en los que le han sido
adjudicados casi 1.000 MW de potencia instalada hidraulica desde 2005 repartidos en 9 proyectos

diferentes, de los cuales 6 de ellos entraran en operacién en 2009.

MEXICO

El sector eléctrico en México esta regido desde hace mas de treinta afios por la Ley de Servicio
Publico de Energia Eléctrica (LSPEE), la cual - de acuerdo con la Constitucidn Politica de los Estados
Unidos Mexicanos - prevé que corresponde “(...) exclusivamente a la Nacidn, generar, conducir,
transformar, distribuir y abastecer energia eléctrica que tenga por objeto la prestacion de servicio
publico (...). En esta materia no se otorgaran concesiones a los particulares y la Nacién aprovechara,
a través de la Comisidn Federal de Electricidad, los bienes y recursos naturales que se requieran

para dichos fines.”

La misma ley encarga a dicha Comision Federal de Electricidad (CFE), que juridicamente es un
organismo publico descentralizado, la realizacion de las actividades de planificacion del sistema
eléctrico nacional, generacidn, conduccion, transformacion, distribucidn y venta de energia eléctrica,
y realizacion de todas las obras, instalaciones y trabajos que requieran la planificacion, ejecucién,

operacion y mantenimiento del sistema eléctrico nacional.

La CFE distribuye electricidad por todo el territorio, con excepcidén del area metropolitana del Distrito
Federal y parte de sus alrededores (estados de México, Morelos, Puebla y Hidalgo), en donde la
distribucion de energia eléctrica corre a cargo de la empresa Luz y Fuerza del Centro (LyFC), otro
organismo publico que firmd con la CFE un “Convenio de Delimitacién de Zonas” en el afio 1982. CFE
y LyFC constituyen conjuntamente el denominado “Sistema Eléctrico Nacional” (SEN) y estan ambas

sujetas a la regulacion de la Comision Reguladora de Energia (CRE).
La CRE fue creada en 1995 y sus principales atribuciones son:

e Participar en la determinaciéon de las tarifas para el suministro de energia eléctrica.

e Aprobar los criterios para la determinacién de las aportaciones del Gobierno y de las otras
entidades federativas para la realizacién de obras solicitadas para el suministro de energia
eléctrica; verificar la eficiencia, calidad, seguridad y estabilidad del servicio; otorgar y
revocar permisos y autorizaciones que se requieran, conforme a las leyes aplicables, para la

realizacion de actividades reguladas.
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Por otra parte, la Secretaria de Energia (SENER) se encarga de planificar y dirigir la politica

energética nacional, para garantizar un suministro eficiente, asi como el compromiso hacia el

desarrollo tecnoldgico para la promocion del uso de fuentes de energias innovadoras.

La misma Ley del Servicio PlUblico de Energia Eléctrica (LSPEE ) arriba mencionada precisa las

actividades que no se consideran “servicio publico” y que, por lo tanto, permiten la participacion de

otros agentes.

Como resultado, se pueden destacar seis modalidades por medio de las cuales los inversores

privados (permisionarios) pueden participar en el sector eléctrico, aunque siempre previa concesion

de un permiso por la CRE. Segun el Reglamento de la Ley de Servicio Publico de Energia Eléctrica

€sas son:

Autoabastecimiento: Autoconsumo de los generadores o de sus socCios.

Cogeneracién: Se requiere que la energia que resulte de estos procesos sea aprovechada
para la satisfaccion de las necesidades de los establecimientos asociados a la cogeneracion.

Produccion independiente: Es la opcion mas frecuente en México y permite la instalacién de
un generador independiente bajo el presupuesto que éste destine la generaciéon de sus
plantas exclusivamente a la venta al Sistema Eléctrico Nacional o incluso a la exportacion. El
Reglamento de la LSPEE requiere ademas que la empresa que se instale esté domiciliada en
el territorio nacional y que sus plantas cuenten con una capacidad minima de 30 MW. Esos
permisos tienen una duracién de 30 afios, mientras los demas tipos de permisos son
otorgados por plazos indefinidos.

Pequena produccidén: Generacion en plantas de capacidad menor de 30 MW.

Exportacién: A través de los esquemas de cogeneracidn, produccion independiente vy
pequeia produccion.

Importacién: La CRE podra autorizar contratos de importacion entre suministradores

extranjeros y consumidores internos.

El marco regulatorio para la instalacion de una central de generacién de fuentes renovables por

parte de un privado, contempla cuatro modalidades diferentes:

Productor Independiente de Energia (PIE): Capacidad de generacién mayor de 30 MW. La
CFE llama a Licitacién Publica para contratar la construccién y operacion de una central, bajo
el compromiso de adquirir la energia generada en contratos de largo plazo a un precio que
se determina en el proceso de licitaciéon. La inversién es realizada integramente por el
ganador de la licitacion.

Autoabastecimiento: Exclusivamente para el consumo de sus socios.

Pequeno productor: Capacidades menores a 10 MW; la CFE adquiere la energia generada a
un precio regulado.

Exportacidon: Se requiere permiso para exportar la energia fuera del pais.
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Para fomentar la generacion mediante fuentes renovables se procedié a la adaptacion del “Contrato
de interconexion” a la red del Sistema Eléctrico Nacional (SEN), que detalla principalmente la

modalidad de Autoabastecimiento.

En el mes de abril de 2008, se lanzaron una serie de siete propuestas encaminadas a reformar el
sector energético mexicano en dos terrenos, la reforma de la industria petrolera, y la adopcion de un

marco juridico sobre eficiencia energética y sobre el desarrollo de las energias renovables.

La reforma ha sido explicada por las autoridades como una via de flexibilizar la regulacion de los
distintos agentes publicos del sector energético, dando entrada a capitales e iniciativas privadas en
el dmbito del petrdleo (tanto en exploracion y produccion como en refino y transporte), lo que ya se
habia producido por otros medios en el ambito eléctrico. Se ha potenciado asimismo las
competencias del regulador energético en el area del control y supervision de los mercados de
derivados del petréleo y gas natural. Por Ultimo, se subraya la importancia de la nueva normativa de
renovables, ya que se establece por primera vez en el pais, rico también en recursos edlicos, la

posibilidad de desarrollar marcos especificos de apoyo.

En el ambito de las renovables, se presentaron dos propuestas en proceso de desarrollo en la fecha
de elaboracion del presente documento:

e Proyecto de Decreto por el que se expide la Ley para el Aprovechamiento Sustentable de la
Energia.
e Proyecto de Decreto por el que se crea la Ley para el Aprovechamiento de Energias

Renovables y el Financiamiento de la Transicion Energética.

Estas siete propuestas se aprobaron por el Senado con fecha 23 de octubre de 2008 y han pasado al

Ejecutivo federal para los efectos constitucionales.
NORMATIVA DE RECIENTE APROBACION Y APLICACION PROXIMA

Desaparicion de la tarifa integral eléctrica y creacion del suministro de ultimo recurso.

La publicacion a principios del mes de abril de 2009 del Real Decreto 485/2009, de 3 de abril, por el
que se regula la puesta en marcha del suministro de Gltimo recurso en el sector de la energia
eléctrica supone la completa trasposicion de la separacion funcional exigida por la Directiva
54/2003/CE sobre normas comunes para el Mercado Interior de la Electricidad:

— A partir del 1 de julio de 2009, los distribuidores dejan de realizar el suministro bajo la
modalidad actual de tarifa regulada y se dedican exclusivamente a la actividad de distribucion.
La actividad de suministro serd realizada exclusivamente por empresas comercializadoras.

— Tendran derecho a ser suministrados bajo la modalidad de Suministro de Ultimo Recurso (“"SUR")
aquellos consumidores de baja tensidon con una potencia contratada inferior a 10 kW y aquellos
otros que se encuentren bajo determinadas situaciones excepcionales (que transitoriamente no
dispongan de contrato de suministro, exceptuando los casos de contratos rescindidos por

impago).
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— Los clientes con derecho a ser suministrados bajo la modalidad del SUR que a 1 de julio de 2009
estuvieran siendo suministrados por un distribuidor pasaran automaticamente con una de las
empresas comercializadoras creada especificamente, denominadas comercializadoras de ultimo
recurso ("CUR”), entre las que se encuentra Iberdrola Comercializaciéon de Ultimo Recurso,
S.A.U. Como norma general, los clientes son traspasados a la comercializadora del mismo grupo
empresarial de la distribuidora que les suministre, salvo en el caso de las muy pequefas
distribuidoras que no dispongan de empresa comercializadora.

— Las CUR tienen la obligacién de realizar el suministro de Gltimo recurso a unos precios fijados por
el Gobierno, que se denominan Tarifas de Ultimo Recurso (TUR).

Sin embargo, todavia debe desarrollarse la normativa de detalle de esta nueva figura legal de CUR vy,

especialmente, el procedimiento de disefio de las TUR. En este sentido, tanto la Ley del sector

eléctrico como el Real Decreto 485/2009 exigen que el calculo de las tarifas se realice de forma

aditiva, incorporando los costes de energia, los peajes de acceso y el coste de comercializacién.

Real Decreto-ley 6/2009, de 30 de abril, por el que se adoptan determinadas medidas en
el sector energético y se aprueba el bono social
El 7 de mayo se ha publicado el Real Decreto-Ley 6/2009, de 30 de abril que establece el siguiente

conjunto de medidas:

Déficit de tarifa

Se modifica la disposicion adicional vigésima primera de la Ley del Sector Eléctrico:

— Cambia su denominaciéon a “Suficiencia de los peajes de acceso y desajustes de ingresos de las
actividades reguladas”.

— Se determina que, a partir del 1 de enero de 2013, los peajes de acceso seran suficientes, sin
que puedan aparecer déficits ex ante. Los eventuales desfases seran, en todo caso,
compensados en la revision tarifaria siguiente.

— Hasta el 1 de enero de 2013 se reconoceran expresamente los déficit de ingresos en los peajes
de acceso. Si posteriormente el déficit real fuera superior al previsto, la diferencia se reconocera
en los peajes del siguiente ejercicio.

- Se limitan los déficit ex ante de los ejercicios 2009, 2010, 2011 y 2012 a 3.500M€, 3.000M€,
2.000M€ y 1.000M£€, respectivamente

- Los déficits reconocidos generan derechos de cobro consistentes en el derecho a percibir un
importe de la facturacion mensual de los peajes de acceso en afios sucesivos. Se consideraran
costes permanentes del sistema, siendo cedidos a un Fondo de Titulizacion (segun lo
contemplado en la disposicidn adicional quinta de la Ley 3/1994, de 14 de abril, por la que se
adapta la legislacién espafiola en materia de entidades de crédito a la Segunda directiva de
Coordinacién Bancaria y se introducen otras modificaciones relativas al sistema financiero).

—  El activo del Fondo de Titulizacién estara constituido por:

o Derechos de cobro generados hasta el 31 de diciembre de 2008 y no cedidos, por un
importe maximo de 10.000M€, quedando pendiente de regular el precio y las

condiciones de la cesion.
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o Derechos de cobro generados entre 2009 y 2012 para la financiacion del déficit de
los peajes de acceso, quedando pendiente de regular las caracteristicas de los
titulos, el precio y las condiciones de la cesion.

El pasivo del Fondo de Titulizacién seran instrumentos emitidos a través de un procedimiento
competitivo, cuyo desarrollo queda pendiente.

La sociedad gestora del Fondo de Titulacidon serd designada por una comisiéon dependiente del
Ministerio de Industria, Turismo y Comercio y contara también con miembros del Ministerio de
Economia y Hacienda.

Los desfases de tesoreria del Fondo de Titulizacidon seran cubiertos por medio de una linea de
crédito, en condiciones de mercado, por acuerdo de la Comisidn Delegada para Asuntos
Econémicos.

Se autoriza a la Administracion General del Estado a otorgar avales en garantia de las
obligaciones econdémica exigibles al Fondo de Titulizacién:

o Hasta 10.000M€ en 2009 por derechos generados y no cedidos hasta 31 de
diciembre de 2008, considerandose incrementado en dicha cuantia, y reservado para
este fin, el limite establecido en el articulo 54 de la Ley 2/2008, de 23 de diciembre,
de Presupuestos Generales del Estado para el afio 2009.

o Para los ejercicios posteriores, los importes maximos seran los que determinen los
sucesivos Presupuestos Generales del Estado.

Se establece transitoriamente la continuidad del régimen actual de financiacion del déficit en
tanto no se desarrollen los mecanismos establecidos en Real Decreto-Ley 6/2009, si bien se
sustituye el porcentaje atribuido a Elcogas por 1% para E.On Generacién, S.L. y 0,91% para Gas
Natural S.D.G., S.A.

Bonificacién en las facturas domésticas o bono social

Se crea un bono social destinado a favorecer a determinados consumidores acogidos a la tarifa de

ultimo recurso (“TUR”). Estos consumidores deberan cumplir unas determinadas caracteristicas

sociales, de consumo y de poder adquisitivo, debiendo en cualquier caso tratarse de personas fisicas

y viviendas habituales.

Transitoriamente, desde el 1 de julio de 2009 y hasta que no se establezca el sistema definitivo, se

definen varios colectivos que recibiran desde el inicio el bono:

Las personas fisicas con punto de suministro en su vivienda habitual con potencia contratada
menor de 3 kW.

Consumidores con al menos 60 afios que sean pensionistas del Sistema de la Seguridad Social
por jubilacién, incapacidad permanente y viudedad y que perciban las cuantias minimas
vigentes, asi como los beneficiarios de pensiones del extinguido Seguro Obligatorio de Vejez e
Invalidez y de pensiones no contributivas de jubilacion e invalidez mayores de 60 afos.

Familias numerosas.

Familias con todos sus miembros en paro.

El procedimiento para acreditar las condiciones que dan derecho al bono se establecerd por

resolucion del Secretario de Estado de Energia.
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El bono cubrira la diferencia entre la TUR y un valor de referencia denominado Tarifa Reducida. Esta
Tarifa Reducida sera la vigente aplicable en la fecha de entrada en vigor del Real Decreto-Ley

6/2009, pudiendo ser modificada por orden del Ministerio de Industria, Turismo y Comercio.

El bono, que sera aplicado por las CUR en sus facturas, sera financiado por los titulares de
instalaciones de generacién. El Ministerio de Industria, Turismo y Comercio podra exonerar de esta
financiacion a aquellos generadores con un umbral minimo de cifra de negocio. Transitoriamente,
desde el 1 de julio de 2009 y hasta que no se establezca el sistema definitivo, el bono se financiara
de acuerdo a determinados porcentajes, correspondiendo a Iberdrola Generacion, S.A el 34,99% del

mismo.

La caracterizacion del bono asi como su financiacién y el régimen transitorio de financiacion inicial se

revisaran por orden del Ministerio de Industria, Turismo y Comercio, al menos, cada cuatro anos.

Financiacion de las actividades del Plan General de Residuos Radiactivos y de la Entidad Publica
Empresarial (EPE) ENRESA

Se modifica la ley del sector eléctrico (disposiciones adicionales sexta y sexta bis) para que los

costes de financiacion de gestion de residuos radiactivos, combustible nuclear gastado y

desmantelamiento y clausura de centrales nucleares que actualmente soportaba la tarifa pasen a ser

imputados a los titulares de las centrales durante su explotacion, quedando Unicamente en la tarifa

los costes correspondientes a:

— centrales que hayan cesado definitivamente su explotacion antes de la constitucion de la EPE
ENRESA

— centrales o fabricas de elementos combustibles que hayan cesado su explotacién y no se
hubiesen previsto durante dicha explotacion,

- déficit de financiacién de las instalaciones cerradas anticipadamente por causas ajenas al titular

— otros de diversificacion y seguridad de abastecimiento.

La cantidad remanente de la provision existente en la fecha de la constitucion de la EPE ENRESA
sera destinada a la financiacion de los costes imputados a los titulares de las centrales, una vez

deducidas las cantidades necesarias para la financiacién de los costes con cargo a la tarifa.

Estas modificaciones produciran efecto a partir de que el Consejo de Ministros determine el valor de
la tarifa unitaria de la tasa que deben pagar los titulares de las instalaciones nucleares, lo que se
hara en un plazo maximo de tres meses a contar desde la entrada en vigor del Estatuto de la EPE
ENRESA.

Registro de preasignacion para el Régimen Especial:

Se crea un nuevo Registro de pre-inscripcion para el Regimen Especial, en el cual todas las
instalaciones deben estar inscritas para tener derecho al régimen econdmico del Real Decreto
661/2007, de 25 de mayo, por el que se regula la actividad de produccién de energia eléctrica en

Régimen especial.
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Para su inscripcion, se deben cumplir determinados requisitos, como disponer de punto de conexion

y acceso, autorizacion administrativa, licencia de obras, etc.

Se establece un periodo de 30 dias desde la entrada en vigor del Real decreto-ley para la inscripciéon

en el Registro de todas las instalaciones que cumplan los requisitos, pudiéndose dar dos casos:

— Que la suma de potencias inscritas sea inferior a la potencia objetivo definida en el Real Decreto
661/2007, en cuyo se iran pre-inscribiendo las nuevas instalaciones para tener derecho al
régimen econdmico del Real Decreto 661/2007, hasta el limite de potencia del Real Decreto
661/2007.

— Que la suma de potencias sobrepase el limite establecido en el Real Decreto 661/2007, en cuyo
caso todas accederan al régimen economico del Real Decreto 661/2007, pero el Ministerio de
Industria, Turismo y Comercio puede espaciar la puesta en servicio de las instalaciones que

superen el objetivo.

Otros aspectos

Se crea la figura de “transportista Unico de la red troncal de transporte primario de gas”,
asignandose, con caracter general, las autorizaciones de construccion de estas instalaciones a la

empresa que tenga atribuidas las funciones de gestor técnico del sistema gasista.

En ejecucion de la sentencia del Tribunal supremo de 21 de abril de 2009 al amparo de lo
establecido en el articulo 82 de la Ley del sector de hidrocarburos, se designan los comercializadores

de ultimo recurso de gas natural, estando Iberdrola, S.A. entre ellos.

La financiacién del extracoste de generacién en el régimen insular y extrapeninsular pasa a los

Presupuestos Generales del Estado de forma progresiva hasta completarse en 2012.

Se deroga el Real Decreto-Ley 11/2007, de 7 de diciembre, por el que se detrae de la retribucion de
la actividad de produccidén de energia eléctrica el mayor ingreso derivado de la asignacion gratuita de
derechos de emision de gases de efecto invernadero, manteniéndose la aplicabilidad del régimen

establecido en el mismo hasta el 1 de julio de 2009.

Se deroga la disposicién adicional vigésimo séptima de la Ley 55/1999, de 29 de diciembre, de

Medidas fiscales, administrativas y del orden social.
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10 - RECURSOS DE CAPITAL

10.1

A la fecha de inscripcion del Documento de Registro, el capital social de Iberdrola esta constituido

Recursos de capital del emisor a corto y largo plazo

por 5.022.323.716 acciones de 75 céntimos de euro de valor nominal cada una.

La evoluciéon del endeudamiento financiero del Grupo en los tres ultimos ejercicios se refleja en el

siguiente cuadro:

miles de euros 2008 2007 2006
Largo Plazo 24.442.076| 18.173.237| 12.618.183
Obligaciones y bonos 13.593.784 9.043.648 5.157.612
Préstamos, pagarés y otras operaciones 10.050.666 8.449.043 7.460.571
Instrumentos de capital con naturaleza
pasico financiero a Largo Plazo 797.626 680.545
Corto Plazo 8.302.084 4.587.499 1.734.063
Obligaciones y bonos 1.399.008 1.630.179 564.538
Préstamos, pagarés y otras operaciones 6.627.635 2.716.038 1.056.555
Intereses de obligaciones y otros valores 275.440 241.282 112.970
Total Deuda 32.744.159 | 22.760.736 | 14.352.246
Tesoreria -2.086.614 -980.577 -704.574
Inversiones financieras temporales -132.069 -114.670 0
Derivados activos -1.496.954 -623.270 -98.245
Total -3.715.637| -1.718.517 -802.819
Total deuda neta 29.028.522| 21.042.219| 13.549.427
La evolucién del apalancamiento financiero ha sido el que figura en el cuadro:
2008 2007 2006

Deuda financiera — Prestamos y otros 31.242.786 21.624.487 14.240.570
Instrumentos de capital con
caracteristicas de pasivo financiero 797.626 680.545
Instrumentos derivados pasivos (*) 703.748 455.704 111.676
Deuda Bruta 32.744.160 22.760.736 14.352.246
Instrumentos derivados activos (*) 1.496.954 623.270 98.245
Otros créditos a corto plazo 132.069 114.670
Efectivo y equivalentes 2.086.614 980.577 704.574
Activos tesoreros 3.715.637 1.718.517 802.819
Deuda neta 29.028.523 21.042.219 13.549.427
Patrimonio

de la sociedad dominante 23.363.621 25.537.218 10.418.214

de los socios externos 2.344.481 2.294.483 148.789
Patrimonio 25.708.102 27.831.701 10.567.003
Apalancamiento 53,0%0 43,1% 56,2%

(*) Solo se tienen en cuenta instrumentos derivados relacionados con la deuda financiera. Se

excluyen los vinculados a commodities y cartera
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Principales Ratios de naturaleza Financiera:

2007 2006 2005
Estructura Financiera Permanente
Fondos Propios 55,0% 42,4% 41,8%
F. Ajenos con coste 45,0% 57,6% 58,2%
Amortizacion Inmovilizado material en
explotacion 38,9% 43,3% 44,1%
Rentabilidad sobre Fondos Propios (ROE)
Beneficio Neto s/ patrimonio soc. dominante- B® Neto 10,2% 19,0% 17,5%

A 31 de diciembre de 2008, el Grupo Iberdrola tenia concedidos préstamos y créditos no dispuestos

por un importe de 6.413 millones de euros cuyo vencimiento se encuentra entre 2009 y 2023

- Pdlizas de crédito a C/P

- Lineas de crédito

- Prestamos a Largo Plazo pendientes de disponer

Total

31.12.08 31.12.07 31.12.06
(en millones de €)
416 415 469
5.843 10.847 14.761
154 648 388
6.413 11.909 15.618

Adicionalmente el Grupo Iberdrola mantiene programas de emisidon continuada de activos financieros

de acuerdo a:

Programa de Pagarés
Euro Commercial Paper
Euro Medium Term Notes

millones de euros
2008 2007 2006
Limite Saldo Vivo Limite Saldo Vivo Limite Saldo Vivo
3.000 1.702,0 2.000 1.431,0 1.000 943,0
2.000 1.104,0 1.500 870,0 1.500 323,9
20.000 8.497,0 20.000 5.562,0 6.000 5.580,0

La deuda financiera pendiente de amortizacién al 31 de diciembre de 2008 y 2007 y sus

vencimientos son los siguientes:
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Miles de euros

Deuda financiera al 31 de diciembre de 2008 con vencimiento a

Corto plazo Largo plazo
Saldo al 2013y Total largo
31.12.07 Saldo al 31.12.08 2009 2010 2011 2012 siguientes plazo
En euros
Arrendamiento financiero 145.622 172.890 11.163 9.511 9.752 8.875 133.589 161.727
Obligaciones y bonos 5.150.912 9.715.578 1.381.718 1.769.193 1.077.758 102.901 5.384.008 8.333.860
Resto de operaciones de financiacion 8.881.741 8.541.805 485.741 519.230 1.270.372 1.441.832 4.824.630  8.056.064
Intereses devengados no pagados 124.434 174.735 174.735 - - - - -
14.302.709 18.605.008 2.053.357 2.297.934 2.357.882 1.553.608 10.342.227  16.551.651
En moneda extranjera
Délares estadounidenses 1.491.384 8.708.645 5.012.690 260.730 316.283 457.950 2.660.992 3.695.955
Libras esterlinas 4.925.839 3.207.994 991.907 345.067 385.515 62.495 1.423.010  2.216.087
Reales brasilefios 780.850 684.567 109.025 98.826 134.341 112.038 230.337 575.542
Otras 123.705 36.572 6.659 2.332 947 4.209 22.425 29.913
7.321.778 12.637.778 6.120.281 706.955 837.086 636.692 4.336.764 6.517.497
21.624.487 31.242.786 8.173.638 3.004.889 3.194.968 2.190.300 14.678.991 23.069.148

Al 31 de diciembre de 2008 y de 2007, el Grupo Iberdrola habia hecho frente a todos los pagos
derivados de su deuda financiera ya vencidos, no existiendo en consecuencia importe alguno en la
tabla anterior cuyo vencimiento contractual haya tenido lugar con anterioridad al 31 de diciembre de
2008.

Empréstitos vivos a la fecha del Documento de Registro cuya emisidon o colocacién haya requerido

del registro de un folleto en una Autoridad Competente de la Unidn Europea:

EMISIONES DE NOTAS POR IBERDROLA FINANZAS, S.A.U. CON LA GARANTIA INCONDICIONAL E IRREVOCABLE DE IBERDROLA, S.A.
AL AMPARO DEL PROGRAMA EURO MEDIUM TERM NOTE (EMTN)

ERTE- FECH TVMPORTE
TRAMO CODIGO ISIN DEALER EMISION | Moneda EMITIDO VENCIMIENTO CUPON MERCADO
54 -1 XS0218074861 ABN 28/04/2005 EUR 65.000.000] 30/11/2009 3,0560%]Bolsa Luxemburgo
S7-1 |X50222372178 Sndicada 22/06/2005]  EUR 500.000.000]  22/06/2015 3,5000%| Bolsa Luxemburgo |
58 -1 XS0223548768 Ltd 30/06/2005 EUR 22.830.000] 30/06/2012 0,9765%|Bolsa Luxemburgo
57 -2 |XS0222372178 Sindicada 28/09/2005 EUR 250.000.000] 22/06/2015 0,3500%]Bolsa Luxemburgo
60 -1 XS0236989603 Ltd 06/12/2005 EUR 30.000.000] 06/12/2010 Euribor 3 meses + 0,21 %] Bolsa Luxemburgo
28/12/07 Euribor 3 meses + 0,13 % (2005-Diciembre 2007)

extendible hata Euribor 3 meses + 0,18 % (2007- Diciembre 2009)|
61-1 XS0239146896 HSBC France 28/12/2005 EUR 210.000.000] el 28/12/2011 Euribor 3 meses + 0,25 % (2009-Diciembre 2011)|Bolsa Luxemburgo
65-1 Xs0246665573 UBS 15/03/2006 EUR 75.000.000] 15/03/2021 Tipo ligado a inflacion IPC espanol|Bolsa Luxemburgo
66 -1 XS0254615411 UBS 26/05/2006 YEN 15.000.000.000] 25/05/2036 3,0700%|Bolsa Luxemburgo
67-1 XS0255778333 ABN 30/05/2006 GBP 200.000.000] 15/12/2010 5,2500%|Bolsa Luxemburgo
68 - 1 |XS0258938165  |Barclays Bank 28/06/2006] EUR 300.000.000] 28/06/2010 Euribor 3 meses + 0,175%]Bolsa Luxemburgo
69 -1 XS0264026039 Calyon 17/08/2006 EUR 200.000.000| 17/08/2009 Euribor 3 meses + 0,15%]|Bolsa Luxemburgo
70 -1 XS0271361338 La Caixa 17/10/2006 EUR 50.000.000] 16/10/2016 Euribor 3 meses + 0,34%]Bolsa Luxemburgo
72-1 XS0348669457 BBVA 27/02/200§| EUR 70.000.000] 27/02/2017 5,2500%]Bolsa Luxemburgo
73-1 XS0350850177 La Caixa 10/03/2008 EUR 100.000.000f 10/03/2023 5,8080%|Bolsa Luxemburgo
74 -1 XS0353237919 BBVA 26/03/2008 EUR 50.000.000] 26/03/2018 5,2000%|Bolsa Luxemburgo
75-1 XS0354615402 BNP 31/03/2008 JPY 3.000.000.000] 31/03/2023 2,6700%|Bolsa Luxemburgo
76 -1 XS036. 4254 sindicada 09/05/20! EUR 1.000.000.000] 09/05/2013 5,1250%|Bolsa Luxemburgo
77 -1 XS0362224841 Sindicada 09/05/2008 EUR 750.000.000] 09/05/2018 5,6250?/0 Bolsa Luxemburgo
78 -1 XS0371753665 HSBC 01/07/2008 EUR 30.000.000] 01/07/2013 5,6500%|Bolsa Luxemburgo
79-1 XS0400002670 Sindicada 25/11/2008 EUR 1.000.000.000]  25/11/2011 6,3750%]Bolsa Luxemburgo
80 -1 XS0400006234 Sindicada 25/11/2008 EUR 600.000.000] 25/11/2015 7,5000%]Bolsa Luxemburgo
79 -2 [XS0400002670 Sindicada 21/01/2009 EUR 450.000.000] 25/11/2011 6,3750%]Bolsa Luxemburgo
80-2 XS0400006234 Sindicada 21/01/2009 EUR 550.000.000 25/11/2015 7,5000%|Bolsa Luxemburgo
81-1 XS0410370919 Sindicada 29/01/2009 GBP 500.000.000] 29/01/2024 7,3750%]Bolsa Luxemburgo
82-1 XS0415108892 Sindicada 04/03/2009 EUR 1.500.000.000 04/03/2014 4,8750%]Bolsa Luxemburgo
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EMISIONES DE NOTAS POR IBERDROLA INTERNATIONAL B.V. CON LA GARANTIA INCONDICIONAL
E IRREVOCABLE DE IBERDROLA, S.A. AL AMPARO DEL PROGRAMA EURO MEDIUM TERM NOTE (EMTN)

Serie-tramo|Codigo ISIN Dealer Fecha Emision [Moneda Jimporte Emitido Vencimiento |Cup6n Mercado

2-1 XS0097762065 [Sindicada 25/05/1999( EUR 600.000.000 25/05/2009] 4,500% |Bolsa Luxemburgo
36-1 XS0160020540 (CIBC 27/12/2002| EUR 20.000.000 27/12/2022] 5,800% (Bolsa Luxemburgo
37-1 XS0163023848 (Sindicada 18/02/2003| EUR 500.000.000 18/02/2013] 4,875%|Bolsa Luxemburgo
37-2 XS0163023848 [Sindicada 01/07/2003| EUR 50.000.000 18/02/2013] 4,875%|Bolsa Luxemburgo
37-3 XS0163023848 [Sindicada 30/11/2695| EUR 200.000.000 18/02/2013] 4,875%|Bolsa Luxemburgo
46 -1 XS0172969577 [BNP 30/11/2695| YEN 2.000.000.000 29/07/2010] 0,930% (Bolsa Luxemburgo
48 -1 XS0178889274 [Sindicada 29/10/2003[ EUR 750.000.000 29/10/2010] 4,375%|Bolsa Luxemburgo

EMISIONES DE NOTAS ESTRUCTURADAS EMITIDAS POR IBERDROLA FINANCE IRELAND LIMITED CON LA GARANTIA INCONDICIONAL E
IRREVOCABLE DE IBERDROLA, S.A. AL AMPARO DEL PROGRAMA GLOBAL MEDIUM TERM NOTE (GMTN)

SERTE-
TRAMO CODIGO ISIN DEALER FECHA EMISION Moneda IMPORTE EMITIDO | VENCIMIENTO MERCADO
IB1-1 XS0384394648 |[Societe Generale 15/09/2008 CZK 900.000.000) 15/09/2010 Bolsa Irlanda
IB2-1 X50380002841  |Landsbanki Kepler 29/09/2008 EUR 2.000.000j 29/09/2015 Bolsa Irlanda
IB3-1 XS0388841404 [Commerzbank AG 06/10/2008 EUR 2.000.000 17/02/2021 Bolsa Irlanda
B4 -1 XS0392806120 [J.P. Morgan Securities 28/10/2008 EUR 5.000.000 28/10/2015 Bolsa Irlanda
IB5-1 XS0411630113 [Commerzbank AG 11/02/2009 EUR 1.000.000 11/02/2016 Bolsa Irlanda
IB6 -1 XS0411521841 [Commerzbank AG 12/02/2009 EUR 1.000.000 12/02/2013 Bolsa Irlanda
IB3 -2 XS0388841404 [Commerzbank AG 17/02/2009 EUR 2.500.000 17/02/2021 Bolsa Irlanda

Empréstitos vivos a la fecha del Documento de Registro cuya emision o colocacidén no haya requerido

del registro de un folleto en una Autoridad Competente de la Unién Europea

Fecha de emision,
reembolso o
Entidad emisora Pais Operacion | Codigo ISIN Tipo de Valor cancelacion Saldo Vivo en € Tipo
Iberdrola International BV Holanda |Emision - Notas (USPP) 19/08/2004 54.502.410,00 € |5,14 % anual
Iberdrola International BV Holanda |Emision - Notas (USPP) 19/08/2004 90.837.350,00 € 5,57 % anual
Iberdrola International BV Holanda |Emision - Notas (USPP) 19/08/2004 112.164.380,00 € |5,72 % anual
Iberdrola International BV Holanda |Emisién - Notas (USPP) 19/08/2004 97.946.360,00 € |5,92 % anual
Iberdrola International BV Holanda |Emisién - Notas (USPP) 09/02/2005 59.241.750,00 € |4,48 % anual
Iberdrola International BV Holanda |Emisién - Notas (USPP) 21/12/2005 161.927.450,00 € 5,53 % anual
Iberdrola International BV Holanda |Emision - Notas (USPP) 21/12/2005 75.039.550,00 € 5,68 % anual

Obligaciones emitidas por Scottish Power asumidas el 24/10/2007 por Iberdrola International B.V. con la

garantia incondicional e irrevocable de Iberdrola.

ISIN importe emitido cupon vencimientq Mercado
US81013TAA97 $550,000,000 4,910% 2010 NO
US81013TAB70 $600,000,000 5,375% 2015 NO
US81013TAC53 $350,000,000 5,375% 2025 NO

Obligaciones emitidas por Energy East Corporation asumidas el 08/04/2009 por Iberdrola International B.V.

con la garantia incondicional e irrevocable de Iberdrola.

CUSIP importe emitido cupon vencimientgd Mercado
20266MAA7 $200,000,000 8,05% 2010 NO
29266MAD1 $400,000,000 6,75% 2012 NO
29266MAE9 $200,000,000 6,75% 2033 NO
29266MAF6 $500,000,000 6,75% 2036 NO
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10.2 Flujos de Tesoreria del Emisor

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, distribucion y comercializacion de Energia Eléctrica y de forma secundaria la
comercializacion de Gas y los negocios no energéticos.

Estas actividades implican que los principales conceptos de cobro estén 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 estan asociados al personal, compras de energia (Distribuidora y
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 las desinversiones.
Entre estas cabe destacar la venta en julio de 2008 de la participacion de Iberdrola (51%) en la
empresa chilena ESSAL (Empresa de Servicios Sanitarios de Los Lagos S.A.) por 103,3 millones de
euros, y la venta en enero de 2008 del 4% de su participacion en la compafia potuguesa GALP
obteniendo unos ingresos brutos de 499 millones de euros. En lo que respecta a las salidas de caja
por inversion, cumpliendo lo definido en el plan estratégico, conviene resaltar la compra por parte
de Iberdrola del 100% del capital social de la compafiia eléctrica estadounidense Energy East por
3.170 millones de euros, asi como la adquisicidon del 22,6% de la empresa Petroceltic International
por importe de 32,6 millones de euros. Por otro lado Iberdrola Renovables adquiriéd por 175 millones
de euros el grupo edlico griego Rokas, tras llevarse a cabo la oferta publica de adquisicién de
acciones tras la cual posee el 100% del capital social. Por otro lado, se siguen manteniendo elevadas
cifras de inversién asociadas a la actividad principal de la compafiia, destacando como principal

destino el negocio de generacién eléctrica (Renovable).

En relacion a los flujos asociados a la financiacion del Grupo, los cobros vienen derivados de la
disposicion de préstamos y emisiones en los mercados de capitales, estando los pagos asociados a la

amortizacion de los préstamos y emisiones con vencimiento en el periodo.
Los pagos asociados a la remuneracion a los accionistas con cargo a los resultados del ejercicio 2007
de acuerdo a la politica de distribuciéon de dividendos definida por el consejo de administracion

representa un pay-out del 57,5%.

En el punto 20.1 del Documento de Registro se incluye el flujo de caja del Grupo Iberdrola para los

tres ultimos ejercicios.
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En el cuadro siguiente se muestra el Fondo de Maniobra del Emisor.

Fondo de Maniobra

Miles de euros 2008 2007 2006

Existencias 2.624.679 2.071.038 1.430.625
Clientes 4.760.551 2.854.396 2.459.862
Acreedores comerciales -5.404.599 -3.525.446 -2.687.756
Fondo de Maniobra 1.980.631 1.399.988 1.202.731
Otros deudores a corto plazo 3.555.446 3.688.621 619.571
Otros acreedores no financieros a corto plazo -5.171.259 -3.335.364 -1.568.829
Fondo de Maniobra de explotacién ajustado 364.818 1.753.245 253.473
Tesoreria 2.086.614 980.577 704.574
Endeudamiento financiero a corto plazo -9.656.187 -4.926.188 -1.734.063
Fondo de Maniobra Neto -7.204.755| -2.192.366 -776.016

A 31 de diciembre de 2008, 2007 y 2006 el Fondo de Maniobra Neto es negativo en 7.204, 2.192 y
776 millones de Euros respectivamente, sin que ello suponga problema alguno debido a las
caracteristicas de la actividad del Grupo (actividad principal de produccion y distribucion de energia
eléctrica) en la que la renovacion de las cuentas de circulante activo debido al corto periodo de cobro

a sus clientes es mucho mas rapida que la del circulante pasivo.

Para hacer frente al programa ordinario de inversiones previsto para el ejercicio 2009 y a las
necesidades de tesoreria que se derivan de la situacidon financiera al 31 de diciembre de 2008, el
Grupo Iberdrola necesitarda obtener nuevos recursos financieros por un importe aproximado
2.534.000 miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2008, el Grupo Iberdrola tenia préstamos y créditos concedidos pendientes de
disponer por un importe aproximado de 6.413.397 miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2008, el Grupo Iberdrola tenia caja y tesoreria por importe de 425.596 miles

de euros y depdsitos a corto plazo por un importe de 1.661.018 miles de euros.

Estos importes, unido a los 2.500 millones de euros y 500 millones de libras esterlinas de los
préstamos y emisiones acordados con posterioridad al cierre del ejercicio, garantizan la cobertura de
las necesidades de tesoreria para el ejercicio 2009.

La evolucién del Fondo de Maniobra en 2007 respecto de 2006 es consecuencia de la incorporacién
en el afio 2007 de SCOTTISH POWER y la del afio 2008 respecto del 2007 lo es debido a la
adquisicion de ENERGY EAST tal como se describe en el apartado 5.2.1.1 del Documento de
Registro.
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10.3 Informacidn sobre los requisitos de préstamo y la estructura de financiacion del

emisor.

La estructura de la deuda por negocios se refleja en la siguiente tabla:

dic-08 dic-07 dic-06
Saldo vivo Saldo vivo Saldo vivo

Importe %o Coste Importe %o Coste Importe % Coste
Iberdrola SA 22.648 73,14% 4,59% 15.406 71,30% 4,56% 12.080 84,55% 3,66%
Mexico 865 2,79% 5,50% 861 3,99% 5,85% 565 3,96% 6,38%
Sudamerica 645 2,08% 11,71% 732 3,39% 12,71% 666 4,66% 15,17%
Renovables 901 2,91% 6,09% 844 3,91% 5,43% 601 4,21% 5,70%
ScottishPower 2.299 7,42% 5,78% 3.339 15,45% 5,65%
Energy East 3.208 10,36% 5,86%
Iberdrola Inmobiliaria y Otros 402 1,30% 4,91% 424 1,96% 4,45% 374 2,62% 3,68%
Total Deuda Bruta 30.967 100,00% 5,10% 21.606 100,00% 5,06% 14.286 100,00% 4,34%
IDNP 275 241 66
Derivado Pasivo 704 232
Total Deuda Neta 31.946 22.080 14.352
Tesoreria 2.087 981 705
Derivados Activos 1.497 623 98
IFT 0 132
Total Deuda Neta 28.362 5,09% 20.476 4,97% 13.418 4,26%

La estructura de la deuda por divisa y tipo de interés es la que figura en el siguiente cuadro:

| dic-08 dic-07 dic-06
Divisa
Euros 59,86% 67,60% 86,20%
Délar 27,29% 6,91% 8,37%
Libras 10,71% 21,31%
Real 2,12% 3,61% 4,89%
Qtras 0,03% 0,57% 0,54%
Tipo de interés
Variable 40,92% 33,66% 32,75%
Limitado 0,00% 2,90% 9,20%
Fijo 59,08% 63,44% 58,05%

Algunos de los contratos de préstamos concertados por subsidiarias de Iberdrola establecen ciertas
condiciones y clausulas de obligado cumplimiento, en relacién con la estructura del Balance y otros
datos econdomicos. A la fecha del Documento de Registro las sociedades cumplen con todas las

condiciones y clausulas requeridas.

Los préstamos existentes al 31 de diciembre de 2008 y 2007 devengaban un interés medio

ponderado anual del 4,24% y 5,26% , respectivamente.

La estimacion del valor de mercado de las deudas con entidades de crédito referenciadas a un tipo
de interés fijo al 31 de diciembre de 2008 y 2007 calculado mediante el descuento de los flujos de
caja futuros a los tipos de interés de mercado asciende a 16.443.693 y 8.262.757 miles de euros,
respectivamente. La curva de tipos de interés utilizada para dicho calculo tiene en cuenta los riesgos
asociados al sector eléctrico asi como la calidad crediticia de IBERDROLA. La sensibilidad del

mencionado valor de mercado ante fluctuaciones del tipo de interés es la siguiente:
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Miles de euros

2008 2007 2006
Variacion tipos de Variacion tipos de Variacion tipos de
interés interés interés
+1% -1% +1% -1% +1% -1%
Variacion en el valor de la
deuda (606.954) 671.168 (425.840) 437.804 (267.804) 235.132

La estructura de la deuda al 31 de diciembre de 2008, 2007 y 2006, diferenciando entre deuda

referenciada a tipo de interés fijo y tipo de interés variable, es la siguiente:

Millones de euros

2008 2007 2006
Tipo de interes fijo 18.294 13.707 8.294
Tipo de interés limitado 0 626 1.314
Tipo de interés variable 12.673 7.273 4.679

30.967 21.606 14.286

Instrumentos financieros derivados

El detalle de la composicion de los saldos al 31 de diciembre de 2008 y 2007, que recogen la

valoracién de los instrumentos financieros derivados a dichas fechas, es el siguiente:
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COBERTURA DE TIPO DE
INTERES:
Cobertura de flujos de caja
- Permuta financiera
- Tunel (collar)
Cobertura de valor razonable
- Permuta de tipo de interés
- Otros
COBERTURA DE TIPO DE
CAMBIO:
Cobertura de flujos de caja
- Permuta de tipo de cambio
- Seguro de cambio
- Tunel (collar)
Cobertura de valor razonable
- Permuta de tipo de cambio
Cobertura de inversion neta en el
extranjero:
- Permuta de tipo de cambio
- Seguros de cambio
- Tuneles
COBERTURA SOBRE
MATERIAS PRIMAS:
Cobertura de flujos de caja
- Derivados sobre materias primas
- Futuros
Cobertura de valor razonable
- Otros
DERIVADOS NO DE
COBERTURA:
Derivados sobre acciones propias
- Permuta sobre acciones
- Otros
Derivados sobre tipos de cambio
- Seguros de cambio

Derivados sobre acciones que cotizan

- Permuta sobre acciones
Derivados sobre materias primas
- Derivados sobre materias primas
- Futuros
Derivados de tipo de interés
- Permuta financiera
- Tanel

Miles de euros

2008 2007
Corto plazo Largo plazo Corto plazo Largo plazo

Activo Pasivo Activo Pasivo Activo Pasivo Activo Pasivo
1.522 (61.267) 121 (358.224) 5.399 (5) 84.922 (70.206)
275 (544) 55 (4.930) 463 - 9 (44)
2.332 11.478 31.454 - 2.343 - 1.353 (3.919)
- (80) - (6.526) - - - -
- 339 - (2.877) 32.642 (5.338) - -
164.471  (108.279) 35.311 (24.894) 33.963 (91.050) 9.091 (8.184)
- - - - - (36.021) - -
37.670 (15.513) 118.786  (118.636) 8.507 (5.040) 72.896 (207.962)
(6.807) 23.453  240.820 (20.210) - - - 19.768
882.985 (12.472) 76.511 (3.734) 321.884 - 25.329 (201)
- - - - 32.694 - - -
379.744  (406.727) 121.181  (383.210) 22.422 (12.398) 4,790 (1.239)
8.306 21.252 - - 313.759 (49.776)  344.892  (142.942)
- (3.733) - (481) - - - -
6.871 - - (21.472) - (294) - -
- - - (5.517) - - - -
58.811 (20.541) 10.537 (1.422) 6.734 (5.963) 4,943 (782)
- - - - 6.407 (2.804) - -
815.929  (786.493) 204.985  (230.972) 265 (469) - -
154.907  (123.401) 62.098 (40.155) 413.802  (266.389) 324.665 (111.581)
1.678 (21) 18.095 (44.548) 1.194 - 4.666 (196)
- - - - - (1.112) - (44.285)
2.508.694 (1.482.549) 919.954 (1.267.808) 1.202.478  (476.659) 877.556  (571.773)
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El detalle por vencimientos de los nocionales de los instrumentos financieros derivados contratados por el

Grupo Iberdrola y vigentes al 31 de diciembre de 2008 es el siguiente:

Miles de euros

2013y
2009 2010 2011 2012 siguientes Total
DERIVADOS DE COBERTURA:
Cobertura de flujos de caja
- Permuta financiera 985.886 291.818  730.781 685.857 2.378.330  5.072.672
- Tanel 14.003 1.979 7.153 - 103.799 126.934
- Seguros de cambio 3.949.727 435.813 29.698 23.389 41.481  4.480.108
Cobertura de inversion neta en el
extranjero
- Permuta de tipo de cambio - 452.271 - - 586.426  1.038.697
- Seguros de cambio 5.065.260 488.247 - - - 5.553.507
Cobertura de valor razonable
- Permuta financiera 4.110 - 52.521 143.709 336.225 536.565
- Permuta de tipo de cambio 15.005 503.040  307.940 58.371 1.067.145  1.951.501
- Seguros de cambio 142 - - - - 142
- Otros - 52.521 - - 9.000 61.521

TOTAL DERIVADOS DE COBERTURA 10.034.133 2.225.689 1.128.093 911.326 4.522.406 18.821.647

DERIVADOS NO DE COBERTURA:
Derivados de tipo de interés

- Permuta financiera 218.788 116.922 56.188 210.084 157.563 759.545
Derivados sobre tipos de cambios

- Seguros de cambio 953.909 78.679 1.037 - - 1.033.625
Derivados sobre acciones que cotizan

- Permuta sobre acciones 54.406 - 56.965 - - 111371

- Otros - - 12.984 - - 12.984

TOTAL DERIVADOS NO DE
COBERTURA: 1.227.103 195.601  127.174 210.084 157563  1.917.525

TOTAL DERIVADOS 11.261.236 2.421.290 1.255.267 1.121.410 4.679.969 20.739.172

La Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada del ejercicio 2008 incluye un abono por importe de
375.343 miles de euros en compensacion del efecto en resultados de las operaciones que han sido objeto
de cobertura de flujo de caja. La Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada del ejercicio 2007 incluye
un cargo de 13.287 miles de euros por el mismo concepto. La contrapartida de ambos ajustes contables
ha sido el epigrafe “Reserva por revaluacion de activos y pasivos no realizados” del Balance de Situacién

Consolidado, en el que se encontraban registrados anteriormente ambos importes.

El epigrafe “Gasto financiero” de las Cuentas de Pérdidas y Ganancias Consolidadas de los ejercicios 2008
y 2007 incluye 448.372 y 91.204 miles de euros, respectivamente, por la contabilizacidon de los derivados
referenciados a indices de caracter financiero que no cumplen las condiciones para su consideracion como
instrumento de cobertura. Por otro lado, el epigrafe “Ingreso financiero” de las Cuentas de Pérdidas y
Ganancias Consolidadas de dichos ejercicios incluye 534.245 y 90.109 miles de euros, respectivamente,

por este mismo concepto.
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El Grupo Iberdrola utiliza derivados como cobertura de tipo de cambio para mitigar el posible efecto
negativo que las variaciones en los tipos de cambio pudieran suponer en las transacciones y préstamos

en monedas distintas de la moneda funcional de ciertas sociedades del Grupo.

El valor nominal de los principales pasivos objeto de cobertura de tipo de cambio es el siguiente:

2008
Miles de
Dolares Miles de Miles de Miles de Miles de
estado- Yenes Libras Dolares Miles de Pesos
Tipo de cobertura unidenses Japoneses Esterlinas  australianos Euros Mexicanos
Flujos de caja - - - - - -
Valor razonable 2.122.685  30.000.000 200.000 650.000 20.000  1.500.000
2007
Miles de
Dolares Miles de Miles de Miles de Miles de
estado- Yenes Libras Dolares Miles de Pesos
Tipo de cobertura unidenses  Japoneses Esterlinas  australianos Euros Mexicanos
Flujos de caja 35.000 - - - - -
Valor razonable 2.118.580  47.550.000 200.000 - - -

Durante el ejercicio 2005, el Grupo Iberdrola cancelé6 determinados instrumentos derivados de
cobertura de la inversidon neta realizada en ciertas sociedades mexicanas cuya moneda funcional es
el délar. El epigrafe “Diferencias de conversion” del Balance de Situacién Consolidado al 31 de
diciembre de 2008 y 2007 incluye 5.172 miles de euros, donde permaneceran hasta que se realice la

inversién neta objeto de cobertura.

Adicionalmente, el Grupo Iberdrola realiza operaciones de cobertura de tipo de interés de acuerdo
con su politica de gestidén de riesgos. Estas operaciones tienen por objeto, bien mitigar el efecto que
la variacion en los tipos de interés podria suponer sobre los flujos de caja futuros de los créditos y
préstamos referenciados a tipo de interés variable, o bien mitigar la variacién en el valor de mercado

que se podria producir en los préstamos y créditos que devengan un tipo de interés fijo.

El valor nominal de los pasivos mas significativos objeto de cobertura de tipo de interés es el

siguiente:
2008 2007

Miles de

délares Miles de Miles de Miles de
Tipo de Miles de estado- libras Miles de  dolares estado- libras
cobertura euros unidenses  esterlinas euros unidenses esterlinas
Valor razonable 250.000 320.000 50.000 290.300 - 575.000
Flujos de Caja 2.922.589 858.020 200.000 3.580.428 918.640 50.000

Financiacion del Grupo Iberdrola

Durante 2008, la gestidn financiera de Iberdrola se ha centrado en la adaptacion financiera a la

nueva realidad del Grupo (Consolidacion de Energy East y salida a bolsa del 20% del negocio de
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Renovables) manteniendo los criterios “histéricos” (reducir la volatilidad de los gastos financieros,
realizar liability management, incrementar el grado de liquidez y extender la vida media de la
deuda).

El mercado de capitales ha vuelto a ser la fuente de financiacién mas utilizada. A lo largo del afio el
Grupo Iberdrola acudié en nueve ocasiones a dicho mercado bajo el programa EMTN por un importe
total de Eur 3.620 millones, realizd una Emision de Certificados Bursatiles Mexicanos y, bajo
Iberdrola Finance Ireland, realizd cuatro emisiones estructuradas por un importe total de Eur 46
millones. A cierre del afio, el saldo vivo del programa de Emision de Obligaciones a Medio Plazo

(EMTN) ascendia a 7.998 millones de euros.

En el mercado bancario cabe destacar la firma y disposicion parcial de dos préstamos con el Banco
Europeo de Inversiones por un importe de Eur 600 millones y de Gbp 300 millones, con un

vencimiento entre 10 y 15 afios

Adicionalmente, Iberdrola Internacional BV formalizd un Préstamo Schuldsein por un importe total de

Eur 254 millones con vencimiento a 5 y 7 afios.

Los programas de pagarés, tanto doméstico como europeo (ECP), han permitido obtener una
financiacion a corto plazo flexible y con un coste en linea con el mercado interbancario (Euribor flat).
El volumen total emitido el afio pasado asciende a 4.907 millones de euros, situdndose el saldo vivo

a finales del ejercicio en 2.729 millones.

Por ultimo cabe destacar entre la financiacion realizada por el Grupo fuera de la Corporacion, la
formalizacion de un Project Finance por importe de Eur 604 millones a 15 afios por Societd Energie
Renovabili S (empresa participada por la subsidiaria Iberdrola Renovables y API). Esta financiacion
esta destinada a la filial SER y cubrird las necesidades financieras derivadas del desarrollo de 348

MW edlicos.

Adicionalmente, a lo largo del mes de Diciembre de 2008 las sociedades: Rochester Gas & Electric
Corporation (RGE), Southern Connecticut Gas Company (SCG) y Connecticut Natural Gas
Corporation (CNGC), pertenecientes al Grupo Energy East, han realizado sendas emisiones en el
mercado de capitales americano por un importe total de $220 millones, siendo los importes y
vencimientos de las citadas emisiones los siguientes: $ 150 millones con vencimiento en el afio
2033, $50 millones con vencimiento en 2018 y $ 20 millones con vencimiento en 2013,

respectivamente.

10.4 Informacion relativa a cualquier restriccion sobre el uso de los recursos de capital
que, directa o indirectamente, haya afectado o pudiera afectar de manera

importante a las operaciones del emisor.

Iberdrola, S.A., Iberdrola International, B.V., Iberdrola Finanzas, S.A. e Iberdrola Finanzas Ireland,
Ltd. concentran la mayor parte de la deuda con terceros de las sociedades del Grupo. Una parte no
significativa de dicha deuda financiera —inferior al 1%- tiene en sus contratos estipulaciones que

contienen ratios financieros (que relacionan la deuda total y los fondos propios) cuyo incumplimiento
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pudiera provocar el vencimiento anticipado de aquéllos y de los contratos que incorporan una
clausula de “cross default”. No obstante, el Grupo IBERDROLA cumple con mucha holgura tales
ratios financieros, por lo que no existe riesgo de incumplimiento, si bien, con independencia de que
el Grupo Iberdrola cumple con mucha holgura tales ratios financieros, al mantener lineas de crédito
sin disponer por importe superior al saldo vivo de los contratos que contienen dichos ratios, el

perjuicio que produciria un vencimiento anticipado por este motivo debe ser calificado como nulo.

Determinados proyectos de inversién del Grupo, especialmente entre las sociedades que desarrollan
actividades de energias renovables, han sido financiados de manera especifica, mediante préstamos
que incluyen clausulas estandar en la financiacion de proyectos tales como el cumplimiento de
ciertos ratios financieros o la obligatoriedad de pignorar en beneficio de los acreedores las acciones
de las sociedades-proyecto. El saldo vivo de este tipo de préstamos al 31 de diciembre de 2008 y

2007 asciende a 1.828 y 462 millones de euros, respectivamente.

Por lo que se refiere a las clausulas relacionadas con la calificacidon crediticia, el Grupo Iberdrola
tiene concertadas, al 31 de diciembre de 2008 y 2007, con el Banco Europeo de Inversiones
operaciones financieras, por importe de 1.576 y 1.338 millones de euros, respectivamente, que
podrian requerir de garantias adicionales o de su renegociacién en supuestos de bajada de rating.
Asimismo, al 31 de diciembre de 2008 y 2007, el Grupo IBERDROLA mantiene préstamos y créditos
dispuestos por importe de 5.755 y 2.390 millones de euros, respectivamente, cuyo coste se veria
modificado como consecuencia del descenso de su calificacion crediticia, no obstante, este
incremento de coste no seria significativo. Con fecha 17 de abril de 2009, Fitch Ratings ha publicado
su decision de rebajar la calificacion crediticia de la deuda no subordinada y no garantizada de
Iberdrola desde “A+” a “A”, como consecuencia de la revision anual de Iberdrola. No obstante, esta
bajada del rating no ha tenido repercusion en los contratos al mantenerse invariable tras las
revisiones anuales correspondientes la calificacion crediticia otorgada a Iberdrola por Moodys (“A3,
con perspectiva estable”, desde diciembre 2007) y por Standard & Poor’'s ("A-, con perspectiva
estable”, desde diciembre 2007).

A la fecha del Documento de Registro, ni Iberdrola ni ninguna de sus filiales relevantes se encuentra
en situacion de incumplimiento de sus obligaciones financieras o de cualquier tipo de obligacion que
pudiera dar lugar a una situacién de vencimiento anticipado de sus compromisos financieros.
Iberdrola considera que la existencia de las clausulas citadas no modificara la clasificacion de la

deuda entre largo y corto plazo que recoge el Balance de Situacién Consolidado adjunto

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

Fuentes previstas de fondos necesarios
A lo largo de los meses restantes del ejercicio 2009, la intencion del Grupo Iberdrola es financiarse
principalmente a través del mercado de capitales en la medida que dicho mercado mejore las

condiciones actuales. Asi la apelacion directa al inversor se realizara bajo distintas modalidades de

bonos, obligaciones y pagarés. Hay que destacar que la situacion de liquidez del Grupo a cierre de
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2008, con las necesidades de tesoreria de los siguientes dieciocho meses cubiertas, permite a

Iberdrola afrontar este proceso de financiacion con relativa calma.

La captacidn principal de fondos a medio y largo plazo para el Grupo Iberdrola seguird realizandose
por medio de la filial espafiola Iberdrola Finanzas, S.A.U., en todos los mercados en los que el Grupo
esta presente, con la emision 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, realizara colocaciones privadas en los mercados
internacionales. Adicionalmente Iberdrola Finance Ireland, Limited seguird realizando colocaciones

de pequefio importe aprovechando nichos del mercado.

Los fondos a medio y largo plazo que se prevé captar a través de Iberdrola Finanzas, S.A.U.,
Iberdrola International B.V. e Iberdrola Finance Ireland, Limited seran trasladados via préstamo inter
compafiia o depositados por dichas filiales en su matriz, en razén a la gestion de tesoreria Unica 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 emision de pagarés por Iberdrola International B.V. al amparo de su
Programa de Papel Comercial ("ECP"), con la garantia incondicional e irrevocable de Iberdrola, como
por ésta ultima sociedad en el mercado doméstico, a través de su Programa Anual de Emision de

Pagarés de Empresa.

En cuanto a financiacion bancaria, ésta no sélo sera utilizada por Iberdrola sino también por otras
sociedades de su Grupo, cuando las circunstancias determinen una ventaja econdmica o estratégica

para la misma.

Ver asimismo apartado 10.3 del Documento de Registro.
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11 — INVESTIGACION Y DESARROLLO, PATENTES Y
LICENCIAS

INNOVACION PARA AFRONTAR LOS RETOS DEL SECTOR ENERGETICO

La vocacion del Grupo Iberdrola es la innovacién como variable de caracter estratégico para afrontar

los retos del Sector Energético.

Iberdrola tiene una larga tradicion de compafia comprometida con el desarrollo de proyectos de
Investigacion y Desarrollo e Innovacion (I+D+i). Esta trayectoria se ha visto impulsada desde la
direccion de la empresa en los Ultimos afios, invirtiendo importantes recursos humanos y

econdmicos, y con la aprobacién de la Politica de Innovacion.

Iberdrola prevé destinar a lo largo de los préximos tres anos 225 millones de euros a sus iniciativas
de I+D+i, segun establece su Plan Estratégico 2008-2010. En él se considera la I+D+i un eje de su
actividad, que le permitird encarar retos como la escasez de energia y el aumento de la demanda
energética, centrando su actividad en promover el desarrollo de las areas estratégicas de su negocio

para crear valor, mejorar la eficiencia y fortalecer su compromiso con el desarrollo sostenible.

El compromiso de IBERDROLA con la I+D+i es un elemento caracteristico de su trayectoria. La
actividad llevada a cabo durante el afio 2008 ha supuesto nuevamente un importante esfuerzo, con
mas de 150 proyectos de I+D+i y con una inversion de 73 millones de euros, en linea con lo
establecido en su Plan Estratégico de I+D+i 2008-2010. Esta cifra supone un incremento del 12%

respecto a 2006.

En el afio 2007 se llevaron a cabo 140 proyectos de I+D+i. La inversion total en las actividades de

I+D+i de Iberdrola fue de 65 millones de euros.

En 2006 Iberdrola desarroll6 131 proyectos de I+D+i con una inversion total de 56 millones de

euros.

Asimismo, se ha convertido en una de las compafiias mas destacadas por su gestion de la [+D+i gracias
al éxito de la implantacidon de una estrategia comun para todas las areas, la colaboraciéon con sus

proveedores tecnoldgicos y el impulso de la cultura de la innovacion entre los empleados

PRINCIPALES HITOS DEL ANO 2008

Es la eléctrica espafiola que mas invierte en I+D+i, segun los resultados de la clasificacién anual

elaborada por la Comisién Europea (R&D Scoreboard).

e Recibe el Premio Regional a la Innovacion otorgado por la Fundacion para la Excelencia
Empresarial de Castilla y Ledn (EXECyL) por el proyecto Biovel, cuyo objetivo es analizar el

uso de biomasa como combustible.

e Es pionera en el sector energético en establecer y certificar el Sistema de Vigilancia

Tecnoldgica segun la norma UNE 166.006.
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e Se inaugura el Centro de Innovacion Tecnoldgica (Cénit) de Aldeatejada (Salamanca), en
colaboracién con IBM.

e Es galardonada con el Premio Edison del Instituto Eléctrico Edison de Estados Unidos por el
disefio y ejecucion del Sistema de Gestidén de I+D+i, certificado por AENOR segun la norma
UNE 166.002.

e El Consejo de Administracion aprueba la Politica de Gestidon del Conocimiento que sienta las
bases para la implementacién coordinada de iniciativas que potencien el capital intelectual de
Iberdrola.

e Se ha puesto en marcha la primera boya de la planta piloto de energia de las olas de

Santofia (Cantabria), la primera de este tipo operativa en Europa.

e Se constituye la Catedra IBERDROLA de la Universidad de Salamanca con el objetivo de

desarrollar actividades formativas y proyectos conjuntos de I+D+i
RETOS TECNOLOGICOS DE FUTURO

e Generacion renovable de futuro, a través de PERSEO - iniciativa de promocion de
proyectos desarrollada por Iberdrola- que apuesta por las energias marinas (olas y
mareas), la energia solar (fotovoltaica y termoeléctrica) y la captacion de CO2
mediante la produccién de biocombustibles.

e Nuevas utilizaciones industriales sostenibles del CO2, a través proyecto CENIT
SOST_CO02, que pretende ir mas alld de la captura y almacenamiento de CO2,
investigando y desarrollando tecnologias de aplicacién a gran escala y estudiando la
revalorizacion del CO2 capturado para aplicaciones de alto valor afiadido.

e I+D+i en captura y secuestro de carbodn: el consorcio liderado por ScottishPower ha
sido preseleccionado por el gobierno britanico en el concurso para construir una
planta de captura y almacenamiento de CO2 a escala comercial.

e Vehiculos eléctricos: Iberdrola ha firmado un acuerdo de colaboraciéon con General
Motors Europa para analizar la viabilidad técnica del suministro energético al coche
eléctrico.

e Desarrollo de redes inteligentes (SmartGrids): Iberdrola lidera el proyecto europeo
OPEN Meter con el fin de desarrollar unos estédndares de telecomunicaciéon de ambito
internacional que permitan la interoperatividad entre los equipos y sistemas de
medida de distintos fabricantes.

LINEAS PRIORITARIAS-PRINCIPALES PROYECTOS

Los retos anteriores, sumados a la estrategia de 1+D+i de Iberdrola, dan como resultado la priorizacién
de cinco lineas con alto impacto para sus negocios:

e I+D para la creacién de nuevos negocios de valor

e Innovacion en procesos para mejoras de eficiencia

e Mejora de la calidad en redes - seguridad, medioambiente y calidad de suministro

e Mejora en la O&M para optimizar los activos

e Compromiso con el medioambiente y la seguridad

Pag 152 de 247



Se resumen a continuacién los principales proyectos de 1+D+i de Iberdrola que se han llevado a
cabo en 2008:

Distribucidon de electricidad y gas:

La actividades de investigacion, desarrollo e innovacidén en el area de redes de electricidad, gas y
telecomunicaciones , estan orientadas hacia la mejora operativa del negocio de distribucidn eléctrica

en sus tres componentes principales, Seguridad, Medio Ambiente y Calidad de Suministro.

En el apartado de Automatizacion de la red hay que destacar la participacidon en el proyecto
CRISALIDA que pretende definir los Centros de Transformacion del futuro. En cuanto a calidad de
Servicio mencionar los trabajos desarrollados dentro del proyecto CORPRES dedicado al estudio de
cables subterraneos. Por otro lado, se continla trabajando en la disciplina de la Gestidn de la
Demanda dentro de los proyectos GAD Y ADDRESS. En cuanto a la telegestién de contadores y las
comunicaciones, el hito mas destacado es la aprobacién por parte de la Comisiéon Europea del
proyecto OPEN METERING, liderado por Iberdrola, y que pretende avanzar en los conceptos de las
SmartGrids.

Merece destacarse, ademas, la firma del acuerdo de colaboracidon con General Motors Europa para el

estudio del impacto de los vehiculos eléctricos en la Red.
Generacion de electricidad

Los esfuerzos en I+D+i de Iberdrola en el area de generacion se dirigen a mejorar las condiciones
operativas y reducir el impacto medioambiental. Entre ellos, destacan:

En produccién térmica, se ha iniciado en la central de Velilla el proyecto COEBEN, cuyo objetivo es

desarrollar y validar la combinacién de tecnologias avanzadas de reducciéon de NOx de caracter
altamente innovador que posibiliten la operacidon en condiciones de ultrabajo NOx. Ademas,
Iberdrola participa como la segunda empresa con mas presupuesto, y Unica del sector eléctrico, en
el proyecto CENIT SOST-CO2, que pretende ir mas alld de la captura y almacenamiento de CO2,
investigando nuevas vias de aplicacién a gran escala, desarrollando tecnologias adecuadas para
dichas aplicaciones y estudiando la revalorizacién del CO2 capturado para aplicaciones de alto valor

afadido.

En produccion hidrdulica, han concluido con éxito dos proyectos de caracter medioambiental. El
primero elimina el uso de lubricantes en turbinas hidraulicas y el segundo, oxigena el agua para
mejorar su calidad en los embalses. Ademas se ha iniciado un proyecto para investigar el fendmeno
de la expansién quimica en hormigones de presas y desarrollar nuevas metodologias en el
diagnostico, seguimiento y tratamiento de la misma, con el fin de aumentar la seguridad de las
presas y prolongar su vida util.

En energia nuclear se ha continuado con el desarrollo de proyectos de gestion de vida de las

centrales, gestion y anadlisis de combustibles, centrales de III generacién, desmantelamiento de
centrales y minimizacién del impacto ambiental. Se ha proseguido también con el desarrollo de
tecnologia para la ingenieria de grandes aceleradores y fusion nuclear. En la central de Cofrentes se

ha puesto en marcha un proyecto con el objetivo de disefiar y desarrollar un nuevo proceso de
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tratamiento de aguas que permita sustituir parcialmente el acido sulfurico por el didxido de carbono
como agente neutralizador de pH habitual.

En ciclos combinados, se trabaja en mejorar su operacién y mantenimiento. Se investiga sobre el

comportamiento de materiales para la clasificacion de fallos y prediccién de la vida util de tubos de
calderas de recuperacion, los sistemas de inspeccién robotizados para deteccién de fugas de las
calderas de recuperacion y el desarrollo de un sistema de evaluacién del estado de las maquinas

eléctricas.

En gestion de la energia, se ha trabajado en el disefio y desarrollo de nuevos modelos y soluciones

para la contratacion a plazo en los mercados energéticos.

En comercial, se han lanzado una serie de proyectos para desarrollar modelos de captacién de
clientes por valor aportado a la compafiia, aumentar la fidelidad y el valor de los clientes, y mejorar

los procesos de atencion a clientes para aumentar su satisfaccion y reducir los costes de servicio.
Energias renovables

Durante el ano 2008 IBERDROLA RENOVABLES ha continuado con el desarrollo de su Plan

Estratégico de I+D+i que se puede resumir en dos grandes bloques:

e Mejora de la explotacién; y

e Desarrollo de nuevas tecnologias.

Esta actividad se ha desarrollado tanto en el @mbito nacional como en el internacional. En el ambito
nacional se ha continuado con el desarrollo y e implantacion de grandes proyectos que buscan un
mejor aprovechamiento y aumento en la eficiencia en la explotacion de los activos. En este sentido
caben destacar los proyectos Meteoflow, Domina/MO-DO, Torres Meteoroldégicas y MOREA
(mantenimiento predictivo), asi como diversos proyectos en el CORE para aumentar su capacidad y

flexibilidad en la operacién remota de plantas.

En el ambito de los desarrollos de tecnologia caben destacar los proyectos en energia marina que se
estan desarrollando, uno de sus principales hitos ha sido la botadura de la primera boya de
generacion eléctrica en aguas de Santofa (Cantabria) asi como los desarrollos y promociones

realizados en Escocia a través de la filial Scottish Power Renewables.

En el ambito Europeo, IBERDROLA RENOVABLES sigue su participacion activa en el comité Ejecutivo
de la TP-WIND (Plataforma Tecnoldgica Eodlica Europea) asi como diversas participaciones en
proyectos Europeos bajo los programas FP6, FP7 y Life.

Ingenieria

En el drea de la ingenieria las actividades de I+D+i se han focalizado en proyectos que capaciten al
negocio en sus objetivos estratégicos de internacionalizacién y crecimiento, mediante el desarrollo
de un innovador sistema de informacion global; de diversificacion, mediante la realizacion de
distintos proyectos de investigacién y capacitacion en areas como parques edlicos offshore, centrales
termosolares avanzadas, centrales supercriticas de carbén, plantas de biodiesel o centrales nucleares
de tercera generacion; y de eficiencia mediante el desarrollo de proyectos que mejoren los procesos
internos de ejecucién de proyectos para nuestros clientes.
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Inmobiliaria

Iberdrola Inmobiliaria es consciente de la importancia de la ecoinnovacion en su negocio, por lo que

actualmente viene desarrollando distintas actividades enfocadas hacia la misma.
Las actividades de I+D+i en las que esta o ha participado son:
- Proyecto de estudio de soluciones energéticamente eficientes para los edificios: proyecto SOLIED,

- Analisis de la viabilidad econdmica de la construccién energéticamente eficiente (con la consultora
Ecofys, desarrollado dentro del grupo de trabajo de Construccidn Sostenible de la Fundacién
Entorno).

- Proyecto de desarrollo y consolidacion de nuevas tecnologias de produccién de energia para la

edificacion: proyecto de Pilas de Combustible SOFC

- Participacion en foros lideres de divulgacién e intercambio de conocimientos, como por ejemplo:
Grupo de Edificacion de la Corporacion Tecnoldgica de Andalucia, Grupo de Edificacion de la
Plataforma espafiola de Eficiencia Energética, Grupo de Edificacion de la Plataforma del Hogar

Digital, Grupo de Construccion Sostenible de la Fundacién Entorno,

- Participacién como especialistas asesorando en diversos proyectos: Proyecto REEB, proyecto de
célculo de los costes de la mejora de la calificacion energética en los edificios ( junto con la

Universidad Jaime I de Castelldn y la empresa Miyabi)

- Participacién en grupos de redaccion y preparacion de normativas: Grupo normativa de AENOR

sobre futura normativa de construccidon sostenible,

- Estudio de diferentes soluciones y sistemas innovadores que se puedan aplicar a los edificios, tanto
para mejorar la eficiencia energética de los mismos, como para el mejor aprovechamiento de los

recursos materiales.

- Introduccion de soluciones innovadoras en nuestras promociones, como por ejemplo, el concepto
de gestor energético, las cubiertas ajardinadas, sistemas invernadero de aprovechamiento de
energia, sistemas de reutilizaciéon y drenaje de agua pluviales en las urbanizaciones, anillos
energéticos, etc.- Desarrollo de promociones inmobiliarias con altas calificaciones energéticas (A y
B).

Tecnologias de la informacion y las telecomunicaciones

Mejora en la colaboracion y el trabajo en equipo para dotar a una organizacion global como el Grupo
Iberdrola de nuevas herramientas informaticas que potencien y optimicen la comparticiéon de
informacidn, la interaccidon y comunicacién entre sus miembros, sin importar la distancia fisica que
les separe, proporcionando un acceso a la informacion desde cualquier lugar, en cualquier momento

y desde cualquier dispositivo.
PERSEO

PERSEO es una iniciativa de capital riesgo desarrollada por Iberdrola y dedicada a la inversién en
tecnologias innovadoras de generacion eléctrica renovable y en tecnologias de reduccién del impacto

ambiental de los sistemas de generacion existentes.
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La iniciativa nace con un presupuesto anual de 6 M€ y con el objetivo fundamental de asegurar la
presencia de Iberdrola en las tecnologias de generacion renovable del futuro, asi como fomentar la
creacién de un tejido empresarial innovador en el ambito de estas tecnologias. Entre las lineas
tecnoldgicas de PERSEO se encuentran las energias marinas, la energia solar (tanto fotovoltaica

como termoeléctrica) y la captacién de CO2 mediante la producciéon de biocombustibles.
Entre los proyectos desarrollados por PERSEO durante 2008 podemos destacar:

e El proyecto OCEANTEC, que persigue poner en marcha un dispositivo de captacion de energia
de las olas de alto rendimiento y coste competitivo. Este proyecto cuenta con un
presupuesto inicial de 4.5 millones € y se lleva a cabo en colaboracién con la corporacién
tecnoldgica TECNALIA. Ademas del desarrollo tecnolégico de vanguardia, OCEANTEC
permitird generar negocio a partir del desarrollo de una fuente de energia renovable, crear
oportunidades de crecimiento y reconversion industrial en el Pais Vasco y apoyar el

aprovechamiento del recurso energético en la costa de esta comunidad auténoma.

e El proyecto HAMMERFEST, centrado en el desarrollo de un captador de energia de las mareas
y con un presupuesto en su fase actual de 1.1 millones £. El proyecto HAMMFERFEST se
encuentra entre las iniciativas de IBERDROLA y SCOTTISH POWER encaminadas al

aprovechamiento del elevado potencial energético de las mareas en la costa del Reino Unido.
LA RED DE INNOVACION DE IBERDROLA

La Red de Innovacion de Iberdrola constituye un modelo de innovacién abierta y se establece como
foro para compartir e impulsar ideas y proyectos con sus colaboradores tecnoldgicos mas
innovadores. La red se compone de multiples “nodos” de tematica especifica donde se expone la
visién y estrategia de la compafiia y se permite un intercambio de opiniones, know-how y recursos
para la elaboracion de proyectos de I+D+i que proporcionen soluciones a las necesidades de
Iberdrola.

Ya son mas de 30 colaboradores, entre proveedores, universidades, y centros tecnoldgicos los que
participan en esta iniciativa a través de cuatro nodos: Nodo de protecciones eléctricas y calidad de

suministro, nodo de materiales, nodo de prevencién, nodo de generacién Distribuida.
OFICINA DE VIGILANCIA E INTELIGENCIA TECONOLOGICA DE IBERDROLA

Conscientes de la necesidad de anticipacidon en un entorno competitivo, la Oficina de Vigilancia e
Inteligencia Tecnoldgica de Iberdrola, certificada este afio por AENOR segln la norma UNE
166006:2006 EX, tiene el objetivo de suministrar alertas inteligentes e informacion relevante que
permita mantener actualizado el conocimiento tecnolégico y suponga una fuente de nuevas ideas

para la generacion de proyectos de I+D+i.

La Vigilancia Tecnoldgica es una herramienta fundamental que permite detectar, analizar, difundir,
comunicar y explotar de forma sistematica informacién Gtil para la organizacién, para el posterior

desarrollo de productos y soluciones tecnoldgicas a problemas concretos de la organizacién.

Ademas, permite a los usuarios recibir de forma automatica, una vez depurada y clasificada, toda la
informacién que vaya apareciendo (publicaciones, patentes, normas, noticias o competidores) sobre

las areas tecnoldgicas de su interés. Asimismo, se ofrece la posibilidad de elaborar informes
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especificos bajo pedido de una determinada tecnologia o proceso, para lo que se cuenta con
proveedores excelentes en las areas tecnoldgicas prioritarias de Iberdrola.

GESTION DEL CONOCIMIENTO

De acuerdo con el Plan Estratégico, que establece la gestion del conocimiento como uno de los
motores para la creacién de valor, durante 2008 se han lanzado coordinadamente numerosas

iniciativas con el fin de que potencien el capital intelectual de Iberdrola, entre las que destacan:
e Aprobacion de la Politica de Gestidén del Conocimiento.
e Creacién de un grupo de trabajo multidisciplinar de gestion del conocimiento.

e Promocion de los grupos de expertos técnicos en las unidades de negocio, facilitandose asi el

desarrollo del talento clave y la comparticidén de las mejores practicas.
¢ Formacion a personal de la empresa en gestién del conocimiento.

e Creacidon de entornos de colaboracion.

POLITICA DE INNOVACION

El Consejo de Administracion de Iberdrola orienta la innovacidn de Iberdrola hacia una gestién cada
vez mas eficiente de los recursos y conocimientos disponibles, asegurando al mismo tiempo que las
tecnologias mas adecuadas se introducen de forma eficiente, aportando beneficios y ventajas

competitivas a accionistas, clientes y empleados:

La innovacion en Iberdrola es una variable de caracter estratégico que afecta a todos sus negocios y

a todas las actividades desarrolladas por los mismos.
Iberdrola entiende la innovacion como un proceso descentralizado y abierto:

e Descentralizado, pues el proceso se lleva a cabo de forma independiente en cada unidad de

negocio, con el apoyo y coordinacidn por parte de la Direccion de Innovacion.

e Abierto, pues Iberdrola se considera una empresa tractora de tecnologia, y como tal, es su
vocacion la de involucrar en su proceso de innovacién a los proveedores de tecnologia del

Grupo, tales como Universidades, centros tecnoldgicos y fabricantes de equipos.

Asimismo, Iberdrola entiende que el proceso de innovaciéon debe ser Unico para todas las unidades

de negocio y para ello la Direccion de Innovacion es la encargada de la puesta en comun del mismo.

Iberdrola tiene como ejes de sus actividades en este campo el desarrollo sostenible, el fomento de
las energias renovables y de las tecnologias emergentes, siempre con el riguroso cumplimiento de la

legislacidon vigente, asi como de otros compromisos suscritos por Iberdrola.
La politica de innovacidn se fundamenta en los siguientes valores:

e PRACTICAR una “cultura innovadora” que impregne toda la organizacién y desarrolle
ambientes de trabajo motivadores que favorezcan y premien la generacion de ideas y las
practicas innovadoras realizadas por los empleados, aceptando el riesgo y reconociendo las

aportaciones creativas.
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e INTEGRAR la innovacion en todos los contenidos formativos de las empresas del Grupo
mediante cursos y programas especificos de desarrollo de las capacidades de creatividad.

¢ IMPLANTAR un sistema de gestidon de la innovacion que incluya el establecimiento de metas
y objetivos anuales dentro de un proceso de mejora continua, gestionando el capital humano
e intelectual de la empresa como verdaderos soportes de todo el proceso creativo e

innovador.

e PROMOVER un sistema de vigilancia y prospectiva tecnoldgica que permita identificar
oportunidades y desafios para negocios del Grupo y detectar necesidades de innovacién en

procesos o servicios, que le permitan anticiparse a los cambios tecnoldgicos del mercado.

e FOMENTAR colaboraciones y alianzas con las partes interesadas mediante vinculos que

permitan multiplicar la capacidad innovadora de Iberdrola.

e DIVULGAR internamente el conocimiento generado de manera que todos conozcan las
mejores practicas aplicables a su actividad en la busqueda de la eficiencia y eficacia en todos

los procesos de Iberdrola.

e PROTEGER los resultados del proceso de innovacion, gestionando adecuada y éticamente la

propiedad intelectual.

e DIFUNDIR la actividad de innovacidn, haciendo compatible la devolucidén a la sociedad de
parte del conocimiento adquirido con la necesaria discrecién en cuanto a la propia actividad

empresarial.

e POTENCIAR innovaciones que aporten valor afadido para los usuarios y aumenten la

satisfaccion de accionistas, clientes y empleados.”
POLITICA DE GESTION DEL CONOCIMIENTO

El Consejo de Administracion de Iberdrola, consciente de que el capital intelectual constituye un
pilar basico para la creacién y proteccién de valor del Grupo, reconoce, como objetivo estratégico, la
necesidad de implementar una correcta politica de gestién del conocimiento que fomente iniciativas,
procedimientos y herramientas que permitan un aprovechamiento real y efectivo de dicho capital
intelectual. El objetivo ultimo serad difundir y compartir el conocimiento existente en la empresa, el
aprendizaje continuo y el cambio cultural, de forma que se aumente la eficiencia operativa gracias al
uso apropiado del capital intelectual, actuando siempre en interés de Iberdrola y de las sociedades
integradas en su Grupo y sin perjuicio de las politicas concretas que puedan establecerse en

determinadas sociedades del Grupo.

En un mundo en el que los activos de produccién tradicionales son cada vez mas accesibles, es el
capital intelectual el que marca las diferencias entre las empresas competitivas y las que no lo son;
entre las empresas que generan valor de manera sostenida y las que van perdiendo paulatinamente

su capacidad de generar riqueza hasta su extincion.

El capital intelectual de Iberdrola depende en gran parte de todas las personas que la integran, pero

también de sus estructuras operativas y organizativas y de las relaciones internas y externas con
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todos los grupos de interés. Por tanto, el aprendizaje organizativo y personal ha de ser permanente

y continuo, y ha de estar alineado con la estrategia de Iberdrola.

El marcado caracter estratégico que Iberdrola impone a la gestion del conocimiento requiere de un

trabajo constante de mejora en las iniciativas y en su aplicacién en todas las unidades de negocio

que la integran.

La politica de gestion del conocimiento de Iberdrola se basa en los siguientes principios basicos de

actuacion:

PENSAR en el Grupo Iberdrola como un sistema constituido por la existencia de conexiones
entre personas y grupos de trabajo. El conocimiento existente en cada uno, debe ser
identificado y accesible por el conjunto de manera que se produzca un apalancamiento

operativo basado en el conocimiento.

IDENTIFICAR el conocimiento existente en el Grupo Iberdrola, reconocer su valia y potenciar

su desarrollo como herramienta fundamental para la creacion de valor.

INTEGRAR los activos tangibles e intangibles del Grupo Iberdrola para proporcionar las
condiciones objetivas con el fin de estructurar una organizacion inteligente, dirigida a la
creacion de valor a través del desarrollo de su capacidad de aprendizaje constante y de la

capacidad de innovacion.

ALINEAR la gestion del conocimiento con las competencias y requerimientos marcados por la

estrategia del Grupo Iberdrola.

DEFINIR, integrando la vision de las distintas unidades de negocio, los modelos necesarios
de gestidn, medicidn, procesos y sistemas, para comprender y desarrollar los mecanismos de
liberacion de los flujos de conocimiento dentro de la estructura organizativa existente. De
esta forma, se comparten experiencias y se garantiza una atencion constante al

funcionamiento del conjunto de la organizacion.

O POTENCIAR al maximo la puesta en comun del conocimiento existente en la Compafia,
habilitando los recursos necesarios para permitir su desarrollo y su utilizacién de forma
eficiente. Esta inteligencia compartida es de naturaleza creadora e innovadora, y superior a
la simple suma de las inteligencias individuales. Se realizard un énfasis en la creacion vy

mejora de las conexiones organizativas (redes) asi como sobre la cohesion de los equipos.

EVALUAR de manera consistente y sostenida en el tiempo el capital intelectual existente en
el Grupo Iberdrola para poder valorar la efectividad de las iniciativas realizadas al amparo de

esta politica, corregir los defectos y promover nuevas actuaciones.

IMPLANTAR acciones de mejora para que el Grupo Iberdrola se acerque cada vez mas a la

excelencia en la gestién del conocimiento.

PATENTES

En los Ultimos afios Iberdrola ha obtenido un total de 45 patentes, segun los siguientes ambitos:
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o Espafolas: 32

. Europeas: 4
. EEUU: 1
. Otros: 8

Estas patentes se encuadran fundamentalmente en las dreas de electrénica de potencia, telecontrol
y telemedida, protecciones eléctricas, transformadores y materiales para centrales eléctricas y

tecnologias para el sector de las energias renovables.

En el afio 2008 Iberdrola comenzd los tramites para solicitar cuatro patentes en el area de las

energias renovables, nuclear y sistemas electrénicos para redes de alta tens