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IBERDROLA

NOTA SOBRE LASACCIONESRELATIVASAL AUMENTO DE
CAPITAL MEDIANTE APORTACIONESNO DINERARIASDE LAS
ACCIONES ORDINARIASDE SCOTTISH POWER PLC

La presente Nota sobre las Acciones ha sido inscrita en los registros oficiales de la Comision
Nacional del Mercado de Valores con fecha 12 de abril de 2007 y esta elaborada conforme al
Anexo Il del Reglamento (CE) N° 809/2004 de la Comision de 29 de abril de 2004 y se
complementa con e Documento de Registro de Iberdrola, SA. (Anexo | del Reglamento n°
809/2004 de la Comision Europea de 29 de Abril de 2004) aprobado e inscrito en los registros
oficiales dela Comision Nacional del Mercado de Valores con fecha 11 de Enero de 2007.

12 de abril de 2007



l. RESUMEN

Se describen a continuacion las principales caracteristicas y 10s riesgos esenciales asociados a
emisor y alos valores objeto del documento de registro (aprobado e inscrito en los registros
oficiales de la Comision Naciona del Mercado de Vaores e 11 de enero de 2007, en
adelante, el “Documento de Registro”) y la nota sobre las acciones en la que se describe el
aumento de capital de IBERDROLA, SA. (“IBERDROLA” o la “Sociedad”) acordado en
relacion con la adquisicion por IBERDROLA de la totalidad del capital social ordinario
emitido de SCOTTISH POWER PLC (“SCOTTISH POWER”) con derecho a voto (el
presente resumen, e Documento de Registro y la nota sobre las acciones serd referidos
conjuntamente como el “Folleto”). Se hace constar expresamente que:

(i) Este Resumen debe leerse como introduccién a Folleto.

(i) Todadecisidon de invertir en los valores debe estar basada en la consideracion por parte
del inversor del Folleto en su conjunto.

(ili) No se podra exigir responsabilidad civil a ninguna persona exclusivamente en base a
este Resumen, a no ser que e Mismo sea engafioso, inexacto o incoherente en relacion
con las demas partes del Folleto.

1. DESCRIPCION DE LA OPERACION

El aumento de capital de IBERDROLA tiene por objeto g ecutar 1os acuerdos a canzados por
los respectivos Consgjos de Administracion de IBERDROLA y SCOTTISH POWER
celebrados € 27 de noviembre de 2006 en relacion con la adquisicion por IBERDROLA de la
totalidad del capital social ordinario emitido de SCOTTISH POWER con derecho a voto (la
“Operacion”), através de lafiguradel scheme of arrangement (definido en el presente Folleto
como el “Acuerdo”) previstaen el articulo 425 de la Ley de Sociedades britanica (Companies
Act).

La Operacion comprende la ampliacion del capital social de IBERDROLA por un importe
nominal méximo de 790.132.239 euros, mediante la emision de un maximo de 263.377.413
nuevas acciones ordinarias de 3 euros de valor nomina cada una, més una prima de emision
que, en todo caso, quedara comprendida entre un minimo de 8,58 euros por accién y un
méximo de 29,75 euros por accion (el “Aumento de Capital”).

Se solicitard la admisién a cotizacion de las acciones nuevas que se emitan en gecucion del
Aumento de Capital (las “Acciones Nuevas’) en las Bolsas de Vaores de Madrid, Barcelona,
Bilbao y Valencia, asi como la inclusion de las mismas en el Sistema de Interconexion
Bursédtil (Mercado Continuo). Las Acciones Nuevas serdn desembolsadas integramente
mediante aportaciones no dinerarias consistentes en las acciones ordinarias emitidas de
SCOTTISH POWER representativas de su capital social ordinario que no hubieran sido
adquiridas por IBERDROLA mediante € pago de la contraprestacion en efectivo (o, en su
caso, mediante la entrega de Obligaciones o de una combinacion de efectivo y Obligaciones,
tal y como este término se define en e apartado 111.5.3.1 posterior) en e marco de la
Operacion.



Laentrega de las Acciones Nuevas por parte de IBERDROLA podratener lugar en tres fechas
distintas, de acuerdo con los términos y condiciones de la Operacion. Como consecuencia de
lo anterior, el Aumento de Capital podra ejecutarse en tres fechas distintas, tal como se
describe en la nota sobre |as acciones.

El nimero de acciones emitidas en el marco del Aumento de Capital representa, una vez
gjecutado y cerrado e Aumento de Capital y asumiendo que se emita el nimero maximo de
acciones anteriormente referido, un 22,61% del capital social de IBERDROLA.

2. DESCRIPCION DEL EMISOR

IBERDROLA fue constituida el 19 de julio de 1901, mediante escritura publica otorgada ante
el notario de Bilbao, D. Isidro de Erquiaga y Barberias e inscrita en €l Registro Mercantil de
Bilbao el 20 de agosto de 1901 en €l folio 114, libro 17 de la Seccion de Sociedades, hoja
901, inscripcion 12 El domicilio socia de IBERDROLA radica en Bilbao, ¢/ Cardenal
Gardoqui, n° 8.

A 31 de diciembre de 2006, IBERDROLA contaba con 30.384 MW y 18,4 millones de puntos
de suministro de electricidad en todo € mundo. IBERDROLA es € primer productor edlico
del mundo (en términos de potencia instalada) (fuente: elaboracion propia con base en
informes publicos de compafiias competidoras a cierre de 2006 - Informe de Sostenibilidad
2006) con una capacidad de generacion de energia edlica de 4.102 MW, uno de los mayores
operadores internacional es de ciclos combinados (con 8.818 MW) (fuente: elaboracién propia
- Informe de Sostenibilidad 2006) y un nivel de emisiones de CO, en Espafia equivalente ala
mitad del valor medio del resto del sector (211 g/KWh vs. 487 g/KWh) (fuente: UNESA -
WWW.UNESA.ES-).

3. MAGNITUDESFINANCIERASMASRELEVANTES

Cuenta de Resultados en millones de eur os 31/12/06 | 31/12/05 | 31/12/04
Cifrade Ventas 11.017 11.738 8.725
Beneficio Bruto de Explotacion (EBITDA) 3.890 3.378 2.913
Beneficio Bruto de Explotacion (EBIT) 2.655 2.262 1.990
Beneficio antes de impuestos 2.386 1.958 1.728
Beneficio Neto atribuido ala sociedad dominante 1.660 1.382 1.196
Balance consolidado en millones de eur os 31/12/06 | 31/12/05 | 31/12/04
Tota Activos 33.061 | 30.479 | 26.189
Fondos Propios 10.567 9.415 8.520
Deuda Financiera Neta 13.119 12.211 | 10.673
Rentabilidad de los Fondos Propios (ROE) 16,6% 15,4% 14,3%




Balance consolidado en millones de euros 31/12/06 | 31/12/05 | 31/12/04

Apalancamiento Financiero (Deuda Neta/Deuda + FF.PP.) 55,4% 56,5% 55,6%

4. FACTORESDE RIESGO

4.1. Factores deriesgo especificos del emisor o de su sector de actividad previstos en €
Documento de Registro

(i) Riesgosde negocioy mercado

Las actividades del Grupo IBERDROLA (tal y como este término se define en el Documento
de Registro) estan 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 €l precio de los combustibles utilizados en la generacion de energia
eléctrica, el precio de los derechos de emision de CO, y €l precio del pool de electricidad.

(i) Riesgosregulatorios

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 Espafia y en cada uno de los
paises en los que actlan. La introduccion de nuevas leyes / normas o modificaciones a las
vigentes podrian afectar negativamente a nuestras actividades, situacion econOmica y
resultados de |as operaciones.

(ili) Riesgos operacionales

Durante la operacion de todas las actividades del Grupo IBERDROLA se pueden producir
pérdidas directas o0 indirectas ocasionadas por procesos internos inadecuados, fallos
tecnol 6gicos, errores humanos o como consecuencia de ciertos sucesos externos.

(iv) Riesgos medioambientales

Las actividades de las empresas del Grupo IBERDROLA estan sujetas a una amplia
reglamentacion y normativa medioambiental, que, entre otras cosas, exige la realizacion de
estudios de impacto ambiental para los proyectos futuros, la obtencion de licencias, permisos
y otras autorizaciones preceptivas y e cumplimiento de los condicionados establecidos en
taleslicencias, permisosy autorizaciones.

(v) Riesgosrelativosa nuevasinversiones

Toda inversion estd sometida a diversos riesgos de mercado, crédito, negocio, regulatorios,
operacionalesy otros, gue pueden comprometer |os objetivos de rentabilidad del proyecto.

Durante lafase de gjecucion de las inversiones, son de destacar por su importancia los riesgos
relativos a la construcciéon de nuevas instalaciones de generacion de energia,
fundamentalmente ciclos combinados y parques edlicos, que exigen mucho tiempo y, en
algunos casos, pueden ser complicadas. En relacién con e desarrollo de dichas instalaciones,
IBERDROLA debe obtener permisos y autorizaciones de las administraciones, adquirir



terrenos o firmar contratos de arrendamiento, suscribir contratos de suministro de equipos y
servicios de construccion, de explotacién y mantenimiento, de suministro de combustible y de
transporte, acuerdos de consumo y financiacién suficiente de patrimonio y deuda.

(vi) Riesgosasociados a las actividades inter nacionales

Todas las actividades internacionales del Grupo IBERDROLA estan expuestas, en mayor 0
menor medida y en funcion de sus caracteristicas, a los riesgos anteriormente descritos
(climatologia, demanda, regulacion, precio de los combustibles y de la energia, medio
ambiente, etc.) y, adicionalmente, a otro tipo de riesgos inherentes a pais en e que
desarrollan su actividad (p.€j. cambios en las normativas y politicas administrativas del pais,
crisis econdmicas, inestabilidad politica y disturbios sociales que afecten a las actividades,
expropiacion publica de activos, etc.). Todos estos riesgos pueden afectar a resultado de
nuestras filiales internacionales, su valor de mercado y la tradacion de resultados a la
cabecera del Grupo.

(vii) Riesgosfinancier os

En & desarrollo habitual de las actividades € Grupo IBERDROLA esta expuesto a los riesgos
financieros de tipo de interés y tipo de cambio de divisas que, S no son gestionados
eficazmente, pueden tener un impacto significativo en nuestros resultados y situacion
financiera.

@ Riesgo detipo deinterés

Varias partidas del balance del Grupo IBERDROLA y sus derivados financieros
asociados soportan tipos de interés fijos y estén, 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 alos flujos de efectivo.

(b)  Riesgo detipo decambio

Las oscilaciones en las paridades de las divisas en las que estan instrumentadas las
deudas y se realizan las compras/ventas, frente ala moneda de contabilizacion, pueden
impactar negativamente en el gasto financiero y en el resultado del gercicio.

Asimismo, existe un riesgo de traslacion de resultados de las filiales extranjeras del
Grupo, derivado de la exposicion a los movimientos adversos de las correspondientes
monedas de contabilizacién frente a euro, que se mitiga integrando su gestion con €l
resto de posiciones en divisadel Grupo.

(viii) Riesgo deliquidez

La exposicion a situaciones adversas de los mercados de deuda o de capitales pueden
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 ala obtencion de fondos en condiciones gravosas.



(ix) Riesgo de credito

El Grupo IBERDROLA se encuentra expuesto al riesgo de crédito derivado del fallo de una
contraparte (cliente, proveedor, socio o entidad financiera) que podria impactar en los
resultados y situacion financiera del Grupo IBERDROLA. Este riesgo es poco significativo
yaque e periodo medio de cobro aclientes es reducido y las politicas de riesgos limitan tanto
el horizonte temporal de las posiciones abiertas como la calidad crediticia de las contrapartes
en operaciones financieras.

(x) Riesgos asociados al acuerdo de integracién con SCOTTISH POWER

IBERDROLA ha obtenido compromisos de financiacion por importe de 7.955 millones de
libras esterlinas (11.738 millones de euros)! de ABN AMRO BANK N.V., BARCLAYS
CAPITAL y THE ROYAL BANK OF SCOTLAND PIc para financiar el componente en
efectivo de la contraprestacion y para refinanciar determinados elementos del endeudamiento
existente de SCOTTISH POWER. Existe el riesgo de que, como consecuencia del incremento
relativo de deuda del Grupo IBERDROLA, se produzca un deterioro de su rating.

Durante el desarrollo de la Operacion, IBERDROLA debera hacer frente a una serie de gastos
habituales en este tipo de operaciones que, de no eecutarse finalmente la Operacién,
supondrian una pérdida para el Grupo.

Por otro lado, las afirmaciones relativas a la integracion del Grupo IBERDROLA vy
SCOTTISH POWER redlizadas en este Folleto se basan en las expectativas actuales del
Consgjo de Administracion de IBERDROLA, solo tienen vigencia respecto de la fecha del
presente Folleto y estan inherentemente sujetas a incertidumbres y cambios en las
circunstancias. Entre los factores que podrian provocar que los resultados reales difieran
sustancialmente de los previstos, pueden citarse las posibles dificultades no contempladas
para integrar los negocios de IBERDROLA y SCOTTISH POWER vy para obtener las
sinergias previstas de la Operacion, asi como cambios relevantes no contemplados en la
coyuntura global, politica, econdmica, empresarial, competitiva, de mercado y normativa.

4.2 Factoresderiesgo para los valores ofertados y/o admitidos a negociacion previstos
en la Nota sobr e las Acciones

(i) Admision a cotizacion de las acciones de nueva emision

IBERDROLA vaasolicitar laadmision a cotizacion de las Acciones Nuevas en las Bolsas de
Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Vaencia, asi como la inclusion de las mismas en €l
Sistema de Interconexion Bursétil (Mercado Continuo). Se espera que las Acciones Nuevas
que se emitan en la primera fase de gecucion del Aumento de Capital sean admitidas a
cotizacion en las Bolsas de Vaores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Vaencia, a través del
Sistema de Interconexién Bursatil (Mercado Continuo), dentro de los 2 dias habiles siguientes
ala Fecha Efectiva de la Operacion. Un retraso en el comienzo de la cotizacién en las Bolsas

Tal como se indica mas adelante, en e presente Folleto se toma como tipo de cambio de referencia
1,4755 euros por 1 libra esterlina.



afectaria a la liquidez de las Acciones Nuevas e imposibilitaria la venta de estas acciones
hasta que fueran admitidas a cotizacion.

(i) Volatilidad dela cotizacién dela accién

El precio de las acciones puede ser volatil. Factores tales como la evolucién de los resultados
de explotacion de la Sociedad, |a publicidad negativa, |os cambios en las recomendaciones de
los analistas bursatiles sobre IBERDROLA, o en las condiciones globaes de los mercados
financieros, de valores o en los sectores en los que la Sociedad opera, podrian tener un efecto
negativo importante en la cotizacién de las acciones de la Sociedad.

Por otra parte, en los Ultimos afios |os mercados de valores en Espafiay a nivel mundia han
sufrido volatilidades importantes en términos de volumen de contratacion y precios de
cotizacion de los valores. Esta volatilidad podria afectar negativamente al precio de cotizacion
de las acciones de IBERDROLA con independencia de cuales sean su situacion financiera 'y
sus resultados de explotacion.

(ili) Transmisionesrealizadas por los antiguos accionistasde SCOTTISH POWER

El precio de las acciones de IBERDROLA puede verse alterado por las decisiones de los
accionistas actuales de SCOTTISH POWER en relacion con las Acciones Nuevas de
IBERDROLA que recibirdn en virtud de la Operacion. Ademas, existen otros factores que
también podrian repercutir en el precio de mercado de las acciones de IBERDROLA como, en
particular, las opiniones de los inversores sobre las ventajas estratégicas de la Operacion y las
expectativas sobre €l futuro comportamiento del grupo IBERDROLA tras la Operacion.



II. FACTORES DE RIESGO PARA LOS VALORES OFERTADOS Y/O
ADMITIDOSA NEGOCIACION

Admision a cotizacion de las acciones de nueva emision

IBERDROLA vaasolicitar laadmision a cotizacion de las Acciones Nuevas en las Bolsas de
Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Vaencia, asi como la inclusion de las mismas en €l
Sistema de Interconexion Bursétil (Mercado Continuo). Se espera que las Acciones Nuevas
que se emitan en la primera fase de gecucion del Aumento de Capital sean admitidas a
cotizacion en las Bolsas de Vaores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Vaencia, a través del
Sistema de Interconexién Bursatil (Mercado Continuo), dentro de los 2 dias habiles siguientes
ala Fecha Efectiva de la Operacion. Un retraso en el comienzo de la cotizacién en las Bolsas
afectaria a la liquidez de las Acciones Nuevas e imposibilitaria la venta de estas acciones
hasta que fueran admitidas a cotizacion.

Volatilidad de la cotizacion de la accion

El precio de las acciones puede ser volatil. Factores tales como la evolucién de los resultados
de explotacion de la Sociedad, |a publicidad negativa, |os cambios en las recomendaciones de
los analistas bursatiles sobre IBERDROLA, o en las condiciones globaes de los mercados
financieros, de valores o en los sectores en los que la Sociedad opera, podrian tener un efecto
negativo importante en la cotizacién de las acciones de la Sociedad.

Por otra parte, en los Ultimos afios |os mercados de valores en Espafiay a nivel mundia han
sufrido volatilidades importantes en términos de volumen de contratacion y precios de
cotizacion de los valores. Esta volatilidad podria afectar negativamente al precio de cotizacion
de las acciones de IBERDROLA con independencia de cuales sean su situacion financiera 'y
sus resultados de explotacion.

Transmisiones r ealizadas por 10s antiguos accionistas de SCOTTISH POWER

El precio de las acciones de IBERDROLA puede verse alterado por las decisiones de los
accionistas actuales de SCOTTISH POWER PLC en relacidon con las Acciones Nuevas de
IBERDROLA que recibiran en virtud de la Operacion. En la medida en que antiguos
accionistas de SCOTTISH POWER pretendan vender un nimero significativo de Acciones
Nuevas, recibidas bajo los términos de la Operacién, esto podria afectar negativamente a
precio de mercado de las acciones de IBERDROLA a corto plazo. Ademas, existen otros
factores que también podrian repercutir en e precio de mercado de las acciones de
IBERDROLA como, en particular, las opiniones de los inversores sobre las ventajas
estratégicas de la Operacion y las expectativas sobre e futuro comportamiento del grupo
IBERDROLA tras|a Operacion.



I11. INFORMACION SOBRE LOS VALORES A EMITIR - NOTA SOBRE LAS
ACCIONES (ANEXO Il DEL REGLAMENTO (CE) N° 809/2004 DE LA
COMISION DE 29 DE ABRIL DE 2004)

1. PERSONAS RESPONSABLES
1.1. Identificacion de las personas responsables de la Nota sobre las Acciones

D. Julidn Martinez-Simancas Sanchez, con D.N.I. nimero 45.052.918-N, en su condicion de
Secretario General, Vicesecretario del Consgjo de Administracion y apoderado de
IBERDROLA, S.A., segun poder vigente otorgado el 13 de julio de 2006 ante el Notario de
Bilbao D. José Antonio Isusi Excurdia, con el nimero 2.052 de su protocolo, actuando en
nombre y representacion de IBERDROLA, S.A., sociedad domiciliada en Bilbao, ¢/ Cardenal
Gardoqui, 8 y con C.I.F. A-48.010.615, que actlia en su propio nombre y derecho, asume,
conforme a la autorizacién otorgada por €l Consgjo de Administracion de la Sociedad en su
reunion de 27 de noviembre de 2006, la responsabilidad por el contenido de la presente Nota
sobre las Acciones, cuyo formato se gjusta al Anexo |1l del Reglamento (CE) n° 809/2004 de
la Comision de 29 de abril de 2004 (en adelante, 1a“ Nota sobre las Acciones’).

1.2. Declaracion delas personas responsables de la Nota sobre las Acciones

D. Julian Martinez-Simancas Sanchez, en la representacion conferida, declara que, tras
comportarse con una diligencia razonable para garantizar que asi es, lainformacion contenida
en la presente Nota sobre las Acciones es, seguin su conocimiento, conforme alos hechosy no
incurre en ninguna omisién gque pudiera afectar a su contenido.

2. FACTORESDE RIESGO

La informacion relativa a los riesgos que afectan a las Acciones Nuevas figura en la seccion
titulada “ Factores de Riesgo” precedente.

3. INFORMACION FUNDAMENTAL

3.1. Declaracion sobre el capital circulante

Con la informacién disponible hasta la fecha, IBERDROLA considera que los recursos
financieros de que dispone en la actualidad la Sociedad, l0s préstamos y créditos pendientes
de disponer, unido a flujo de caja que espera generar en los proximos doce meses, son
suficientes para atender a las necesidades del negocio previstas en la Sociedad para los
proximos doce meses.

3.2. Capitalizacion y endeudamiento

A continuacion se exponen las principales cifras de los Recursos Propios y € endeudamiento
de la Sociedad a 31 de diciembre de 2006 y 2005 bajo NI1IF-UE.



Laevolucion del apalancamiento financiero ha sido lasiguiente:

2006 2005
Fondos Propios (A) 10.567 9.415
Deuda Bruta 14.353 13.111
Tesoreria& IFTs -705 -809
Derivados activados -98 -90
Activos disponibles Venta -132 -0
Ajuste liquidaciones CNE -299 -0
Deuda Neta Ajustada (B) 13.119 12.211
Apalancamiento B/(B+A)* 55,4% 56,5%

*Sin el efecto de lainsuficienciatarifaria, el apalancamiento ajustado se sittia en 54,3% a dic-06 (y 53,6% a dic-05)

Por lo que respecta al montante de los Fondos Propios, e desglose de dicha partida en los dos
ultimos gjercicios es la siguiente:

Millonesde € 2006 2005
Capital suscrito 2.705 2.705
Reservasy Otros 6.459 5.512

Pérdidas y Ganancias 1.660 1.382

Dividendo a cuenta -406 -331
Minoritarios 149 147
Total 10.567 9.415

El coste financiero de la Sociedad a diciembre de 2006 ascendi6 a 4,14%, 14 puntos basicos
inferior a de diciembre de 2005, a pesar del entorno alcista de tipos de interés.



La estructura de la deuda por divisa esla siguiente:

2006 2005
Euro 86,2% 84,1%
Ddlar 8,4% 10,4%
Real 4,9% 5,0%
Otras divisas 0,5% 0,5%

La estructura de la deuda por tipos de interés es la siguiente:

2006 2005
Tipofijo 58% 61%
Tipo limitado 9% 13%
Tipo variable 33%* 26%

*Sin déficit 2006 (572 €M) ni financiacién CO, del sector (299 €M), el % atipo variable se reduciriaa 28,4%

De acuerdo con la politica de minimizar |os riesgos financieros de la Compafiia, es necesario
recordar que el riesgo en divisa se ha seguido mitigando mediante la financiacion de las
inversiones en Latinoamérica en moneda local (reales, en e caso de Brasil) o funcional
(dolares, en el caso de México).

Laestructura de la deuda por sociedades se reflgja en la siguiente tabla:

2006 2005
Iberdrola, SA. 84,6% 84,6%
Meéxico 3,9% 5,0%
Sudamérica 4,7% 5,1%
Renovables 4,2% 2,9%
Inmobiliaria/Otros 2,6% 2,4%
Total 100% 100%
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El desglose de la deuda por tipo de producto es el siguiente:

2006 2005
Bonos Euros 39,0% 36,8%
USPP 4,4% 5,5%
Resto Bonos 3,9% 3,7%
Pagarés domésticos 6,6% 2,4%
Pagarés Euros (ECP) 2,2% 5,7%
Préstamos Euros 36,4% 36,7%
Préstamos en otras divisas 7,5% 9,2%
Total 100% 100%

Fruto de la activa politica de refinanciacion seguida por IBERDROLA, se ha conseguido que
lavida mediade ladeuda siga en el entorno de los 5 afios a diciembre de 2006.

Desde el 31 de diciembre de 2006 no se han producido cambios rel evantes que puedan afectar
de forma significativa alos datos que se ofrecen en | as tablas anteriores.

En € apartado V (“Informacién financiera pro forma’) siguiente, se incluye € balance pro
forma a 31 de diciembre de 2006, que pretende reflgjar €l balance de la Sociedad como si la
Operacién hubiera tenido lugar € 31 de diciembre de 2006 y la cuenta de resultados pro
forma correspondiente al gercicio terminado € 31 de diciembre de 2006, que pretende
reflgjar la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad asumiendo que la Operacién se
hubiera completado el 1 de enero de 2006.

3.3. Interésdelaspersonasfisicasy juridicas participantes en la emision/Oferta

ABN AMRO Bank N.V., sociedad perteneciente al mismo grupo que ABN AMRO Corporate
Finance Limited, asesor financiero de IBERDROLA en la Operacion, era titular, a 30 de
marzo de 2007, de 269.119 acciones de IBERDROLA.
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Asimismo, tenia concertadas operaciones de opcion de compray de venta respecto de 650.000
acciones de la Sociedad, de acuerdo con € siguiente desglose:

- American CALL Option a €29,00, 20 de junio de 2008: posiciéon corta de 150.000
acciones.

- European PUT Option a€31,51, 16 de mayo de 2007: 500.000 acciones.

ABN AMRO Bank N.V. es una de las entidades acreditantes que han concedido financiacion
alBERDROLA en el marco de la Operacion.

Al margen de lo anterior, la Sociedad desconoce la existencia de cualquier vinculacién o
interés econdmico significativo entre IBERDROLA vy las entidades que han participado en la
Operacién, salvo la relacion estrictamente profesional derivada del asesoramiento legal y
financiero.

3.4. Motivosdela Ofertay destino delosingresos

El Aumento de Capital a que se refiere la presente Nota sobre las Acciones tiene por objeto
gecutar los acuerdos alcanzados por los respectivos Consgos de Administracion de
IBERDROLA y SCOTTISH POWER celebrados e 27 de noviembre de 2006 en relacidn con la
Operacion, através del Acuerdo.

A continuacion se describe en mayor detalle el grupo resultante de la Operacion, las
peculiaridades del Acuerdo y la Operacion, asi como otros aspectos relevantes de ésta no
incluidos en otros apartados de la presente Nota sobre las Acciones.

(@ Grupo resultante de la Operacion

La gecuciéon del Aumento de Capital objeto de esta Nota sobre las Acciones permitira la
integracion de SCOTTISH POWER dentro del Grupo IBERDROLA.

l. Informacion sobre SCOTTISH POWER

SCOTTISH POWER tiene su domicilio socia en 1 Atlantic Quay, Robertson Street, Glasgow,
G2 8SP (Escocia), numero de identificacion registral SC193794. Sus acciones ordinarias se
encuentran admitidas a cotizacion en las Bolsas de Valores de Londres.

SCOTTISH POWER es una compafiia energética que actta a nivel internacional y que presta
servicios de transporte y distribucion de electricidad, y suministra energia 'y gas a hogares e
industrias en & Reino Unido. Assimismo, SCOTTISH POWER cuenta con instalaciones de
generacion de energia y amacenamiento de gas en € Reino Unido y en Norteamérica. A 30
de septiembre de 2006, en e Reino Unido, SCOTTISH POWER contaba con: (i) una
capacidad de generacion de 6.380 MW (incluyendo 344 MW de capacidad instalada edlica),
(i) 5,21 millones de clientes (incluyendo gas y electricidad) y (iii) una fuerte presencia en el
negocio de transporte y distribucion de electricidad, con un RAB (Regulated Asset Base) de
2.940 millones de libras esterlinas (dato a marzo de 2006, equivalente a 4.338 millones de
euros). En Norteamérica, SCOTTISH POWER lleva a cabo actividades de generacion térmica
(fundamentalmente en cogeneracion e instalaciones edlicas) y de almacenamiento de gas. La
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capacidad de generacion de energia edlica de SCOTTISH POWER en EE.UU. a 30 de
septiembre de 2006 ascendiaa 1.620 MW.

Durante el gercicio fiscal cerrado a 31 de marzo de 2006, SCOTTISH POWER obtuvo unos
ingresos totales de 5.446 millones de libras esterlinas (8.036 millones de euros) y unos
beneficios de explotacion de 870 millones de libras esterlinas (1.283 millones de euros).

[1. Integracion de SCOTTISH POWER con IBERDROLA

La adquisicion de SCOTTISH POWER por IBERDROLA permitira crear un grupo global
integrado de servicios de primer nivel. La Operacion resultaria en sinergias operacionales (en
los negocios de generacion tradicional, energias renovables, distribucién y servicios centrales)
y financieras. Adicionalmente, contribuiria a desarrollo de IBERDROLA en & mercado de
energias renovables en EE.UU. y en Europa. La Operacion crearia un grupo integrado en el
mercado europeo de la energia con una amplia presencia geografica 'y una plataforma fuerte
que permitira el crecimiento futuro. En particular, €l Consgjo de Administracion considera
gue esta combinacién daria lugar a:

- La tercera empresa energética de Europa, por valor de empresa (enterprise value), con
una cifra de 65.400 millones de euros segun la valoracion a 22 de febrero de 2007
(fuente: elaboracion propia, basada en informacién publica de mercado).

- Una posicién ventajosa en los mercados de rapido crecimiento de energias renovables
del Reino Unido y de EE.UU., yaque SCOTTISH POWER es lider en el negocio edlico
en e Reino Unido (fuente: European Wind Energy Association, EWEA) y es €
segundo mayor operador en EE.UU. (en MW netos) (fuente: PPM Energy Roundtable,
basado en cifras de la American Wind Energy Association, AWEA).

- Un refuerzo en la presencia en € mercado europeo y estadounidense, incrementandose
las oportunidades para la comercializaciéon y obtencion de gas en un mercado cada vez
més global e impulsado por e gas natura licuado (LNG), dada la presencia de
SCOTTISH POWER en estos mercados,

- Una capacidad total de generacion instalada pro forma de 38.922 MW (30.384 MW de
IBERDROLA y 8538 MW de SCOTTISH POWER) y 21,7 millones de puntos de
suministro (18,4 millones de IBERDROLA y 3,3 millones de SCOTTISH POWER)
(fuente: informacion publica disponible de IBERDROLA y SCOTTISH POWER).

- 6.066 MW de capacidad edlica instalada (4.102 MW de IBERDROLA y 1.964 MW de
SCOTTISH POWER) y 332 MW, todos €llos propiedad de IBERDROLA, de potencia
de generacion de centrales minihidraulicas en base pro forma (fuente: informacion
publica disponible de IBERDROLA y SCOTTISH POWER), convirtiendo al grupo
resultante en el lider del mercado internacional de la energia renovable (fuente:
elaboracion interna basada en datos de la American Wind Energy Association -AWEA-,
la European Wind Energy Association -EWEA- y memorias de compafiias).

- Un incremento inmediato del beneficio por accion, segin € andlisis interno de
valoracion efectuado para la presentacién de la Operacion el 28 de noviembre de 2006.
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La Operacion proporcionara a IBERDROLA una oportunidad excepciona de adquirir una
sociedad de servicios publicos integrada verticalmente, con capacidades complementarias en
el Reino Unido, con oportunidades de crecimiento en capacidad de generacidn y en nuevas
redes. Tras la Operacion, €l grupo IBERDROLA estaria bien diversificado en términos de:

- difusion geogréfica (Espafia, Reino Unido, Latinoaméricay Norteamérica);
- tecnologias de generacion (nuclear, carbén, edlica, hidraulicay gas); y
- combinacion de negocio (regulado y no regulado).

IBERDROLA podria utilizar la experiencia considerable de SCOTTISH POWER en
mercados desregulados, asi como sus fuertes capacidades en comercializacion. A cambio,
SCOTTISH POWER se beneficiaria de los estdndares de calidad en las actividades de
generacion y distribucion de IBERDROLA.

Tal como se ha hecho referencia con anterioridad, e Consgjo de Administracion de
IBERDROLA cree que, tras la Operacion, €l grupo IBERDROLA podria lograr importantes
ahorros operativos y de inversién como consecuencia de:

- reduccion en los gastos generales del negocio conjunto dada la integracion de costes
centrales y servicios compartidos, incluyendo sistemas de tecnologias de la
informacion;

- sinergias en gastos operativos: (i) optimizacion de negocio de suministro y eficiencias
en los procesos; y (ii) optimizacion de negocio de generacion, y reduccion en los costes
de aprovisionamiento de gas;

- optimizacion de negocio de renovables en los Estados Unidos;

- sinergias en gastos de capital: (i) reduccion de los costes de las turbinas y ahorros
derivados del uso de lberdrola Ingenieria y Construccion, S.A. en ingenieria y
construccion; y (ii) optimizacion de los gastos de capital en los negocios de distribucién
y suministro; y

- otros no cuantificados esperados en las siguientes areas: (i) eficiencia en generacion y
procesos; (ii) opcidn de una nueva planta nuclear y entrada en el negocio de GNL; y (iii)
reduccion de pérdidas en los contratos de suministro.

Cabe destacar que no se han considerado sinergias de ingresos derivadas de la combinacion
de ambas compafiias.

Asimismo, la fortaleza del balance y los flujos de cga del futuro grupo IBERDROLA
permitirian obtener beneficios de las distintas oportunidades de negocio que se plantean en
mercados de desarrollo internacionales, actuales o futuros, en Europay en las Américas, asi
como acelerar lasinversiones en dichos mercados.

Es necesario precisar que las manifestaciones anteriores hacen referencia a proyecciones
futuras gque no han sido revisadas por los auditores de IBERDROLA o SCOTTISH POWER
ni constituyen una garantia de resultados futuros. Las manifestaciones sobre proyecciones
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futuras incorporan riesgos conocidos y desconocidos, incertidumbres, asunciones y otros
factores que pueden hacer que difieran de los resultados, rendimiento o logros efectivos
indicados de forma expresa o técita en dichas manifestaciones o proyecciones. Dichas
manifestaciones estan basadas en la informacion disponible para IBERDROLA a la fecha del
presente documento.

En el informe del Consegjo de Administracion emitido en relacidn con e Aumento de Capital
y aprobado por el Consegjo de Administracion de IBERDROLA €l pasado 20 de febrero de
2007, que gueda incorporado por referencia a la presente Nota sobre las Acciones, se
describen en mayor detalle las razones por las que € Consgo entiende que la Operacion vy,
como elemento consustancial ala misma, el aumento de capital estan justificados por razones
deinterés social.

(b) LaOperacion
l. Antecedentes

El desarrollo de la Operacion y las actuaciones a realizar por las partes hasta su €jecucion
quedaron regulados en un acuerdo de €ecucion (implementation agreement) que
IBERDROLA y SCOTTISH POWER suscribieron el pasado 28 de noviembre de 2006 (el
“Acuerdo de Ejecucion”).

La Operacién fue anunciada el 28 de noviembre de 2006 mediante el envio simultaneo de una
comunicacion de hecho relevante a la Comision Nacional del Mercado de Valores (la
“CNMV") y la publicacion de un anuncio oficial (announcement) en la Bolsa de Valores de
Londres (The London Stock Exchange PIc).

La Operacion ha sido recomendada por e Consgjo de Administracion de SCOTTISH POWER
a sus titulares de acciones ordinarias y de ADSs (American Depositary Shares) v,
consecuentemente, los miembros del Consgjo de Administracion de SCOTTISH POWER se
han comprometido de forma irrevocable a actuar en este sentido respecto de las acciones de
SCOTTISH POWER de las que eran titulares a la fecha de la comunicacion de hecho
relevante referida en el parrafo anterior y que representaban, aproximadamente, el 0,1% del
capital social de SCOTTISH POWER.

La Junta General de Accionistas de IBERDROLA aprobd con fecha 29 de marzo de 2007 €l
Aumento de Capital objeto de la presente Nota sobre las Acciones.

Asimismo, con fecha 30 de marzo de 2007, se celebraron las siguientes Juntas de Accionistas
de SCOTTISH POWER:

1.° Una primera Junta, convocada por orden del Tribunal de Sesiones de Edimburgo
(Escocia), a que se hara referencia en lo sucesivo como el “Tribunal”, que aprobd €l
Acuerdo; y

2° Una Junta General de Accionistas extraordinaria, convocada por € Consgo de
Administracion de SCOTTISH POWER, que aprobd, entre otras cuestiones, los
acuerdos relativos a la correspondiente reduccion de capital, la amortizacion de las
acciones ordinarias de SCOTTISH POWER, la modificacion de sus Estatutos Sociales y
otras cuestiones necesarias 0 convenientes parala g ecucién del Acuerdo.
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[1.  Términos econdmicos de la Operacion

Bajo los términos y condiciones de la Operacion?, IBERDROLA adquirird el 52,3% de las
acciones ordinarias de SCOTTISH POWER mediante €l pago de hasta un méximo de
9.708.851.773,52 de euros (en efectivo o, en su caso, en Obligaciones 0 en una combinacion
de efectivo y Obligaciones) y del 47,7% restante mediante |a entrega de las Acciones Nuevas
alas que serefiere la presente Nota sobre las Acciones.

L os términos econdémicos de la Operacion se encuentran descritos en el apartado 111.5.3 de la
presente Nota sobre las Acciones.

[11.  Instrumentacion juridica de la Operacion

Como ya se ha mencionado anteriormente, la Operacion se redizara a través del Acuerdo,
siguiendo el procedimiento del scheme of arrangement, de conformidad con €l articulo 425 de
la Ley de Sociedades briténica (Companies Act). Para ello, es necesario que e Tribunal
sancione la Operacion, confirme la amortizaciéon de las acciones ordinarias de SCOTTISH
POWER y emita sendas Ordenes judiciales a respecto que deberan ser presentadas en el
Registro Mercantil de Escocia y, en e caso de la orden relativa a la amortizacion de las
acciones de SCOTTISH POWER, inscrita en dicho Registro.

Dicho Acuerdo, que habra de adoptarse con las correspondientes mayorias de capital en la
Junta correspondiente, comprender& (i) la amortizacion de la totalidad del capital social
ordinario emitido de SCOTTISH POWER, (ii) la simultdnea emision afavor de IBERDROLA
de nuevas acciones ordinarias representativas del 100% de su capital social con derecho a
voto de SCOTTISH POWER (o de aguél niumero de acciones ordinarias de SCOTTISH
POWER con digtinto valor nominal unitario que se emitan como consecuencia de un Supuesto
de Reorganizacion, tal y como este término se define en e apartado 111.5.3.1 posterior), (iii) la
ampliacién de capital de IBERDROLA mediante la emision de Acciones Nuevas, cuyo
contravalor consistird en aportaciones no dinerarias, (iv) la smultédnea creacién de ADSs de
IBERDROLA (cada uno de los cuaes tendra como subyacente una Accion Nueva), y (v) la
entrega de las Acciones Nuevas y de efectivo (0, en su caso, de Obligaciones o de una
combinacion de efectivo y Obligaciones), a los titulares de acciones ordinarias y la entrega de
ADSs de IBERDROLA de nueva creacion y de efectivo a los titulares de ADSs de
SCOTTISH POWER, todo €ello sujeto alo dispuesto en la presente Nota sobre las Acciones.

En la presente Nota sobre las Acciones, las referencias hechas a la Operacion se entenderén
realizadas a la Operacion instrumentada mediante el procedimiento anteriormente descrito y
las referencias al Aumento de Capital mediante aportaciones no dinerarias lo serén a la
ampliacién de capital que a efectos |egales esparioles se instrumentard mediante aportaciones
no dinerarias como parte integrante de este procedi miento.

Este procedimiento implica la amortizaciéon de la totalidad del capital socia ordinario de
SCOTTISH POWER y simultédnea emisién del mismo nuimero de acciones ordinarias de

2 Los términos de la Operacién se basan en € precio de cierre de la accion de IBERDROLA a 27 de

noviembre de 2006 (¢l Ultimo Dia Habil anterior a anuncio de la Operacion) de 32,75 eurosy a un tipo de
cambio de 1,4755 euros:. 1 libra esterlina.
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SCOTTISH POWER a favor de IBERDROLA (o de aguél nimero de acciones ordinarias de
SCOTTISH POWER con distinto valor nomina unitario que se emitan como consecuencia de
un Supuesto de Reorganizacion), recibiendo los titulares de acciones ordinarias de SCOTTISH
POWER en contraprestacion las Acciones Nuevas por € 47,7% del capital socia de
SCOTTISH POWER (los titulares de ADSs de SCOTTISH POWER, por tanto, recibiran
ADSs de IBERDROLA de nueva creacion cuyo subyacente serén las Acciones Nuevas que
correspondan), junto con € efectivo o0, en su caso, las Obligaciones o la combinacién de
ambos por la que hubiesen optado en contraprestacion por e 52,3% del capital socia de
SCOTTISH POWER restante, todo ello en los términos descritos en el apartado 111.5.3 de la
presente Nota sobre las Acciones.

IV. Ventajasdel Acuerdo

El Acuerdo, tal y como ha sido brevemente descrito, ofrece las siguientes ventajas
fundamental es frente a una of erta convencional de adquisicion de acciones:

(i) Unavez se complete la Operacion, ésta vinculara a todos |os accionistas ordinarios de
SCOTTISH POWER, con independencia de s han asistido o votado (a favor o en
contra) en las Juntas de Accionistas a las que seguidamente se hara referencia.

(ii) LaOperacidn no estard sujeta a stamp duty del Reino Unido (que de otro modo habria
de ser abonado) al tipo del 0,5% sobre € valor de las contraprestacion entregada para
adquirir las acciones de SCOTTISH POWER, o que permite un ahorro sustancial de
costes de transaccion respecto de estructuras alternativas.

(c) Accionariado de IBERDROLA trasla Operacion

Teniendo en cuenta el accionariado de SCOTTISH POWER conocido a la fecha de registro de
la presente Nota sobre las Acciones, se hace constar que como resultado de la gjecucion de la
Operacién ningun accionista de SCOTTISH POWER pasara a ser titular de una participacion
significativaen el capital de I BERDROLA.

Sin perjuicio de €ello, Euroclear suscribira (a través de la entidad de su grupo EC Nominees
Limited), por cuenta de los accionistas ordinarios de SCOTTISH POWER en virtud de un
acuerdo de suscripcion sujeto a Derecho espafiol que sera firmado por una persona designada
por e Consgo de Administracion de SCOTTISH POWER en nombre de los accionistas
ordinarios de SCOTTISH POWER en e marco de la Operacion, la totalidad de las Acciones
Nuevas de IBERDROLA a fin de posibilitar €l sistema de liquidacion explicado en €
apartado 111.5.1.8 siguiente. Los accionistas de SCOTTISH POWER recibirdn, a completarse
la Operacion, CDI’s (Crest Depository Interests) emitidos por CREST (operador del sistema
de liquidacion y compensacion del Reino Unido), cuyo subyacente seran las Acciones Nuevas
de IBERDROLA que respectivamente |es correspondan. Tal como se hace referencia en dicho
apartado 111.5.1.8, Euroclear mantendra relaciones operativas con Santander Investment, S.A.
que actuard en representacion de JPMorgan Chase Bank N.A. que permitiran proceder a la
emision de los ADSs de IBERDROLA de nueva creacion que correspondan y que seran
entregados a los titulares de ADSs de SCOTTISH POWER segun lo dispuesto en esta Nota
sobre las Acciones.
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IBERDROLA ha acordado ofrecer un acuerdo de negociacion (dealing facility)® que permita
a determinados accionistas de SCOTTISH POWER vender aterceros, sin coste, las Acciones
Nuevas que éstos adquieran como consecuencia de la Operacién. Este acuerdo de negociacion
estard disponible, en su modalidad libre de gastos, y entre otras, para personas. (i) que
aparezcan en € registro de accionistas como titulares de un nimero igual o inferior a 5.000
acciones de SCOTTISH POWER en e momento inmediatamente anterior a la fecha de la
reorganizacion (Reorganization Record Time, tal y como este término se define en €
Documento del Acuerdo, en lo sucesivo, la “Fecha de la Reorganizacion”); (i) que tengan
una direccion en y que sean residentes a efectos fiscales en un estado miembro del Espacio
Econdmico Europeo (EEE) ; (iii) que en e momento inmediatamente anterior a que €l
Acuerdo devenga efectivo (la*“Fecha Efectiva’) tengan sus acciones de SCOTTISH POWER
en forma certificada o cuyos CDI’s de IBERDROLA, conforme al Documento del Acuerdo,
sean custodiados por Lloyds TSB Registrars Corporate Nominee Limited; (iv) que no sean
“U.S. Persons’ (tal y como este término se define en la Regla S de la Ley de Valores
estadounidense (Regulation Sunder the U.S. Securities Act) o no residan en los EE.UU. o que
no actlen en nombre de una persona que seauna“U.S Person” enlos EE.UU. o queresidaen
los EE.UU; (v) que vendan todas (pero no parte) de sus Acciones Nuevas; y (vi) que hagan
uso del acuerdo de negociacion (dealing facility) en los seis meses posteriores a la Fecha
Efectiva.

Los accionistas de SCOTTISH POWER que tengan sus acciones en una cuenta de valores en
CREST en lafechainmediatamente anterior ala Fecha de la Reorganizacion, que cumplan los
criterios (i), (ii) y (iv) y que deseen someterse al acuerdo de negociacién deberan convertir su
participacion accionarial en SCOTTISH POWER, asumiendo los costes correspondientes, en
forma certificada antes de la Fecha de la Reorganizacién. Asimismo, los accionistas de
SCOTTISH POWER que cumplan los criterios (ii), (iii) y (iv) anteriores, pero que tengan mas
de 5.000 acciones de SCOTTISH POWER en e momento inmediatamente anterior ala Fecha
de la Reorganizacién podrén acogerse a acuerdo de negociacién (dealing facility) asumiendo
los costes derivados de €ello. Por su parte, los titulares de ADSs de SCOTTISH POWER no
tienen derecho a acogerse a acuerdo de negociacion (dealing facility).

A 22 de febrero de 2007, y segun lo sefialado en el Documento del Acuerdo, |os consegjeros de
SCOTTISH POWER no eran titulares de acciones de IBERDROLA. A la misma fecha,
ninguin consglero de IBERDROLA eratitular de ninguna accion de SCOTTISH POWER.

4. INFORMACION RELATIVA A LOS VALORES QUE VAN A
OFERTARSE/ADMITIRSE A COTIZACION

4.1. Descripcion del tipo vy la clase de los valores ofertados y/o admitidos a cotizacion,
con € Codigo I SIN (nimer o internacional deidentificacion del valor) u otro cédigo
deidentificacion del valor

Los valores que se emiten son acciones ordinarias de IBERDROLA de 3 euros de valor
nominal cada una de nueva emision.

Las Acciones Nuevas gozan de plenos derechos politicos y econdmicos y pertenecen a la
misma clase, sin que después de la admisién a negociacion de las acciones en las Bolsas de
Valores existan distintas clases de acciones.

3 El coste estimado del acuerdo de negociacion para IBERDROLA es de tres millones (3.000.000) de
euros.
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El Codigo ISIN de las acciones de la Sociedad es ES0144580018.

La Agencia Nacional de Codificacién de Valores Mobiliarios, entidad dependiente de la
CNMV, asignara el Codigo ISIN paraidentificar las acciones objeto del Aumento de Capital
en e momento de registro por laCNMYV de |la presente Nota sobre las Acciones.

4.2. Legidacion seglin la cual se han creado los valor es

Las acciones de la Sociedad se rigen por lo dispuesto en la legislacion espafiola y, en
concreto, por las disposiciones del texto refundido de la Ley de Sociedades Anénimas (en lo
sucesivo, la “Ley de Sociedades Andénimas’), aprobado por € Real Decreto Legidativo
1564/1989, de 22 de diciembre, y de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores
(en lo sucesivo, la “Ley del Mercado de Valores’) y de sus respectivas normativas de
desarrollo.

4.3. Indicacion desi los valores estan en forma registrada o al portador v s los valores
estan en forma de titulo o de anotacion en cuenta. En € Gltimo caso, nombre y
direccion dela entidad responsable de la llevanza de las anotaciones

Las acciones de la Sociedad estédn representadas por medio de anotaciones en cuenta 'y se
hallan inscritas en los correspondientes registros contables a cargo de la Sociedad de Gestion
de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A.U. (“Iberclear”),
con domicilio en Madrid, Plaza de la Ledtad, 1 (28014 - Madrid), y de sus entidades
participantes autorizadas (en adelante, las “Entidades Participantes’).

4.4. Divisadelaemision delosvalores

L as acciones de la Sociedad estan denominadas en euros (€).

45. Descripcion de los derechos vinculados a los valores, incluida cualquier limitacion
de esos der echos, vy procedimiento para € e ercicio de los mismos

En tanto que las acciones ofrecidas son acciones ordinarias y no existe otro tipo de acciones
en la Sociedad, las Acciones Nuevas gozaran de los mismos derechos politicos y econémicos
gue las restantes acciones de IBERDROLA, a partir de cada una de las fechas en las que €l
Aumento de Capital se declare suscrito y desembolsado por el Consgjo de Administracion o,
por delegacién, por la Comision Ejecutiva Delegada. En particular, cabe citar los siguientes
derechos, en los términos previstos en €l texto refundido de los estatutos sociales aprobados
por la Junta General de Accionistas celebrada el 29 de marzo de 2007:

° Derechos de dividendos

- Fecha o fechasfijas en |as que surgen los derechos

Las Acciones Nuevas confieren el derecho a participar en el reparto de las ganancias sociales
y en el patrimonio resultante de la liquidacion en las mismas condiciones que las restantes
acciones en circulacion y, a igual que las demas acciones que componen el capital social, no
tienen derecho a percibir un dividendo minimo por ser todas €llas ordinarias. Las Acciones
Nuevas daran derecho a participar en los dividendos y a cualquier otra distribucion
IBERDROLA acuerde o pague a sus accionistas ordinarios a partir de cada una de las fechas
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en las que el Aumento de Capital se declare suscrito y desembolsado por e Consgo de
Administracion o, por delegacién, por la Comision Ejecutiva Delegada.

- Plazo después del cua caduca € derecho a los dividendos y una indicacion de la
persona en cuyo favor actliala caducidad

Los rendimientos que produzcan las acciones podran ser hechos efectivos en la forma que
para cada caso se anuncie, siendo € plazo de prescripcion del derecho a su cobro el
establecido en el Cddigo de Comercio, es decir de cinco afios. El beneficiario de dicha
prescripcion serala Sociedad.

- Restricciones y procedi mientos de dividendos para |l os tenedores no residentes

La Sociedad no tiene constancia de la existencia de restriccion alguna a cobro de dividendos
por parte de tenedores no residentes, sin perjuicio de las eventuales retenciones a cuenta del
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas que puedan ser de aplicacion (véase €l
apartado 111.4.11 de la presente Nota sobre las Acciones).

- Tasa de dividendos o método para su célculo, periodicidad vy caracter acumulativo o no
acumulativo de los pagos

Las Acciones Nuevas, a igua que las demés acciones que componen el capital social, no
tienen derecho a percibir un dividendo minimo por ser todas ellas ordinarias. Por |o tanto, el
derecho a dividendo de dichas acciones surgira Unicamente a partir del momento en que la
Junta General de Accionistas 0, en su caso, €l Consgjo de Administracion de la Sociedad
acuerde un reparto de ganancias sociales.

o Derechos de asistenciay voto

Las Acciones Nuevas confieren a sus titulares el derecho de asistir y votar en la Junta General
de Accionistas y € de impugnar los acuerdos sociales en las mismas condiciones que los
restantes accionistas de la Sociedad, de acuerdo con €l régimen genera establecido en la Ley
de Sociedades Andnimasy en los estatutos sociales de IBERDROLA.

De conformidad con lo previsto en |os estatutos sociales de IBERDROLA, podrén asistir ala
Junta General y tomar parte en sus deliberaciones, con derecho a voz y voto, todos los
titulares de acciones con derecho a voto.

Para €l gercicio del derecho de asistencia, 1os accionistas deberan tener las acciones inscritas
a su nombre en e correspondiente registro de anotaciones en cuenta con cinco dias de
antelacion a aquél en que haya de celebrarse la Junta General. Esta circunstancia debera
acreditarse por medio de la oportuna tarjeta de asistencia o certificado de legitimacion
expedido por la entidad o entidades encargadas de la llevanza del registro de anotaciones en
cuenta, 0 en cualquier otraforma admitida por lalegislacion vigente.

Cada accion da derecho a un voto. No obstante, ningun accionista podra emitir un nimero de
Votos superior a los que correspondan a acciones que representen un porcentaje del diez por
ciento (10%) del capital social, ain cuando el nimero de acciones que posea exceda de dicho
porcentgje de capital.
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Todo accionista que tenga derecho a asistir podra hacerse representar en la Junta General por
medio de otra persona, aunque ésta no sea accionista.

o Derechos de suscripcion preferente en las ofertas de suscripcion de valores de la
misma clase

Todas las acciones de IBERDROLA confieren a su titular, en los términos establecidos en la
Ley de Sociedades Anonimas, €l derecho de suscripcion preferente en los aumentos de capital
con emision de nuevas acciones (ordinarias o privilegiadas) y en la emision de Obligaciones
convertibles en acciones, salvo exclusion del derecho de suscripcion preferente de acuerdo
con €l articulo 159 de la Ley de Sociedades Anénimas.

Asimismo, todas las acciones de la Sociedad confieren a sustitulares el derecho de asignacion
gratuita reconocido por la Ley de Sociedades Andnimas en los supuestos de aumento de
capital con cargo areservas.

o Derecho de participacion en los beneficios del emisor

Las Acciones Nuevas conferiran a sus titulares el derecho a participar en € reparto de las
ganancias sociales, en las mismas condiciones que | as restantes acciones en circulacion.

o Derechos de participacion en cualquier excedente en caso de liquidacion

Las Acciones Nuevas conferirdn a sus titulares el derecho a participar en € reparto del
patrimonio resultante de la liquidacion, en las mismas condiciones que las restantes acciones
en circulacion.

° Derecho de infor macion

Las acciones de IBERDROLA confieren a sus titulares € derecho de informacion recogido,
con carécter general, en € articulo 48.2 d) de la Ley de Sociedades Anénimasy, con caracter
particular, en el articulo 112 del mismo texto legal. Gozan, asimismo, de los derechos que,
como manifestaciones especiaes del derecho de informacion, son recogidos en e articulado
de la Ley de Sociedades Andnimas de forma pormenorizada al tratar de la modificacion de
estatutos, ampliacion y reduccién del capital social, aprobacion de las cuentas anuales,
emision de obligaciones convertibles 0 no en acciones, transformacion, fusion y escision,
disolucion y liquidacion de la Sociedad y otros actos u operaciones societarias.

4.6. En €& caso de nuevas emisiones, declaracion de las resoluciones, autorizaciones y
aprobaciones en virtud de las cuales los valores han sido y/o seran creados o
emitidos

o Acuerdosy aprobaciones

Con fecha 29 de marzo de 2007, la Junta General de Accionistas de la Sociedad acordo la
ampliacién del capital socia de IBERDROLA por un importe nominal de 790.132.239 euros,
mediante la emisién de un maximo de 263.377.413 nuevas acciones ordinarias de 3 euros de
valor nominal cada una, mas una prima de emision que sera determinada, al amparo de 1o
previsto en el articulo 159.1.c) in fine de la Ley de Sociedades Anénimas, por €l Consgjo de
Administracion o, por delegacion, por la Comision Ejecutiva Delegada, y con un importe que,
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en todo caso, quedara comprendido entre un minimo de 8,58 euros por accidon y un maximo
de 29,75 euros por accion.

Las Acciones Nuevas que se emitan en gecucion de este acuerdo serdn desembolsadas
integramente mediante aportaciones no dinerarias consistentes en las acciones ordinarias
emitidas de SCOTTISH POWER representativas de su capital social ordinario que no
hubieran sido adquiridas por IBERDROLA mediante el pago de la contraprestacion en
efectivo (0, en su caso, mediante la entrega de Obligaciones o de una combinacion de efectivo
y Obligaciones) en el marco de la Operacion.

En atencion a exigencias del interés socia, y con la finalidad de permitir que las Acciones
Nuevas sean entregadas a favor de los titulares de accionesy ADSs de SCOTTISH POWER a
través de CREST vy su depositario de enlace en Iberclear, EC Nominees Limited (entidad del
grupo Euroclear gque suscribird las acciones por cuenta de los referidos accionistas de
SCOTTISH POWER), la Junta General de IBERDROLA acordd la exclusiéon total del
derecho de suscripcion preferente de |os accionistas de la Sociedad.

Laentrega de las Acciones Nuevas por parte de IBERDROLA podratener lugar en tres fechas
distintasy, como consecuencia de lo anterior, e Aumento de Capital podra gjecutarse en cada
una de estas tres fechas:

1.° La primera de dichas fechas tendra lugar tan pronto como sea posible después de la
Fecha Efectiva y en dicha fecha se procedera a entregar las Acciones Nuevas a: (i) los
accionistas y a los titulares de ADSs de SCOTTISH POWER por la parte de la
contraprestacion que no hubieran recibido en efectivo (o, en e caso de los accionistas
de SCOTTISH POWER, en Obligaciones o en una combinacion de efectivo y
Obligaciones); (ii) los titulares de derechos y opciones bajo los Planes de Acciones® de
SCOTTISH POWER que hubieran gjercitado sus opciones 0 hubieran recibido las
acciones de SCOTTISH POWER a las que tuvieran derecho hasta la Fecha de la
Reorganizacion; y (iii) a los titulares de Obligaciones Convertibles’ en acciones
ordinarias de SCOTTISH POWER gue hubieran gercitado sus derechos a convertir las
Obligaciones Convertibles en acciones preferentes, canjeables y rescatables de
ScottishPower Finance (Jersey) Limited con un tipo de interés del 4% (los “Derechos
de Conversién”) con anterioridad a la Fecha de la Reorganizacion.

2.° En la segunda fecha de gjecucién, que tendrd lugar no més tarde del duodécimo Dia
Habil posterior ala Fecha Efectiva, se procedera ala entrega de las Acciones Nuevas a

4 “Planes de Acciones de SCOTTISH POWER” significa Scottish Power Employee Share Ownership
Plan, Scottish Power Long Term Incentive Plan, Scottish Power 2006 Long Term Incentive Plan, Scottish
Power Sharesave Schemes, Scottish Power Executive Share Option Plan 2001, PacifiCorp Sock
Incentive Plan, Annual Incentive Plan Deferred Share Programme.

> “Obligaciones Convertibles’ significa obligaciones subordinadas emitidas por SCOTTISH POWER
Finance (Jersey) Limited por un importe agregado de 700 millones de ddlares de los Estados Unidos y un
tipo de interés del 4% (con clausula de step-up) perpetuas y convertibles en acciones preferentes
(preference shares) de Scottish Power Finance (Jersey) Limited integramente desembolsadas con una
remuneracion del 4% susceptibles de ser amortizadas y que estan garantizadas por, y que seran
inmediatamente convertibles en e momento de su emision en, Acciones de SCOTTISH POWER.

22



(i) los titulares de derechos y opciones bajo los Planes de Acciones de SCOTTISH
POWER que hubieran gjercitado sus opciones 0 hubieran recibido las acciones de
SCOTTISH POWER a las que tuvieran derecho; y (ii) a los titulares de Obligaciones
Convertibles en acciones ordinarias de SCOTTISH POWER qgue hubieren gercitado sus
Derechos de Conversion; en cada uno de estos casos desde la Fecha de la
Reorganizacion y hasta €l octavo Dia Habil posterior ala Fecha Efectiva.

3.° En latercera fecha de gecucion, que tendra lugar no més tarde del cuarto Dia Habil
posterior a la fecha en la que finaliza el Periodo de Conversion, se procederda a la
entrega de las Acciones Nuevas: (i) alos titulares de dichas Obligaciones Convertibles
gue hubieran gjercitado sus Derechos de Conversion o cuyas Obligaciones Convertibles
hubieran sido rescatadas por la sociedad emisora de las mismas (ScottishPower Finance
(Jersey) Limited); y (ii) a los titulares de derechos y opciones bajo los Planes de
Acciones de SCOTTISH POWER que hubieran gercitado sus opciones o hubieran
recibido las acciones de SCOTTISH POWER a las que tuvieran derecho entre e dia
siguiente a octavo Dia Habil tras la Fecha Efectivay € dia en quefinalice el Periodo de
Conversion. Se entiende por “Periodo de Conversion” el periodo que comenzar&: (i) en
la Fecha Efectiva; o (ii) en la fecha en la que se comunique a los titulares de
Obligaciones Convertibles que €l Acuerdo ha devenido efectivo, si dicha fecha fuera
posterior ala Fecha Efectiva, y que terminara: (a) sesenta dias después de su comienzo;
o (b) en la fecha en la que la totalidad de los titulares de Obligaciones Convertibles
hayan gjercitado sus Derechos de Conversion o ScottishPower Finance (Jersey) Limited
haya gjercitado su derecho de rescate, si esta fecha fuese anterior.

En el caso de que las 263.377.413 acciones no puedan ser suscritas y desembolsadas en su
totalidad en cada una de las fechas en las que se gjecute e acuerdo del Aumento de Capital
mediante la entrega de las aportaciones indicadas, €l capital se aumentar4 en la medida
correspondiente ala cuantia suscrita en cada una de estas fechas.

Por esta razon, y de conformidad con lo previsto en € articulo 161.1 de la Ley de Sociedades
Andnimas, se prevé expresamente la posibilidad de suscripcion incompleta del aumento en
cada una de esas fechas. Se dgja constancia de que, en todo caso, ese nimero concreto de
Acciones Nuevas no podra exceder de las 263.377.413 acciones previstas en €l acuerdo.

Por otra parte, la Junta General, en aplicacion de lo dispuesto en el articulo 153.1.8) de laLey
de Sociedades Anénimas, acordo6 facultar a Consgjo de Administracién, autorizandole para
delegar a su vez en la Comision Ejecutiva Delegada, para que, dentro del plazo méximo de un
ano, decida cada una de las tres fechas en las que e Aumento deba llevarse a efecto, asi como
para fijar las condiciones del mismo en todo lo no previsto por la referida Junta General,
incluyendo la modificacion de la redaccion del articulo 5 de los Estatutos Sociaes, para
adaptarlo a la nueva cifra de capital social y nimero de acciones resultantes en cada una de
esas fechas, realizando cuantos actos sean precisos hasta lograr la inscripcion del Aumento de
Capital en e Registro Mercantil, asi como para, en relacion con la aportacion no dineraria de
acciones de SCOTTISH POWER, hacer efectiva, en su caso, la opcién por €l régimen fiscal
especial previsto en el Capitulo VIII del Titulo VIl y en la Disposicion Adicional Segunda del
Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades aprobado por € Real Decreto
Legislativo 4/2004, de 5 de marzo.
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El Aumento de Capital, una vez gecutado, suscrito y desembolsado en cada una de las
referidas fechas sera elevado a publico e inscrito en el Registro Mercantil de Vizcaya.

o Aprobacion del Acuerdo por € Tribunal

Sin perjuicio de lo previsto en el epigrafe “Acuerdos y aprobaciones’ anterior, una vez los
anteriores acuerdos hayan sido adoptados y €l resto de condiciones de la adquisicion
satisfechas (0 que, en su caso, se haya renunciado a su cumplimiento), € Tribunal debera
sancionar la Operacion y confirmar la correspondiente reduccion de capital de SCOTTISH
POWER. A continuacion, y de conformidad con los articulos 137 y 425 de la Ley de
Sociedades britdnica (Companies Act), € Tribunal emitira sendas 6rdenes judiciales que
deberan ser presentadas en €l Registro Mercantil de Escociay, en el caso de la orden relativa
alaamortizacion de las acciones de SCOTTISH POWER, inscrita en dicho Registro.

o Informes de expertos
L os siguientes informes han sido emitidos en el marco del Aumento de Capital:

- Informe emitido por KPMG Auditores, S.L., auditor de cuentas distinto del de
IBERDROLA y designado por el Registrador Mercantil de Vizcaya, de fecha 22 de
febrero de 2007 sobre la exclusiéon del derecho de suscripcién preferente de aumento de
capital, de conformidad con lo establecido en €l articulo 159 de la Ley de Sociedades
Andnimas.

- Informe emitido por KPMG Auditores, S.L., en su condicion de experto independiente
designado por el Registrador Mercantil de Vizcaya, de fecha 22 de febrero de 2007,
sobre valoracion de aportacion no dineraria, de conformidad con lo establecido en el
articulo 38 de la Ley de Sociedades Andnimas.

. Autorizaciones

La admision a cotizacion de | as acciones emitidas en el Aumento de Capital aque serefiere la
presente Nota sobre las Acciones esta sujeta a régimen general de verificacion por laCNMV.

En relacidn con las autorizaciones o consentimientos necesarios por parte de las autoridades
de defensa de la competencia de la Unién Europea, se hace constar que, con fecha 15 de
febrero de 2007, la Comision Europea concedid, de manera incondicional, la autorizacion de
la Operacion.

Por otra parte, también se hace constar que se ha obtenido la aprobacién bajo la Ley de los
Estados Unidos “Hart-Scott-Rodino” a haber concluido e periodo de espera exigido.
Asimismo, se hace constar que el 25 de enero de 2007 se obtuvo la autorizacién de la Federal
Energy Regulatory Commission de los Estados Unidos (FERC), que el 5 de febrero de 2007
se obtuvo la autorizacion de la Federal Communications Commission de los Estados Unidos
(FTC), que se ha obtenido la aprobacion bajo la Ley de los Estados Unidos “Exon-Florio” a
haber concluido el periodo de espera exigido el pasado 22 de febrero de 2007 y que e 28 de
febrero de 2007 se obtuvo la autorizacion de la Comisién de Servicios Publicos del Estado de
Nueva Y ork (EE.UU.) (New York Public Service Commission).

24



4.7. En caso de nuevas emisiones, fecha prevista de emision delos valores

Se prevé gue la emision de las Acciones Nuevas de cada una de las fases de gecucion del
Aumento de Capital tenga lugar en las fechas previstas en el apartado 111.4.6 anterior.

4.8. Descripcion de cualquier restriccion sobrelalibretransmisibilidad delos valores

De conformidad con lo dispuesto en la Disposicion Adiciona Undécima
Tercero.1.Decimocuartade la Ley 34/1998, de 7 de octubre, del Sector de Hidrocarburos, sera
necesaria la autorizacion de la Comision Nacional de Energia para la adquisicion por
cualquier tercero de participaciones en un porcentaje superior a 10% (o de cualquier otro que
conceda influencia significativa) del capital social de una sociedad que, por si 0 por medio de
otras sociedades de su grupo, desarrolle actividades reguladas o sujetas a una intervencion
administrativa que impligue una relacidn de sujecion especia (tales como centrales nucleares,
centrales de carbon de especia relevancia en e consumo de carbon nacional, sistemas
eléctricos insulares y extrapeninsulares, amacenamiento o transporte de gas natural).
También serd necesaria la autorizacion de la Comision Nacional de Energia en caso de
adquisicién directa de | os activos precisos para desarrollar 1as actividades citadas.

En virtud de lo anterior, la adquisicion de mas del 10% del capital social de IBERDROLA (0
de un porcentaje inferior en e caso de que la participacion que se adquiera conceda una
influencia significativa sobre la sociedad) requerira la autorizacion previa de la Comision
Nacional de Energia.

Asimismo, cabe citar las siguientes disposiciones legales que, con caracter adiciona a las
restricciones estatutarias mencionadas en el apartado 4.5 anterior, y aunque no restringen la
compra de acciones de la Sociedad, podrian limitar los derechos de voto de los accionistas en
la Sociedad:

- El articulo 34 del Real Decreto-Ley 6/2000, de 23 de junio, de Medidas Urgentes de
Intensificacién de la Competencia en Mercados de Bienes y Servicios, establece que las
personas fisicas o juridicas que, directa o indirectamente, participen en €l capital o0 en
los derechos de voto de dos 0 més sociedades que tengan la condicién de Operador
Principal en el mercado de la generacion y suministro de energiaeléctricay oen el dela
produccién y suministro de gas natural® en una proporcién igual o superior a 3 por 100
no podran gercer los derechos de voto correspondientes al exceso respecto de dicho
porcentaje en mas de una entidad.

No obstante, y en cualquiera de ambos casos, la Comision Nacional de Energia puede
conceder una autorizacion que permita el libre gercicio de los derechos de voto por
encimadel porcentaje indicado.

- De conformidad con la Disposicion Adiciona 272 de la Ley 55/1999, de 29 de
diciembre, de Medidas fiscales, administrativas y del orden social, las entidades o

6 Seguin Resolucién de la Comisién Nacional de Energia son Operadores Principales en el Sector Eléctrico:
Grupo Endesa, Grupo Iberdrola, Grupo Unién Fenosa, Grupo Hidrocantabrico y Viesgo Generacion, S.L.
Respecto del Sector de Gas Natural, los Operadores Principales identificados son: Grupo Repsol Y PF-
Gas Natural, Grupo Iberdrola, Grupo Hidrocantdbrico y Grupo Endesa.
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personas de naturaleza publica y las entidades de cuaquier naturaleza, participadas
mayoritariamente o controladas en cualquier forma por entidades o Administraciones
publicas, cualquiera que sea la forma juridica que adopten, que directa o indirectamente
tomen el control o adquieran participaciones significativas de sociedades de ambito
estatal que realicen actividades en los mercados energéticos deberan notificar a la
Secretaria de Estado de Energia, Desarrollo Industrial y PY MES de latoma de control o
adquisicién que se haya efectuado, iniciandose un procedimiento administrativo que
tendra por objeto reconocer 0 no € gjercicio de los derechos politicos correspondientes,
0 someterlo a determinadas condiciones.

En todo caso, desde que se produzca la toma de control o la adquisicion de
participaciones significativas de sociedades de &mbito estatal que realicen actividades
en los mercados energéticos y hasta que no se pronuncie el Consgo de Ministros, por
resolucion expresa o por silencio, si no resuelve expresamente en el plazo de dos meses,
las entidades o personas a que se refiere el parrafo anterior no podran gercer los
derechos politicos correspondientes a las participaciones en el mismo indicadas. Lafalta
de resolucion del expediente en € referido plazo de dos meses permitira el gjercicio de
los derechos politicos correspondientes.

49. Indicacion de la existencia de cualquier oferta obligatoria de adquisicion y/o
normasderetiraday recompra obligatoria en relacién con los valores

No existe ninguna norma especial que regule las ofertas obligatorias de adquisicion de las
acciones, savo las que se derivan de la normativa sobre ofertas publicas de adquisicion
contenidas en el Real Decreto 1197/1991 de 26 de julio, sobre régimen de las of ertas publicas
de adquisicién de valores.

4.10. Indicacion de las ofertas publicas de adquisicion realizadas por terceros sobre €
capital del emisor, que se hayan producido durante el gercicio anterior v € actual.
Debe declararse € precio o las condiciones de canje de estas ofertasy su resultado

No se ha producido ninguna oferta publica de adquisicion sobre las acciones de la Sociedad
durante el gjercicio precedentey el actual.

4.11. Por lo que serefiere al paisde origen del emisor vy al pais o paises en los que se esta
haciendo la oferta o se busca la admision a cotizacion:

4.11.1. Informacion sobre los impuestos sobre la renta de los valores retenidos en
origen

Se facilita a continuacion una descripcidn general, de acuerdo con la legislacion espafiola en
vigor (incluyendo su desarrollo reglamentario) alafecha de aprobacion de la presente Nota de
Valores, del régimen fiscal aplicable a la adquisicién, titularidad y, en su caso, posterior
transmision de las Acciones Nuevas de IBERDROLA a que se refiere la presente Nota de
Valores.

Debe tenerse en cuenta que el presente anadlisis no explicita todas las posibles consecuencias
fiscales de las mencionadas operaciones ni €l régimen aplicable a todas las categorias de
accionistas, algunos de los cuales (como por gemplo las entidades financieras, las
instituciones de inversiéon colectiva, las cooperativas, las entidades en atribucion de rentas,
etc.) pueden estar sujetos a normas especiales. Asimismo, la presente descripciéon tampoco
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tiene en cuenta | os regimenes tributarios forales en vigor en los Territorios Histéricos del Pais
Vasco y en la Comunidad Foral de Navarra, ni la normativa aprobada por las distintas
Comunidades Auténomas que, respecto de determinados impuestos, podria ser de aplicacion a
los accionistas.

Por tanto, se aconsegja a los accionistas que consulten con sus abogados 0 asesores fiscales,
quienes les podran prestar un asesoramiento personalizado a la vista de sus circunstancias
particulares. Del mismo modo, los accionistas habran de estar atentos a los cambios que la
legislacion vigente en este momento o sus criterios de interpretacion pudieran sufrir en el
futuro.

(A) Imposicién indirectaen laadquisicion y transmision de las Acciones Nuevas

La adquisicion y, en su caso, ulterior transmision de las Acciones Nuevas estara exenta del
Impuesto sobre Transmisiones Patrimonialesy Actos Juridicos Documentados y del Impuesto
sobre el Valor Afiadido.

(B) Imposicion directa derivada de la titularidad y posterior transmision de las Acciones
Nuevas

(1) Accionistasresidentes en territorio espaiol

El presente apartado analiza e tratamiento fiscal aplicable a los accionistas que sean |os
beneficiarios efectivos de las Acciones Nuevas de IBERDROLA y que sean tanto residentes
en territorio espaniol, como no residentes contribuyentes por el Impuesto sobre la Renta de no
Residentes (en adelante, € “IRNR”) que actlen a través de establecimiento permanente en
Espafia, asi como alos accionistas personas fisicas residentes en otros Estados miembros de la
Union Europea (siempre que no lo sean de un territorio calificado como paraiso fiscal) e
igualmente contribuyentes por €l IRNR, que opten por tributar en calidad de contribuyentes
por el Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (en adelante, €l “IRPF”), de acuerdo
con lo previsto en el articulo 46 del texto refundido delaLey del IRnR.

Se consideraran accionistas residentes en Espafia, a estos efectos, sin perjuicio de lo dispuesto
en los Convenios para evitar la Doble Imposicion (en adelante, los “Convenios’) firmados
por nuestro pais, las entidades residentes en territorio espafiol conforme al articulo 8 del texto
refundido de laLey del Impuesto sobre Sociedades (en adelante, el “TRLI1S") aprobado por el
Rea Decreto Legidativo 4/2004, de 5 de marzo, y las personas fisicas que tengan su
residencia habitual en Espafia, tal y como se define en €l articulo 9.1 de la Ley 35/2006, de 28
de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y de modificacion parcial
de las Leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no Residentes y sobre el
Patrimonio (en adelante, la “Ley del IRPF”), asi como los residentes en € extranjero
miembros de misiones diplométicas espafiolas, oficinas consulares espafiolas y otros cargos
oficiales, en los términos del articulo 10.1 de la mencionada norma. Igualmente, tendran la
consideracion de accionistas residentes en Espafia a efectos fiscales las personas fisicas de
nacionalidad espafiola que, cesando su residencia fisca en Espafia, acrediten su nueva
residencia fiscal en un paraiso fiscal, tanto durante el periodo impositivo en € que se
produzca el cambio de residencia como en los cuatro siguientes.
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En el caso de personas fisicas que adquieran su residencia fiscal en Espafia como
consecuencia de su desplazamiento aterritorio espafiol, podra optarse por tributar por el |RPF
o por € IRNR durante el periodo en que se efectle el cambio de residencia y los cinco
siguientes siempre que se cumplan los requisitos previstos en e articulo 93 de la Ley del
IRPF.

(@) PersonasFisicas
(a1) Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas
(al.l) Rendimientosdel capital mobiliario.

De conformidad con € articulo 25 de la Ley del IRPF, tendran la consideraciéon de
rendimientos del capital mobiliario, entre otros, los dividendos, las primas de asistencia a
juntas, los rendimientos derivados de la constitucién o cesion de derechos o facultades de uso
o disfrute sobre las Acciones Nuevas y, en general, las participaciones en los beneficios de
IBERDROLA asi como cualquier otra utilidad percibida de dicha entidad en su condicién de
accionista.

Los rendimientos del capital mobiliario obtenidos por |os accionistas como consecuenciade la
titularidad de las Acciones Nuevas se integraran por € rendimiento neto resultante de deducir,
en su caso, los gastos de administraciéon y depdsito de su importe bruto, en la base imponible
del ahorro del gjercicio en que sean exigibles para su perceptor, gravandose al tipo fijo del
18% y sin que pueda aplicarse ninguna deduccion para evitar la doble imposicién.

No obstante, de conformidad con lo previsto en € apartado y) del articulo 7 de la Ley del
IRPF, estaran exentos en el IRPF con €l limite de 1.500 euros anuales los dividendos, primas
de asistencia a juntas y participaciones en los beneficios de la Sociedad, asi como los
rendimientos procedentes de cualquier clase de activos, excepto la entrega de acciones
liberadas, que, estatutariamente o por decision de los érganos sociales, faculten para participar
en |os beneficios de la Sociedad.

Asimismo, los accionistas soportaran con caracter general una retencion, a cuenta del |RPF,
del 18% sobre e importe integro del beneficio distribuido. La retencion a cuenta sera
deducible de la cuota liquida del referido impuesto y, en caso de insuficiencia de ésta, dara
lugar alas devoluciones previstas en € articulo 103 delaLey del IRPF.

(al.2) Gananciasy pérdidas patrimoniales

Las variaciones en e valor del patrimonio de los contribuyentes por e |RPF que se pongan de
manifiesto con ocasion de cualquier ateracion de dicho patrimonio daran lugar a ganancias o
pérdidas patrimoniales que, en el caso de la transmisién a titulo oneroso de los valores que se
emiten, se cuantificardn por la diferencia negativa o positiva, respectivamente entre € valor
de adquisicion de estos valores 'y su valor de transmision, que vendré determinado (i) por su
valor de cotizacion en la fecha en la que se produzca dicha transmisién o (ii) por € precio
pactado cuando sea superior adicho valor de cotizacion.

Tanto € valor de adquisicibn como e de transmision se incrementara 0 minorarg,
respectivamente, en los gastos y tributos inherentes a dichas operaciones.
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Las ganancias o pérdidas patrimoniales que se pongan de manifiesto como consecuencia de
las transmisiones de las Acciones Nuevas llevadas a cabo por |0s accionistas se integraran en
sus respectivas bases imponibles del ahorro del gercicio en que tenga lugar la alteracion
patrimonial, gravandose a tipo fijo del 18% con independencia del periodo durante € cual se
hayan generado.

Finalmente, determinadas pérdidas derivadas de transmisiones de los valores suscritos no se
computaran como pérdidas patrimoniales cuando se hayan adquirido valores homogéneos
dentro de los dos meses anteriores o posteriores a la fecha de la transmision que originé la
pérdida.

(a2) Impuesto sobre €l Patrimonio

Los accionistas personas fisicas residentes en territorio espafiol de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 9 de la Ley del IRPF estéan sometidos al Impuesto sobre el Patrimonio
(en adelante, e “IP”") por la totalidad del patrimonio neto de que sean titulares a 31 de
diciembre de cada afio, con independencia del lugar donde estén situados los bienes o puedan
giercitarse los derechos. Sin perjuicio de la normativa especifica aprobada, en su caso, por
cada Comunidad Auténoma, la Ley 19/1991, de 6 de junio, fija a estos efectos un minimo
exento de 108.182,18 euros para € gjercicio 2007, y una escala de gravamen cuyos tipos
marginales oscilan entre el 0,2%y el 2,5%.

Existira obligacién de presentar declaracion por este impuesto siempre que la base imponible
del sujeto pasivo resulte superior a minimo exento antes citado o cuando, no dandose esta
circunstancia, €l valor de sus bienes o derechos resulte, para el afio 2007, superior a
601.012,10 euros. A ta efecto, aguellas personas fisicas residentes a efectos fiscales en
Espafia que adquieran Acciones Nuevas y que estén obligadas a presentar declaracion por €l
IP, deberdn declarar las Acciones Nuevas que posean a 31 de diciembre de cada afio, las
cuales se computarén seguin €l valor de negociacion media del cuarto trimestre de dicho afio.
El Ministerio de Economiay Hacienda publica anualmente dicha cotizacién media.

(a3) Impuesto sobre Sucesionesy Donaciones

L as transmisiones de acciones a titulo lucrativo (por causa de muerte o donacién) en favor de
personas fisicas residentes en Espafia estan sujetas a Impuesto sobre Sucesiones y
Donaciones (en adelante, € “ISD”) en los términos previstos en la Ley 29/1987, de 18 de
diciembre, siendo sujeto pasivo el adquirente de las Acciones Nuevas y sin perjuicio de la
normativa especifica aprobada, en su caso, por cada Comunidad Auténoma. El tipo
impositivo aplicable sobre la base liquidable oscila entre & 7,65% y e 34%; una vez obtenida
la cuota integra, sobre la misma se aplican determinados coeficientes multiplicadores en
funcién del patrimonio preexistente y del grado de parentesco del adquirente, pudiendo
resultar finalmente un tipo efectivo de gravamen de entre un 0% y un 81,6% de la base
imponible.
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(b) Sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades
(b.1) Dividendos

Los sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades (en adelante, € “1S’) o los que, siendo
contribuyentes por € IRNR, actien en Espafia a través de establecimiento permanente,
integraran en su base imponible e importe integro de los dividendos o participaciones en
beneficios percibidos como consecuencia de la titularidad de los valores suscritos, asi como
los gastos inherentes a la participacion, en laforma prevista en el articulo 10 y siguientes del
TRLIS.

Siempre que no se dé alguno de los supuestos de exclusion previstos en el articulo 30 del
TRLIS, los sujetos pasivos de dicho impuesto tendran derecho a una deduccion del 50% de la
cuota integra que corresponda a la base imponible derivada de los dividendos o
participaciones en beneficios obtenidos, a cuyos efectos se considerara que la base imponible
es el importe integro de los mismos.

La deduccién anterior sera del 100% cuando, cumplidos los restantes requisitos exigidos por
la norma, los dividendos o participaciones en beneficios procedan de una participacion,
directa o indirecta, de al menos e 5% del capital, y siempre que ésta se hubiese poseido de
manera ininterrumpida durante el afio anterior a dia en que sea exigible el beneficio que se
distribuya o, en su defecto, que se mantenga durante e tiempo que sea necesario para
completar el afio.

Asimismo, los sujetos pasivos del |S soportaran una retencion, a cuenta del referido impuesto,
del 18% sobre el importe integro del beneficio distribuido, salvo que les resulte aplicable
alguna de las exclusiones de retencion previstas por la normativa vigente, entre la que cabe
sefidar la posible aplicacion de la deduccion por doble imposicion del 100% de los
dividendos percibidos, en cuyo caso ho se practicara retencion alguna. La retencion practicada
serd deducible de la cuota del IS y, en caso de insuficiencia de ésta, dara lugar a las
devoluciones previstas en el articulo 139 del TRLIS.

(b.2) Rentas derivadas de latransmision de las Acciones Nuevas

El beneficio o la pérdida derivados de la transmision onerosa o lucrativa de las acciones, o de
cualquier otra alteracion patrimonial relativa a las mismas, se integrara en la base imponible
de los sujetos pasivos del IS, o contribuyentes por e IRNR que actlen a través de
establecimiento permanente en Espafia, en la forma prevista en el articulo 10 y siguientes del
TRLIS.

Asimismo, en los términos previstos en el articulo 30.5 del TRLIS, latransmision de acciones
por sujetos pasivos de este impuesto puede otorgar a transmitente derecho a deduccion por
doble imposicion, y, en su caso, le permitird disfrutar de la deduccion por reinversién de
beneficios extraordinarios, de conformidad con lo establecido en €l articulo 42 del TRLIS, por
la parte de renta que no se hubiera beneficiado de la deduccion.

Finalmente, en caso de adquisicién gratuita de las acciones por parte de un sujeto pasivo del
IS, la renta que se genere para éste tributard igualmente de acuerdo con las normas de este
impuesto, no siendo aplicable & 1SD.
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(2) Accionistas no residentes en territorio espariol

El presente apartado analiza el tratamiento fiscal aplicable a los accionistas no residentes en
territorio espafiol que tengan la condicion de beneficiarios efectivos de las Acciones Nuevas,
excluyendo a aquellos que actien en territorio espafiol mediante establecimiento permanente
y aquienes gjerciten la opcion de tributar como residentes en Esparia con arreglo alo indicado
en el apartado (B)(1) anterior.

Se considerarén accionistas no residentes las personas fisicas que no sean contribuyentes por
el IRPF y las entidades no residentes en territorio espariol de conformidad con lo dispuesto en
el articulo 6 del texto refundido de la Ley del Impuesto sobre la Renta de no Residentes (en
adelante, el “TRLIRNR”) aprobado por el Real Decreto Legislativo 5/2004, de 5 de marzo.

El régimen que se describe a continuacién es de caréacter general, por lo que se deberén tener
en cuenta las particularidades de cada sujeto pasivo y las que puedan resultar de los
Convenios celebrados entre terceros paises y Espafia.

(@ Impuesto sobre la Renta de no Residentes
(al) Rendimientos del capital mobiliario

Los dividendos y otros rendimientos derivados de la participacion en los fondos propios de
una entidad, obtenidos por personas fisicas o entidades no residentes en Espafia que actien a
estos efectos sin establecimiento permanente en dicho territorio, estardn sometidos a
tributacion por e IRnNR al tipo genera de tributacion del 18% sobre el importe integro
percibido. No obstante, estaran exentos los dividendos y participaciones en beneficios
mencionados en € apartado (B)(1) (al.l) anterior obtenidos, sin mediacion de
establecimiento permanente en Espafia, por personas fisicas residentes a efectos fiscales en la
Unién Europea o en paises o territorios con los que exista un efectivo intercambio de
informacion tributaria, con el limite de 1.500 euros, computables durante cada afio natural.
Dicha exencion no serd aplicable a los rendimientos obtenidos a través de paises o territorios
calificados reglamentariamente como paraisos fiscales.

Adicionalmente y con carécter general, IBERDROLA efectuara, en e momento del pago del
dividendo, unaretencion a cuenta del IRNR del 18%.

No obstante, cuando en virtud de la residencia a efectos fiscales del perceptor resulte aplicable
un Convenio suscrito por Espafia 0 una exencion interna, se aplicara, en su caso, € tipo de
gravamen reducido previsto en el Convenio para este tipo de rentas o la exencién, previala
acreditacion de la residencia fiscal del accionista en la forma establecida en la normativa en
vigor (para aquellos accionistas residentes a efectos fiscales en e Reino Unido, el Convenio
suscrito entre e Reino Unido y Espafia, prevé con caracter general un tipo de retencion sobre
dividendos del 15%). A estos efectos, en la actualidad se encuentra vigente un procedimiento
especial, aprobado por la Orden del Ministerio de Economia y Hacienda de 13 de abril de
2000, para hacer efectivas las retenciones a accionistas no residentes, a tipo que corresponda
en cada caso, o para excluir la retencion, cuando en e procedimiento de pago intervengan
entidades financieras domiciliadas, residentes o representadas en Espafia que sean depositarias
0 gestionen el cobro de las rentas de dichos valores.
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De acuerdo con esta norma, en e momento de distribuir el dividendo, IBERDROLA
practicara una retencion sobre el importe integro del dividendo al tipo del 18% vy transferira el
importe liquido a las entidades depositarias. Las entidades depositarias que, a su vez,
acrediten, en la forma establecida, el derecho a la aplicacion de tipos reducidos o a la
exclusion de retenciones de sus clientes (para lo cua éstos habrén de aportar a la entidad
depositaria, antes del dia 10 del mes siguiente a aquel en el que se distribuya el dividendo, un
certificado de residencia fiscal expedido por la autoridad fiscal correspondiente de su pais de
residenciaen €l que, si fuera el caso, deberd constar expresamente que €l inversor es residente
en el sentido definido en el Convenio que resulte aplicable; o, en agquellos supuestos en los
que se aplique un limite de imposicién fijado en un Convenio desarrollado mediante una
Orden en la que se establezca la utilizacion de un formulario especifico, € citado formulario
en lugar del certificado) recibiran de inmediato, para €l abono a los mismos, e importe
retenido en exceso. El certificado de residencia mencionado anteriormente tiene, a estos
efectos, una validez de un afo desde su fecha de emision.

Cuando resultara de aplicacion una exencién o, por la aplicacion de algun Convenio, €l tipo
de retencion fuera inferior al 18%, y el accionista no hubiera podido acreditar su residencia a
efectos fiscales dentro del plazo establecido al efecto, aquél podra solicitar de la Hacienda
Publica la devolucién del importe retenido en exceso con sujecion al procedimiento y al
modelo de declaracion previstos en la Orden Ministerial de 23 de diciembre de 2003. Se
aconsgja a los accionistas que consulten con sus asesores sobre e procedimiento a seguir, en
cada caso, afin de solicitar la mencionada devolucion ala Hacienda Publica esparfiola.

El procedimiento recogido en la Orden del Ministerio de Economiay Hacienda de 13 de abril
de 2000 que se ha descrito anteriormente no serd aplicable respecto de los dividendos o
participaciones en beneficios que, con € limite de 1.500 euros, estén exentos de tributacion en
el IRNR en los términos indicados previamente. En este caso, IBERDROLA efectuarg, en el
momento del pago del dividendo, una retencion a cuenta del IRnR del 18%, pudiendo el
accionista, en su caso, solicitar de la Hacienda Publica la devolucion del importe retenido en
exceso con sujecion a procedimiento previsto en la Orden Ministerial de 23 de diciembre de
2003.

En todo caso, practicada la retencion procedente a cuenta del IRnR o reconocida la
procedencia de la exencion, los accionistas no residentes no estaran obligados a presentar
declaracion en Espafia por el IRnR.

(a2) Gananciasy pérdidas patrimoniales

De acuerdo con e TRLIRNR, las ganancias patrimoniales obtenidas por personas fisicas o
entidades no residentes sin mediacion de establecimiento permanente en Espafia por la
transmision de valores o cualquier otra ganancia de capital relacionada con dichos valores,
estaran sometidas a tributacion por € IRnR. En particular, las ganancias patrimoniaes
derivadas de la transmision de acciones tributaran por € IRNR a tipo del 18%, salvo que
resulte aplicable una exencién interna o un Convenio suscrito por Espafia, en cuyo caso se
estard alo dispuesto en dicho Convenio. Para aquellos accionistas residentes a efectos fiscales
en el Reino Unido, & Convenio suscrito entre e Reino Unido y Espafia determina que las
ganancias patrimoniales obtenidas por dichos accionistas en la transmision de las Acciones
Nuevas no estardn sometidas aimposicién en Espafia.
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Adicionamente, estaran exentas, por aplicacion de la ley interna espaiola, las ganancias
patrimonial es siguientes:

(1) Las derivadas de la transmisién de las acciones en mercados secundarios oficiales de
valores espafioles, obtenidas sin mediacion de establecimiento permanente por
personas fisicas o entidades residentes en un Estado que tenga suscrito con Espafia un
Convenio con clausula de intercambio de informacién (en la actualidad, todos los
Convenio firmados por Espafia contienen dicha cldusula, excepto e suscrito con
Suiza), siempre que ho hayan sido obtenidas a través de paises o territorios calificados
reglamentariamente como paraisos fiscal es.

(i) Las derivadas de la transmision de las acciones obtenidas sin mediacion de
establecimiento permanente por personas fisicas 0 entidades residentes a efectos
fiscales en otros Estados miembros de la Unidon Europea o por establecimientos
permanentes de dichos residentes situados en otro Estado miembro de la Unidn
Europea, siempre que no hayan sido obtenidas a través de paises o territorios
calificados reglamentariamente como paraisos fiscales. La exencion no alcanza a las
ganancias patrimoniales derivadas de la transmision de acciones o derechos de una
entidad cuando (i) el activo de dicha entidad consista principa mente, de forma directa
o indirecta, en bienes inmuebles situados en territorio espafiol, o (ii) en agun
momento, dentro de |os doce meses precedentes a la transmisién, el sujeto pasivo haya
participado, directa o indirectamente, en, al menos, el 25% del capital o patrimonio de
la sociedad emisora.

La ganancia o pérdida patrimonial se calcularay sometera a tributacion separadamente para
cada transmisién, no siendo posible la compensacion de ganancias y pérdidas en caso de
varias transmisiones con resultados de distinto signo. Su cuantificacién se efectuara aplicando
las reglas del articulo 24 del TRLIRNR.

De acuerdo con lo dispuesto en € TRLIRNR, las ganancias patrimoniales obtenidas por no
residentes sin mediacion de establecimiento permanente no estarén sujetas a retencion o
ingreso acuentadel IRNR.

El accionista no residente estara obligado a presentar declaracion, determinando e ingresando,
en su caso, la deuda tributaria correspondiente. Podran también efectuar la declaraciéon e
ingreso su representante fiscal en Espaia 0 €l depositario o gestor de las acciones, con
sujecion a procedimiento y modelo de declaracion previstos en la Orden Ministerial de 23 de
diciembre de 2003.

De resultar aplicable una exencién, ya sea en virtud de la ley espafiola o de un Convenio, €l
inversor no residente habra de acreditar su derecho mediante la aportacién de un certificado
de residencia fiscal expedido por la autoridad fiscal correspondiente de su pais de residencia
(en e que, s fuera e caso, debera constar expresamente que €l inversor es residente en el
sentido definido en el Convenio que resulte aplicable) o del formulario previsto en la Orden
que desarrolle el Convenio que resulte aplicable. Dicho certificado de residencia tiene, a estos
efectos, una validez de un afo desde su fecha de emision.
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(b) Impuesto sobre &l Patrimonio

Sin perjuicio de lo que resulte de los Convenios suscritos por Espafia, estan sujetas al 1P las
personas fisicas que no tengan su residencia habitual en territorio espafiol de conformidad con
lo previsto en el articulo 9 de laLey del IRPF y gque sean titulares a 31 de diciembre de cada
ano de bienes situados en territorio espafiol o de derechos que pudieran gercitarse o hubieran
de cumplirse en e mismo. Estos bienes o derechos serén |os Unicos gravados en Espafia por €l
IP, sin que pueda practicarse la minoracion correspondiente al minimo exento, aplicandoseles
la escala de gravamen general del impuesto, cuyos tipos marginales oscilan para el afio 2007
entre el 0,2% y & 2,5%. Para aquellos accionistas residentes a efectos fiscales en el Reino
Unido, e Convenio suscrito entre e Reino Unido y Espafia determina que las Acciones
Nuevas no estardn sometidas a gravamen en Espafia por este impuesto.

Las autoridades espariolas vienen entendiendo que las acciones de una sociedad espafiola
deben considerarse bienes situados en Espaiia a efectos fiscales en todo caso.

Caso de que proceda su gravamen por € IP, las Acciones Nuevas propiedad de personas
fisicas no residentes y que estén admitidas a negociacién en mercado secundario oficial de
valores espafiol se computaran por la cotizacion media del cuarto trimestre de cada afio. El
Ministerio de Economia y Hacienda publica anualmente la mencionada cotizacion media a
efectos de este impuesto. La tributacion se realizara mediante autoliquidacion que debera ser
presentada por el sujeto pasivo, su representante fiscal en Espafia o el depositario o gestor de
sus acciones en Espafia, con sujeciéon al procedimiento y modelo previstos en la Orden
Ministerial de 23 de diciembre de 2003.

Se aconsgja a los accionistas no residentes que consulten con sus abogados o asesores fiscales
sobre los términos en los que, en cada caso concreto, habra de aplicarse el 1P.

(c) Impuesto sobre Sucesionesy Donaciones

Sin perjuicio de lo que resulte de los Convenios suscritos por Espaiia, las adquisiciones a
titulo lucrativo por personas fisicas no residentes en Esparia, y cualquiera que sealaresidencia
del transmitente, estaran sujetas al 1SD cuando la adquisicion lo sea de bienes situados en
territorio espafiol o de derechos que puedan gercitarse 0 hubieran de cumplirse en ese
territorio. Las autoridades espafiolas vienen entendiendo que las acciones de una sociedad
espanola deben considerarse bienes situados en Espafia a ef ectos fiscal es en todo caso.

L as sociedades no residentes en Espafia no son sujetos pasivos de este impuesto y las rentas
gue obtengan a titulo lucrativo tributardn generalmente como ganancias patrimoniales de
acuerdo con las normas del IRNR anteriormente descritas, sin perjuicio de o previsto en los
Convenios que pudieran resultar aplicables.

Se aconsgja a los accionistas no residentes que consulten con sus asesores fiscales sobre los
términos en los que, en cada caso concreto, habra de aplicarse € 1SD.



4.11.2. Indicacion de s e emisor asume la responsabilidad de la retencién de
impuestos en origen

IBERDROLA, en cuanto emisor y pagador de las rentas que puedan derivarse de latitularidad
de las Acciones Nuevas, asume la responsabilidad de practicar la correspondiente retencion a
cuenta de impuestos en Espafia con arreglo alo dispuesto en la normativa vigente.

5. CLAUSULASY CONDICIONESDE LA OFERTA/EMISION

5.1. Condiciones, estadisticas de la oferta, calendario previsto y procedimiento para la
suscripcion dela Oferta

5.1.1. Condiciones alas que esta sujeta la Oferta

El Aumento de Capital esta sujeto a la sancién del Acuerdo (con o sin modificaciones, pero
sujeto a que dichas modificaciones hayan sido aceptadas por IBERDROLA y SCOTTISH
POWER) y la confirmacion de la correspondiente reduccién de capital por € Tribuna y la
presentacion ante el Registro Mercantil de Escocia de una copia oficia de la orden judicia
adjuntando el acta de dicha reduccion y, en relacion con la reduccion de capital, €l registro de
ésta.

51.2. Importe total de la emision/Oferta, distinguiendo los valores ofertados para
la venta y los ofertados para suscripcion; s €l importe no esfijo, descripcion
de los acuerdos y del momento en que se anunciara al publico € importe
definitivo dela Oferta

Teniendo en cuenta: (i) los términos de la Ecuacion de Canje (tal y como este término se
define en e apartado 111.5.3.1 siguiente), (ii) que e capital social ordinario emitido de
SCOTTISH POWER a 22 de febrero de 2007 (tal y como consta en € Documento del
Acuerdo) ascendia a 625.336.604,34 libras esterlinas (922.684.159,70 euros), y estaba
representado por 1.488.896.677’ acciones ordinarias de 42 peniques de libra esterlina (0,62
euros) de valor nominal cada una, (iii) que SCOTTISH POWER emitira, con carécter previo a
la Fecha de la Reorganizacion o durante € Periodo de Conversion, acciones ordinarias para
atender las opciones y derechos que bajo los Planes de Acciones de SCOTTISH POWER se
gierciten, y (iv) que SCOTTISH POWER emitira, con carécter previo a la Fecha de la
Reorganizacion o durante el Periodo de Conversion, acciones ordinarias para atender los
Derechos de Conversion de los titulares de Obligaciones Convertibles, IBERDROLA puede
tener que entregar hasta un méximo de 263.377.413 Acciones Nuevas.

Por tanto, el importe nominal total maximo del Aumento de Capital asciende a un total de
790.132.239 euros, como consecuencia de la emision de hasta 263.377.413 nuevas acciones
ordinarias de 3 euros de valor nominal cada una, con una prima maxima que, en todo caso,
quedara comprendida entre un minimo de 8,58 euros por accion y un maximo de 29,75 euros
por accion (tal como se hace referencia en € apartado 111.4.6 anterior). De entregarse el
nimero maximo de acciones referido, € porcentgje que supondrian las Acciones Nuevas
respecto de la cifra actual de capital social de Iberdrola seria del 29,21%, y del 22,61%
respecto de la cifrade capital socia de Iberdrola ya aumentado.

NuUmero de acciones de 22 de febrero de 2007.

35



En el caso de que dicho nimero maximo de acciones no puedan ser suscritasy desembol sadas
en su totalidad, los acuerdos de la Junta General de Accionistas de IBERDROLA relativos al
Aumento de Capital prevén la suscripcion incompleta del mismo.

A fin de determinar € valor de SCOTTISH POWER, e Consgjo de Administracion de
Iberdrola, con el asesoramiento de ABN AMRO Corporate Finance Limited, ha efectuado una
valoracion de SCOTTISH POWER. La referida valoracién se ha basado principalmente en el
estudio detallado de la suma del valor de los diferentes negocios de SCOTTISH POWER
(conocido generalmente este método como Suma de Partes) mediante descuento de flujos de
cgjay, secundariamente, en un rango de metodologias de valoracion por multiplos y precios
objetivos de analistas. La informacién en la cual se ha basado la valoracion es
fundamentalmente informacion publica y, de forma limitada, informacion que ha sido
facilitada por la direccion de SCOTTISH POWER.

Por ultimo, la valoracion de las acciones ordinarias de SCOTTISH POWER ha sido
confirmada por e informe de KPMG Auditores, SL., en su condicion de experto
independiente designado por e Registrador Mercantil de Vizcaya, de fecha 22 de febrero de
2007 sobre valoracion de aportacion no dineraria, de conformidad con lo establecido en el
articulo 38 de la Ley de Sociedades Andnimas. En dicho informe, KPMG Auditores, S.L.
concluye que “los criterios de valoracion utilizados por los miembros del Consgjo de
Administracion de IBERDROLA son razonables, teniendo en consideracion las especiales
caracteristicas de la Operacion y que los valores a 1os que éstos conducen se corresponden
con el numero de acciones, valor nominal y prima de emision a emitir en IBERDROLA como
contrapartida”.

5.1.3. Plazo, incluida cualquier posible modificacion, durante €l que estara abierta
la Ofertay descripcion del proceso de solicitud

Ta como se hace referencia en e apartado 111.4.6 anterior, e Aumento de Capital podra
gjecutarse en tres fechas distintas, por lo que la entrega de las Acciones Nuevas por parte de
IBERDROLA podréatener lugar en tres fechas distintas.

5.1.4. Indicaciéon de cuando, y en qué circunstancias, puede revocarse o
suspenderse la Ofertay de si la revocacion puede producirse una vez iniciada
la negociacion

En el caso de que & Tribuna no sancione la Operacion y, consecuentemente, no confirme la
amortizacion de las acciones ordinarias de SCOTTISH POWER, & Aumento de Capita
quedara sin efecto. Las fechas previstas parala sancién de la Operacién por € Tribunal son € 19
y € 23 de abril de 2007.

5.15. Descripcion de la posibilidad de reducir suscripciones y la manera de
devolver e importe sobrante dela cantidad pagada por los solicitantes

No procede dadas | as caracteristicas del Aumento de Capital.
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5.1.6. Detalles de la cantidad minima y/o maxima de solicitud (ya sea por € niumero
delosvaloreso por importetotal delainversién)

Tal como se hace referencia en €l apartado 111.5.3.1 siguiente, se ha puesto a disposicion de
los accionistas y de los titulares de ADSs de SCOTTISH POWER (excepcion hecha de los
accionistas residentes en jurisdicciones en las que esté restringido por ley) la Opcion de
Eleccion de la Contraprestacion (tal y como este término se define en el apartado 111.5.3.1
siguiente), que les permite modificar la proporcion de Acciones Nuevas y de efectivo que
recibirdn como contraprestacion por sus acciones 0 ADSs de SCOTTISH POWER.

51.7. Indicacién del plazo en el cual pueden retirarse las solicitudes, siempre que se
permita alosinversoresdicharetirada

Los accionistas y los titulares de ADSs de SCOTTISH POWER (excepcion hecha de los
accionistas residentes en jurisdicciones en las que esté restringido por ley) podran modificar la
proporcion de Acciones Nuevas y de efectivo que recibiran como contraprestacion por sus
acciones 0 ADSs de SCOTTISH POWER hasta € 4 de abril de 2007, en e caso de los
titulares de ADSs de SCOTTISH POWER y hasta el 19 o e 23 de abril de 2007 (en funcién
de cuando se produzca la sancion de la Operaciéon por e Tribunal), en € caso de los
accionistas de SCOTTISH POWER, todo ello a amparo de lo dispuesto en la Opcién de
Eleccion de la Contraprestacion.

Se hace constar que las elecciones realizadas por los accionistas y los titulares de ADSs de
SCOTTISH POWER a amparo de la Opcion de Eleccidén de la Contraprestacion serén
irrevocables. Asimismo, se hace constar que la Opcién de Eleccién de la Contraprestacion
solo se encuentra disponible respecto de las Acciones Nuevas que se entreguen en la primera
fecha de gjecucion del Aumento de Capital, que se describe en €l apartado 111.4.6 anterior.

5.1.8. Método y plazos para el pago delosvaloresy para la entrega de los mismos

. Liquidacion de la Operacion

Con la findidad de facilitar la gecuciéon de la Operacion, y dado € elevado nimero de
accionistas de SCOTTISH POWER, se ha previsto que las Acciones Nuevas que se emitan
como consecuencia del Aumento de Capital seran suscritas por la entidad EC Nominees
Limited, perteneciente a grupo Euroclear (“Euroclear”), por cuenta de los titulares de
acciones y ADSs de SCOTTISH POWER. Mediante las oportunas relaciones operativas con
Euroclear Bank SA / NV (operador del sistema Euroclear) y de éste con las correspondientes
entidades del grupo CREST los accionistas de SCOTTISH POWER recibiran, al completarse
la Operacién, CDI’s emitidos por CREST, cuyo subyacente serén las Acciones Nuevas de
IBERDROLA que respectivamente les correspondan. No obstante |o anterior, los titulares de
dichos CDI’s podran, a su eleccion, solicitar la cancelaciéon de sus CDI’s de IBERDROLA
para asi ser titulares directos de las Acciones Nuevas subyacentes a los CDI’s que les
correspondan. A estos efectos, podran ordenar que se transfieran sus Acciones Nuevas a una
cuenta de valores en una entidad financiera de su eleccién que sea una Entidad Participante en
Iberclear.

Asimismo, Euroclear mantendra relaciones operativas con Santander Investment, S.A. que
actuara en representacion de JPMorgan Chase Bank N.A. (el depositario delos ADSs de

A la fecha del presente documento, no se encuentra disponible la informacion sobre las elecciones
realizadas por los titulares de ADSs de SCOTTISH POWER a amparo de la Opcion de Eleccién de la
Contraprestacion.
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SCOTTISH POWER y de los ADSs de IBERDROLA de nueva creacion) que permitiran
proceder a la emision de los ADSs de IBERDROLA de nueva creacion que correspondan y
que seran entregados a los titulares de ADSs de SCOTTISH POWER segun lo dispuesto en
este informe.

. Suscripcion y desembolso

El procedimiento para la suscripcion y desembolso de las Acciones Nuevas y las fechas de
gjecucion del Aumento de Capital se describen con detalle en € apartado 111.4.6 anterior.

5.1.9. Descripcion completa de la maneray fecha en la que se deben hacer publicos
losresultados de la Oferta

La gecucion del Aumento de Capital en sus diferentes fases se hara publica mediante la

presentacion en laCNMV de los correspondientes hechos rel evantes.

5.1.10. Procedimiento para e gercicio de cualquier derecho preferente de compra,
la negociabilidad de los derechos de suscripcion y e tratamiento de los
derechos de suscripcion no g ercidos

No procede dadas | as caracteristicas del Aumento de Capital.

5.2. Plan de colocacion y adjudicacion

5.2.1. L as diversas categorias de posibles inver sores a los que se ofertan los valores.
Si la oferta se hace simultaneamente en los mercados de dos 0 mas paisesy s
se ha reservado 0 se va a reservar un tramo para determinados paises,
indicar el tramo

A) Acciones ordinarias de SCOTTISH POWER

El Acuerdo resultard de aplicacion a todas las acciones ordinarias emitidas de SCOTTISH
POWER, incluyendo aquéllas que constituyen el subyacente de los ADSs de SCOTTISH
POWER.

B) Planes sobre opcionesy Obligaciones Convertibles de SCOTTISH POWER

La Operacion afectard asimismo a las Obligaciones Convertibles, a las opciones sobre
acciones, y a los incentivos concedidos en virtud de los Planes de Acciones de SCOTTISH
POWER:

(i) Panes de Acciones de SCOTTISH POWER. De acuerdo con sus condiciones, 10s
beneficiarios de estos planes tendran derecho a gjercitar sus opciones, o0 a recibir las
acciones que les correspondan, segin el caso, desde el momento en que la Operacién
sea aprobada por € Tribunal y durante un plazo que varia en cada uno de los planes y
gue finaliza, en € més extenso de los plazos, a los seis meses desde la aprobacion
judicial, con sujecién a cumplimiento de determinadas condiciones en alguno de los
planes.

IBERDROLA ha acordado compensar a los beneficiarios de los Planes de Acciones de
SCOTTISH POWER por cuaquier impuesto o contribucion a la Seguridad Social
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adicional que soporten como consecuencia del gercicio anticipado de las
correspondientes opciones o0 de las acciones que les sean entregadas con anterioridad a
que se compl ete la Operacion.

Aquellos empleados de SCOTTISH POWER que gjerciten sus opciones o reciban sus
acciones, de forma que consten en los registros de accionistas de SCOTTISH POWER
antes de la Fecha de la Reorganizacion, acudirédn a la Operacion, con las acciones que
en dicha fecha consten registradas a su nombre en tales registros, en los mismos
términos que los restantes accionistas ordinarios de SCOTTISH POWER (pudiendo
optar ala Opcion de Eleccion de la Contraprestacion, a la Alternativa de Obligaciones -
tal como ambos términos se definen en el apartado 111.5.3.1 siguiente- y al acuerdo de
negociacion (dealing facility) a que se ha hecho referencia con anterioridad).
Consecuentemente, el Aumento de Capital tiene en consideracion €l nUmero maximo de
acciones ordinarias de SCOTTISH POWER que pueden ser emitidas como resultado del
gjercicio de estas opciones.

Los beneficiarios del Plan de Titularidad de Acciones para Empleados (Employee Share
Ownership Plan) podran (através del trustee de este plan) participar en el Acuerdo de la
misma manera que €l resto de accionistas de SCOTTISH POWER. La contraprestacion
en efectivo correspondiente a estas acciones sera pagada directamente a dichos
participes. Las Acciones Nuevas de IBERDROLA o las Obligaciones que reciban
conforme a la Operacién continuaran bajo la custodia del trustee en los términos y
condiciones del plan.

El Consgjo de Administracion de SCOTTISH POWER ha sometido a la aprobacion de
la Junta General Extraordinaria de SCOTTISH POWER la inclusion de una
modificacion en los Estatutos de SCOTTISH POWER que tendra por efecto que las
acciones ordinarias de SCOTTISH POWER emitidas en gercicio de las opciones y
derechos antes referidos después de la Fecha Efectiva’® serdn autométicamente
transmitidas a IBERDROLA de acuerdo con la Ecuacion de Canje (tal como este
término se define en el apartado 111.5.3.1 siguiente).

IBERDROLA adquirird el 52,3% de las acciones de SCOTTISH POWER asi emitidas
mediante € pago de la contraprestacion en efectivo y e 47,7% restante mediante la
entrega de Acciones Nuevas. En esas circunstancias, las acciones de IBERDROLA que
se entreguen seran bien acciones ya existentes de IBERDROLA, Acciones Nuevas 0,
sujeto a la aprobacion del preceptivo acuerdo de aumento de capital, acciones de
IBERDROLA de nueva emision.

IBERDROLA podria, a su soladiscrecion, optar por entregar 400 peniquesy un importe
en efectivo equivalente a 0,1646 acciones ordinarias de IBERDROLA (que serd
calculado al tipo de emision de las Acciones Nuevas).

Entre la fecha de la Reorganizacién y la Fecha Efectiva SCOTTISH POWER no emitira acciones; de tal
modo que, si determinados participes en Planes de Acciones de SCOTTISH POWER optasen por gercitar
sus opciones durante este periodo, SCOTTISH POWER les entregara, inmediatamente después de la
Fecha Efectiva, acciones de SCOTTISH POWER e IBERDROLA adquirira inmediatamente estas
acciones en laforma descrita en este parrafo.
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(i1)

Obligaciones Convertibles: Tal como se ha hecho referencia en € apartado 111.4.6
anterior, los titulares de Obligaciones Convertibles tienen Derechos de Conversiéon que
les permiten convertir sus Obligaciones Convertibles en acciones de SCOTTISH
POWER.

Los titulares de Obligaciones Convertibles podran optar por gercitar sus Derechos de
Conversién tanto antes como después de gue € Acuerdo devenga efectivo.

Los titulares de Obligaciones Convertibles que gjerciten sus Derechos de Conversion
antes de la Fecha de la Reorganizacion, quedaran sujetos a Documento del Acuerdo y,
en consecuencia, podran hacer uso de la Opcién de Eleccion de la Contraprestacion y de
la Alternativa de Obligaciones en los mismos términos que los accionistas de
SCOTTISH POWER. Los titulares de Obligaciones Convertibles que deseen
beneficiarse de estos procedimientos deberan asegurarse de que la fecha de conversion
de sus Obligaciones Convertibles de conformidad con sus términos y condiciones sea
anterior al 21 de abril de 2007.

Los titulares de Obligaciones Convertibles que gjerciten sus Derechos de Conversion
antes de la Fecha de la Reorganizacion no recibirdn un nimero de acciones de
SCOTTISH POWER mejorado, a que, tal y como se detalla mas adelante, si tendran
derecho los titulares de Obligaciones Convertibles que gerciten sus Derechos de
Conversion durante el Periodo de Conversion.

Los términos y condiciones de las Obligaciones Convertibles contienen estipulaciones
por las que el precio de conversion podria, bao determinadas circunstancias, ser
gjustado a la baja, entre otras cuestiones. (a) tras el pago de un dividendo especia por
SCOTTISH POWER,; (b) tras el pago de un dividendo ordinario a los accionistas por
encima de los niveles especificos de ese gjercicio fiscal; y (c) exclusivamente durante
un periodo limitado de tiempo, como consecuencia de un supuesto de cambio de
control.

Los titulares de Obligaciones Convertibles que gerciten sus Derechos de Conversién de
tal forma que la fecha de conversion esté comprendida dentro del Periodo de
Conversion, recibiran un nimero de acciones de SCOTTISH POWER mejorado que
reflgje; (i) un gjuste en & precio de conversion considerando € pago del dividendo
especia de 12 peniques de libra esterlina a que se ha hecho referencia anteriormente;
(if) un gjuste en € precio de conversion considerando el dividendo total declarado en €l
gjercicio fiscal correspondiente a periodo de 12 meses finalizado € 31 de marzo de
2007 (el “Dividendo 2006") (dicho ajuste en si mismo es inferior al 1% del precio de
conversion en vigor y de ahi que no sea efectivo de conformidad con los términos de las
Obligaciones Convertibles, sin embargo, respecto a otros ajustes posteriores serd
aplicable de forma acumulativa); y (iii) un gjuste en €l precio de conversion realizado
respecto a cambio de control que se producird como consecuencia de la efectividad del
Acuerdo.

El importe del gjuste respecto del dividendo especia sefialado en e punto (i) anterior
dependera de la media de los precios de oferta y demanda por cada accién de



SCOTTISH POWER que se recojaen lalistadiariaoficial (daily official list) delaBolsa
de Londres en el periodo de cinco Dias Habiles que finalizara el segundo Dia Habil*°
anterior a la primera fecha en la que las acciones de SCOTTISH POWER sean
negociadas ex dividendo especial (es decir, sin tener en cuenta € dividendo especia
traded ex-special dividend).

SCOTTISH POWER no emitira acciones durante el periodo comprendido entre la
Fecha de la Reorganizacion y € inicio del Periodo de Conversion. En consecuencia, 1os
titulares de Obligaciones Convertibles que gjerciten sus Derechos de Conversion de tal
modo que esa conversion se produzca con posterioridad ala Fecha de la Reorganizacion
pero antes de que comience € Periodo de Conversion recibiran las correspondientes
acciones de SCOTTISH POWER inmediatamente después de la Fecha Efectiva 'y se
considerara a todos los efectos como si hubiesen gjercitado sus Derechos de Conversién
durante el Periodo de Conversion.

Asimismo los titulares de Obligaciones Convertibles que gerciten sus Derechos de
Conversion de tal modo que esa conversion se produzca con posterioridad a Periodo de
Conversion, recibiran un nimero de acciones de SCOTTISH POWER mejorado que
reflegje e gjuste en el precio de conversion realizado considerando Unicamente el pago
del Dividendo 2006 y €l dividendo especial de 12 peniques de libra esterlina a que se
ha hecho referencia anteriormente.

Las acciones de SCOTTISH POWER que sean emitidas conforme a los Derechos de
Conversion con posterioridad a la Fecha Efectiva seran transmitidas inmediatamente a
IBERDROLA de acuerdo con las modificaciones a los Estatutos Socides de
SCOTTISH POWER que serdn aprobadas por la Junta Generad de Accionistas
Extraordinaria de SCOTTISH POWER de acuerdo con la Ecuacion de Canje (tal como
este término se define en € apartado 111.5.3.1 siguiente). Asi pues, IBERDROLA
adquirird el 52,3% de dichas acciones mediante el pago de la contraprestacion en
efectivo y & 47,7% restante mediante la entrega de Acciones Nuevas o, a la sola
discrecion de IBERDROLA, mediante €l pago de un importe en efectivo equivalente a
0,1646 Acciones Nuevas (que serd calculado al tipo de emision de las Acciones
Nuevas).

El Consegjo de Administracion de SCOTTISH POWER, asesorado por Morgan Stanley &
Co. Limited, ha recomendado, por lo tanto, undnimemente a todos los titulares de
Obligaciones Convertibles que gjerciten sus Derechos de Conversion tan pronto como
sea posible tras la fecha en que e Acuerdo devenga efectivo. Si los titulares de
Obligaciones Convertibles representativas del 85% o0 més del importe nominal agregado
de las Obligaciones Convertibles gercitasen sus Derechos de Conversion, el Consgjo de
Administracion de SCOTTISH POWER propondré que ScottishPower Finance (Jersey)
Limited se beneficie de su derecho arescatar las Obligaciones Convertibles restantes.

10

Se entenderd por “Dia Habil” un dia (distinto de sdbado o domingo) en el cual los bancos estén abiertos
regularmente en las ciudades de Londres, Edimburgo, Nueva Y ork y Madrid.
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Asumiendo que los Derechos de Conversion, opciones y entregas de acciones a los que se
hacen referencia en este apartado 111.5.2.1.(B) hubieran sido gercitados o realizados, de
acuerdo con sus términos y obligaciones e independientemente de los precios y periodos de
gjercicio, antes de la fecha de Reorganizacién, el nimero maximo de acciones de SCOTTISH
POWER que podrian llegar a emitirse seriade 111.209.102.

C)

Acciones no incluidas en la Operacion

Las siguientes acciones de SCOTTISH POWER no se incluirdn en la Operacion y los
derechos relativos a dichas acciones no se veran afectados por |a Operacion:

(i)

(i1)

5.2.2.

Las 12.884.044 acciones preferentes no acumulativas de SCOTTISH POWER,
integramente suscritas y desembolsadas, con un valor nominal de 50 peniques de libra
esterlina cada una, admitidas a negociacion en la Bolsa de Londres (las “Acciones B de
SCOTTISH POWER”).

Cada una de ellas da derecho a percibir un dividendo preferente no acumulativo a un
determinado tipo anual sobre un importe de 3,60 libras esterlinas por cada Accion B de
SCOTTISH POWER, con preferencia respecto del pago de cualquier otro dividendo o
cualquier otra cantidad a distribuir a los titulares de acciones ordinarias de SCOTTISH
POWER, y con anterioridad a la aplicacion de los beneficios a reservas. Dicho
dividendo continuara siendo pagadero, con caracter anual, €l 28 de mayo de cada afio o
en aguella otra fecha que los miembros del Consgo de Administracion de
IBERDROLA 0 SCOTTISH POWER determinen.

Salvo en determinadas supuestos, los titulares de las Acciones B de SCOTTISH
POWER no tendran derecho, en su condicion de titulares de tales acciones, a que se les
comunique la convocatoria de ninguna Junta General de SCOTTISH POWER ni a
asistir, participar ni votar en tales Juntas.

Las 370.655.937 acciones diferidas de SCOTTISH POWER, todas €llas integramente
suscritas y desembolsadas, con un valor nominal de 50 peniques de libra esterlina cada
una (las “Acciones Diferidas’). Las Acciones Diferidas, que no cotizan en ninguna
bolsa de valores, no otorgan derecho alguno a participar en los beneficios de
SCOTTISH POWER vy sus titulares no tienen derecho alguno a participar en los
beneficios ni en los activos de SCOTTISH POWER.

Los titulares de las Acciones Diferidas no tienen derecho a que se les comunique la
convocatoria de ninguna Junta General de SCOTTISH POWER que se celebre ni a
asistir, intervenir ni votar en tales Juntas.

En la medida en que tenga conocimiento de ello el emisor, indicar s los
accionistas principales o los miembros de los érganos de administracion, de
gestion o de supervision del emisor tienen intencion de suscribir la Oferta, o
si alguna persona tiene intencién de suscribir mas del cinco por ciento de la
Oferta

No procede dadas | as caracteristicas del Aumento de Capital.
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5.2.3. Reglas de adjudicacion

En la medida en que las proporciones de Acciones Nuevas 0, en su caso, de ADSs de
IBERDROLA de nueva creacion y de efectivo elegidas bajo la Opcion de Eleccion de la
Contraprestacion por los accionistas de SCOTTISH POWER y por los titulares de ADSs de
SCOTTISH POWER no puedan ser satisfechas plenamente, se gjustaran a prorrata:

(i) En € supuesto de que e importe agregado de efectivo solicitado bajo la Opcion de
Eleccion de la Contraprestacion sea superior a importe total de efectivo disponible para
repartir (una vez haya sido satisfecha la contraprestacion en efectivo correspondiente a
los accionistas y titulares de ADSs de SCOTTISH POWER que no soliciten una
modificacién de la contraprestacion inicialmente prevista), la cantidad de efectivo a la
que estos titulares de acciones y de ADSs de SCOTTISH POWER tengan derecho por
cada accién de SCOTTISH POWER sera igua a la cantidad que resulta de dividir €
efectivo disponible para repartir (una vez satisfecha la contraprestacion en efectivo de
los accionistas y titulares de ADSs de SCOTTISH POWER que no opten por la Opcion
de Eleccion de la Contraprestacion) entre el nimero de acciones de SCOTTISH
POWER respecto de las cuales sus titulares hayan optado por elegir efectivo.

(i) En e supuesto de que e numero total de Acciones Nuevas solicitadas bajo la Opcion de
Eleccion de la Contraprestacion sea superior a numero total de Acciones Nuevas
disponibles para repartir (una vez haya sido satisfecha la contraprestacion en Acciones
Nuevas correspondiente a los accionistas y titulares de ADSs de SCOTTISH POWER
qgue no soliciten una modificacion de la contraprestaciéon inicialmente prevista), €l
nimero de Acciones Nuevas a las que estos titulares de acciones y de ADSs de
SCOTTISH POWER tengan derecho por cada accién de SCOTTISH POWER serd
igual a nimero que resulta de dividir e nimero total de Acciones Nuevas disponibles
para repartir (una vez satisfecha la contraprestacion en Acciones Nuevas de los
accionistas y titulares de ADSs de SCOTTISH POWER que no opten por la Opcion de
Eleccién de la Contraprestacion) entre €l niUmero de acciones de SCOTTISH POWER
respecto de las cual es sus titulares hayan optado por elegir Acciones Nuevas.

Asi pues, los accionistas de SCOTTISH POWER v titulares de ADSs que bajo la Opcion de
Eleccion de la Contraprestacion opten por recibir Acciones Nuevas adicionales o, en su caso,
ADSs de IBERDROLA de nueva creacion adicionales o mayor efectivo, puede que no
Ileguen a conocer inicialmente el nimero exacto de Acciones Nuevas (0, en su caso, de ADSs
de IBERDROLA de nueva creacion) o de contraprestacion en efectivo que tendrén derecho a
recibir finalmente de conformidad con los términos de la Operacion.

5.24. Proceso de notificacién a los solicitantes de la cantidad asignada e indicacion
de si la negociacién puede comenzar antes de efectuar se la notificacion

No procede dadas | as caracteristicas del Aumento de Capital.

5.25. Sobre-adjudicacion y «green shoe»
No procede dadas | as caracteristicas del Aumento de Capital.



5.3. Precios

53.1L Indicacion del precio al que se ofertarén los valores. Cuando no se conozca €l
precio o cuando no exista un mercado establecido y/o liquido para los
valores, indicar el método para la determinacion del precio de Oferta,
incluyendo una declaracion sobre quién ha establecido los criterios o es
formalmente responsable de su determinacion. Indicacion del importe de
todo gasto e impuesto car gados especificamente al suscriptor o comprador

El efecto econdmico del acuerdo alcanzado entre IBERDROLA y SCOTTISH POWER para
los accionistas de SCOTTISH POWER equivaldria, en términos de precio por accion, a la
entrega de 400 peniques de libra esterlina (5,90 euros) y 0,1646 Acciones Nuevas por cada
accion ordinaria de SCOTTISH POWER (la “Ecuacion de Canje’). Dado que € Acuerdo
resultard también de aplicacion a las acciones ordinarias de SCOTTISH POWER que
constituyen el subyacente de los ADSs de SCOTTISH POWER (cuatro acciones por cada
ADS) y que cada ADS de IBERDROLA tendra como subyacente una Accion Nueva, €l efecto
econémico del acuerdo para los titulares de ADSs de SCOTTISH POWER equivaldria, en
términos de precio por accion, alaentrega de 1.600 peniques de libra esterlina (23,61 euros) y
0,6584 ADSs de IBERDROLA de nueva creacién (equivalentes a 0,6584 Acciones Nuevas)
por cada ADS de SCOTTISH POWER.

En el supuesto de que se llevara a cabo un desdoblamiento del capital socia (split) de
SCOTTISH POWER al objeto de facilitar el procedimiento de canje en €l marco de la
Operacion y evitar la existencia de un fraccionamiento de acciones (un “Supuesto de
Reorganizacion”): (i) € importe nominal del capital social de SCOTTISH POWER no se
vera afectado y Unicamente podra alterarse el nimero de acciones ordinarias sujetas a canje a
realizar en el marco de la Operacion, asi como el valor nominal unitario de cada una de ellas;
y (ii) la Operacion resultard de aplicacion a aquellas acciones ordinarias de SCOTTISH
POWER que pudieran emitirse como consecuencia del mencionado desdoblamiento (split).

Las fracciones de las Acciones Nuevas no serén adjudicadas; no obstante, seran sumadas y
enajenadas en el mercado con posterioridad a cada fecha de g ecucién del Aumento de Capital
y la ganancia liquida de dicha enajenacion deberé ser abonada en metélico a los accionistas
ordinarios de SCOTTISH POWER seguin sus respectivas fracciones. Asimismo, las fracciones
de los ADSs de IBERDROLA de nueva creacion no serdn emitidas, no obstante, serén
sumadas y engjenadas en el mercado con posterioridad a la primera fecha de gecucion del
Aumento de Capital, que se describe en el apartado 111.4.6 anterior, y €l depositario de los
ADSs de SCOTTISH POWER, de conformidad con los términos y condiciones del contrato
de deposito de SCOTTISH POWER, abonara la ganancia liquida de dicha engjenacién en
metalico alos titulares de los ADSs de SCOTTISH POWER segln sus respectivas fracciones.
No puede asegurarse € importe que los accionistas de SCOTTISH POWER o los titulares de
ADSs de SCOTTISH POWER percibirdn como consecuencia de la venta de dichas
fracciones.

Adicionamente, antes de que e Acuerdo devenga efectivo, aunque condicionado a la
efectividad de éste, esta previsto que SCOTTISH POWER acuerde € pago de un dividendo
especial por importe de 12 peniques de libra esterlina (0,18 euros) por accion y de 48
peniques de libra esterlina (0,71 euros) por cada ADS de SCOTTISH POWER, para los
accionistas titulares de acciones ordinarias de SCOTTISH POWER y para los titulares de
ADSs de SCOTTISH POWER, respectivamente, cuya titularidad conste en el registro



correspondiente alas 9:00 am. (hora de Londres) del dia siguiente a aquél en que e Tribunal
sancione el Acuerdo. Ademas, en € supuesto de que e Acuerdo devenga efectivo con
posterioridad a 31 de mayo de 2007, SCOTTISH POWER declarara un dividendo final que
sera pagadero alos accionistas de SCOTTISH POWER que consten registrados como tales en
dichafecha

Sin perjuicio de lo anterior, se pondra a disposicion de los accionistas y de los titulares de
ADSs de SCOTTISH POWER (excepcién hecha de los accionistas residentes en
jurisdicciones en las que dicho envio esta restringido por ley) la denominada Opcion de
Eleccion de la Contraprestacion la cual, sujeto a disponibilidad y a las elecciones de otros
accionistas de SCOTTISH POWER y de otros titulares de ADSs de SCOTTISH POWER, les
permitird modificar la proporcion de Acciones Nuevas y de efectivo que recibiran como
contraprestacion, de conformidad con el Acuerdo.

Asimismo, bajo la denominada Alternativa de Obligaciones, los titulares de acciones
ordinarias de SCOTTISH POWER (distintos de los residentes en EE.UU., Australia, Canada
0 Japon, o de aquellos otros que residan en jurisdicciones donde la oferta o la aceptacion de la
Alternativa de Obligaciones incumpla la legislacion aplicable) podran optar por recibir la
parte correspondiente a la contraprestacion en efectivo: (i) exclusivamente en metdlico; (ii)
exclusivamente en obligaciones con tipo de interés variable cuya emision fue acordada por la
Junta Genera de Accionistas de IBERDROLA celebrada el 29 de marzo de 2007 (las
“Obligaciones’); o (iii) en una combinacion de metalico y Obligaciones, en la proporcion que
aquéllos deseen (sujeto, no obstante, alo que posteriormente se indica). Tal y como se indica
en dicho acuerdo, esta alternativa estard disponible siempre y cuando e importe agregado
minimo de Obligaciones a emitir no sea inferior a 20 millones de libras esterlinas (29,51
millones de euros). El importe agregado de Obligaciones que se emitan no podra exceder de
750 millones de libras esterlinas (1.106,63 millones de euros).

Unicamente serén aceptadas elecciones conforme a la Alternativa de Obligaciones que se
expresen respecto de un nimero entero de acciones de SCOTTISH POWER.

En cualquier caso, y tal y como se ha mencionado anteriormente, € importe total de efectivo a
pagar (en metdlico y/o en Obligaciones, en su caso) por IBERDROLA y € nimero total de
Acciones Nuevas que se emitirdn conforme a la Operacion serén independientes de la Opcion
de Eleccion de la Contraprestacion y de la combinacion de contraprestacion en efectivo por la
gue opten, de manera gque dichos importes globales (el del total de efectivo a pagar y €
numero total de Acciones Nuevas), tal y como han quedado fijados en el Acuerdo y en el
Acuerdo de Ejecucion, no se veran afectados por € gjercicio de la Opcién de Eleccion de la
Contraprestacion por los accionistas de SCOTTISH POWER y por los titulares de ADSs de
SCOTTISH POWER.

En consecuencia, la capacidad de IBERDROLA para satisfacer todas las combinaciones de
Acciones Nuevas 0, en su caso, de ADSs de IBERDROLA de nueva creacion y de efectivo
que los accionistas de SCOTTISH POWER hayan elegido bajo la Opcion de Eleccion de la
Contraprestacion dependera precisamente del importe agregado de Acciones Nuevas y de
efectivo por e que opten los accionistas y titulares de ADSs de SCOTTISH POWER
conjuntamente. Por su parte, los accionistas y titulares de ADSs de SCOTTISH POWER que
no soliciten una modificacion de la contraprestacion inicialmente prevista percibiran la
contraprestacion en la proporcion inicial (52,3% en efectivo (0, en su caso, tratandose de



accionistas de SCOTTISH POWER, en Obligaciones o en una combinacion de ambos) y
47,7% en Acciones Nuevas 0, en su caso, en ADSs de Iberdrola de nueva creacion).

No se han devengado gastos de primera inscripcion a cargo de los suscriptores de las
Acciones Nuevas emitidas en e Aumento de Capital por la inscripcién de las mismas a su
nombre en los registros contables de Iberclear y sus Entidades Participantes. No obstante,
Iberclear como entidad encargada de la llevanza del registro contable de los valores
negociados en las Bolsas de Valores, cargara las comisiones por inscripcion, administracion y
mantenimiento de saldos que tiene fijadas en sus tarifas.

5.3.2. Proceso de publicacion del precio de Oferta
No procede dadas las caracteristicas del Aumento de Capital.

5.3.3. Si los tenedor es de participaciones del emisor tienen derechos de adquisicion
preferentes y este derecho esta limitado o suprimido, indicar la base del
precio de emision s ésta esdineraria, junto con lasrazonesy los beneficiarios
de esa limitacion o supresion

Tal y como se hace referencia en el apartado 111.4.6 anterior, la Junta General de Accionistas
de IBERDROLA celebrada el 29 de marzo de 2007, acordd la exclusién total del derecho de
suscripcién preferente de |os accionistas de la Sociedad.

5.34. En los casos en que haya o pueda haber una disparidad importante entre €l
precio de Oferta Publicay €l coste real en efectivo para los miembros de los
organos de administracion, de gestién o de supervision, o altos directivos o
personas vinculadas, de los valores adquiridos por ellos en operaciones
realizadas durante el Ultimo afo, o que tengan & derecho a adquirir, debe
incluirse una comparacion de la contribucion publica en la Oferta Publica
propuestay las contribucionesreales en efectivo de esas per sonas

No procede dadas | as caracteristicas del Aumento de Capital.

5.4. Colocacion y aseguramiento

No procede dadas | as caracteristicas del Aumento de Capital.

ACUERDOSDE ADMISION A COTIZACION Y NEGOCIACION

6.1. Indicacion de s los valores ofertados son o seran objeto de una solicitud de
admisién a cotizacion, con vistas a su distribucién en un mercado regulado o en
otros _mercados equivalentes, indicando los mercados en cuestion. Esta
circunstancia_debe mencionarse, sin _crear la impresion de que se aprobara
necesariamente la admision a cotizacion. Si se conocen, deben dar se las fechas mas
tempranas en las que los valor es se admitiran a cotizacion

La Junta General de Accionistas de IBERDROLA celebrada el 29 de marzo de 2007, que
aprobd e Aumento de Capital, acordd solicitar la admision a negociaciéon de las Acciones
Nuevas en las Bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, a través del Sistema de
Interconexion Bursatil (Mercado Continuo) y la solicitud ante los organismos competentes
paralainclusién de las Acciones Nuevas en |os registros contables de Iberclear, facultando al
Consgjo de Administracion (con facultad de sustitucion expresa en la Comisiéon Ejecutiva
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Delegada), para que, una vez gjecutado este acuerdo en cada una de las fechas mencionadas,
lleve a cabo las correspondientes solicitudes, elabore y presente todos los documentos
oportunos en los términos que considere conveniente y realice cuantos actos sean necesarios a
tal efecto.

Unavez inscritas en el Registro Mercantil de Vizcaya las escrituras de aumento de capital que
se otorguen en cada fase de gecucion del Aumento de Capital, presentadas las respectivas
copias autorizadas o testimonios notariales de |as citadas escrituras en |berclear e inscritas las
Acciones Nuevas que correspondan por parte de Iberclear y sus Entidades Participantes, se
tramitara de forma inmediata la admisién a negociacion de las Acciones Nuevas que
correspondan en las Bolsas de Valores espafiol as.

En principio, salvo imprevistos, las Acciones Nuevas que se emitan en la primera fase de
gjecucion del Aumento de Capital seran admitidas a cotizacion en las Bolsas de Valores de
Madrid, Barcelona, Bilbao y Vaencia, a través del Sistema de Interconexién Bursitil
(Mercado Continuo), dentro de los 3 dias habiles siguientes a la Fecha Efectiva de la
Operacion. No obstante 1o establecido en el parrafo anterior, IBERDROLA redizard sus
mejores esfuerzos para que las Acciones Nuevas sean admitidas a cotizacion € segundo Dia
Habil siguiente a la Fecha Efectiva esto es, el 25 de abril de 2007, con efectos a partir del
cierre de mercado (5:35 p.m. hora espariola) en dicho dia. Esta previsto que las operaciones
con nuevas acciones de IBERDROLA puedan tener lugar en dicho dia a partir de las 5:35
p.m. (hora espafiola) con sujecidn a la normativa aplicable y que las operaciones en mercado
con nuevas acciones de IBERDROLA en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao
y Vaencia comiencen en & segundo Dia Habil tras la Fecha Efectiva, esto es, e 25 de abril
de 2007.

Durante el periodo entre la Fecha Efectiva hasta la fecha en que comiencen las operaciones en
mercado sobre nuevas acciones de IBERDROLA en las Bolsas de Valores mencionadas, las
Acciones Nuevas de IBERDROLA no cotizaran, ni podran ser negociadas, en ninguna otra
bolsa de valores. En el caso de que se produjesen retrasos en la admision a negociacion en las
Bolsas de Valores, IBERDROLA se compromete a dar publicidad de forma inmediata de los
motivos del retraso en los Boletines de Cotizaciéon de las Bolsas de Vaores de Madrid,
Barcelona, Bilbao y Vaenciay en un periédico de tirada nacional, asi como a comunicar
dicha circunstancia a la CNMV vy a las autoridades del Reino Unido, en la forma que sea
legalmente requerida.

Las Acciones Nuevas que se emitan en la segunday tercera fase de gjecucién del Aumento de
Capital seran admitidas a cotizacion en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y
Valencia, através del Sistema de Interconexion Bursétil (Mercado Continuo), dentro de los 3
dias hébiles siguientes a la correspondiente fecha de gecucion del Aumento de Capital.

IBERDROLA conoce los requisitos y condiciones que se exigen para la admision,
permanenciay exclusion de las acciones representativas de su capital social en los mercados
secundarios antes referidos, segun la legislacion vigente, y los requerimientos de sus
organismos reguladores, aceptando su cumplimiento.
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6.2. Todos los mercados reqgulados o mercados equivalentes en los que, segun tenga
conocimiento de elo &l emisor, estén admitidos ya a cotizacion valores de la misma
clase que los valor es que van a ofertar se o admitir se a cotizacion

Todas las acciones congtitutivas del capital social estan admitidas a negociacion en las Bolsas
de Madrid, Barcelona, Valenciay Bilbao, a través del Mercado Continuo, perteneciendo al
indice selectivo IBEX-35.

6.3. Si, smultaneamente o casi simultaneamente con la creacion de los valores para los
gue se busca la admisién en un _mercado regulado, se suscriben o se colocan
privadamente valores de la misma clase, 0 Sl se crean valores de otras clases para
colocacion publica o privada, deben darse detalles sobre la naturaleza de esas
operacionesy del nimeroy las caracteristicas delos valores alos cuales serefieren

No procede dadas |as caracteristicas del Aumento de Capital.

6.4. Detalles de las entidades que tienen un_compromiso firme de actuar _como
intermediarios en la negociacion secundaria, aportando liquidez a través de las
ordenes de oferta y demanda y descripcion de los principales términos de su
Compromiso

Ninguna entidad tiene compromiso en firme alguno de actuar como intermediario en la
negociacion secundaria, aportando liquidez a valor mediante la introduccién de ordenes de
compray ventaen el mercado.

6.5. Estabilizacion: en los casos en gue un emisor 0 un accionista vendedor haya
concedido una opcion de sobre-adjudicacion o se prevé que puedan realizarse
actividades de estabilizacion de precios en relacion con la oferta

No procede dadas | as caracteristicas del Aumento de Capital.

TENEDORESVENDEDORESDE VALORES

7.1. Nombre vy direccion profesional de la persona o de la entidad que se ofrece a
vender los valores, naturaleza de cualquier cargo u otra relacién importante gue
los vendedor es hayan tenido en los ultimos tres afios con € emisor o con cualquiera
de sus antecesor es 0 per sonas vinculadas

No procede dadas | as caracteristicas del Aumento de Capital.

7.2. Numero vy clase de los valores ofertados por cada uno de los tenedor es vendedor es
devalores

No procede dadas |as caracteristicas del Aumento de Capital.

7.3. Compromisos de no disposicion (lock-up agreements)

No existen compromisos de no disposicion por parte de los adquirentes de las acciones
emitidas en el contexto del Aumento de Capital.



8. GASTOSDE LA EMISION/OFERTA
8.1. Ingresos netostotalesy calculo delos gastostotales dela emision/Oferta

Dado que el Aumento de Capital hatenido como contravalor aportaciones no dinerarias, no se
ha derivado del mismo ingreso alguno para la Sociedad.

A efectos meramente indicativos, se indica a continuacién una prevision aproximada de los
gastos relacionados con e Aumento de Capital™, sin incluir IVA, que son por cuenta de
IBERDROLA:

Gastos® Euros

Costes de la emision en Espafia

- TasasdelaCNMV 85.055
- Canones de las Bolsas de Valores 80.173
- Tarifas de Iberclear 30.000
- Honorarios de los asesores legaes, notarios y 500.000
registradores '

Sistema de liquidacion, tenencia 'y negociacion de las acciones
en el Reino Unido

- Euroclear, CREST, Lloyds 1.200.000
Honorarios globales del resto de asesores profesionales 450.000
Document fee (Panel) 250.835

TOTAL 2.596.063

El importe de los gastos indicados sobre € total de la emision es de, aproximadamente, €
0,0301%, asumiendo la integra suscripcion del Aumento de Capital. Esta previsto que estos

n Se estima que € conjunto de gastos relacionados con la Operacion ascenderd, previsiblemente, a

aproximadamente 65 millones de euros (incluyendo comisiones de financiacién, stamp duty del Reino
Unido, otros costes y gastos de asesoramiento). IBERDROLA entiende que resulta de aplicacion a la
Operacion el régimen especial del Titulo VII, capitulo VIII del Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de
marzo, por el que se aprueba e Texto Refundido de la Ley sobre el Impuesto sobre Sociedades, por lo
gue no haincluido en la estimacion de gastos relacionados con la Operacion el importe correspondiente al
Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados, en su modalidad de
Operaciones Societarias.

12 Asumiendo que se emite e nimero méximo de acciones ordinarias de Iberdrola, es decir, 263.377.413

acciones, a un tipo de emision de 32,75 euros por accion.
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gastos se financien con cargo a los recursos ordinarios de IBERDROLA sin que sea necesario
recurrir afinanciacion externa.

9. DILUCION
9.1. Cantidad y porcentajedeladilucion inmediata resultante de la Oferta

El presente Aumento de Capital tiene por objeto la emision y puesta en circulacion de un
maximo de 263.377.413 nuevas acciones ordinarias de 3 euros de valor nominal cada una, 1o
que representa un 22,61% del capital socia de IBERDROLA después de gjecutarse el
Aumento de Capital.

A la vista de lo anterior, los antiguos accionistas de IBERDROLA, una vez gecutado y
cerrado € Aumento de Capital y asumiendo gque se emita el nimero maximo de acciones
anteriormente referido, podrian ver diluida su participaciéon en el capital de la Sociedad en
hasta un 22,61%.

9.2. En d& caso de una oferta de suscripcion a los tenedores actuales, importe y
porcentajedela dilucion inmediata si no suscriben la nueva Oferta

No procede dadas | as caracteristicas del Aumento de Capital.

10. INFORMACION ADICIONAL

10.1. Si en la nota sobre los valores se menciona a los asesores relacionados con una
emision, una declaracion de la capacidad en que han actuado |os asesor es

Las siguientes entidades han prestado servicios de asesoramiento en relacién con la
Operacion:

a ABN AMRO Corporate Finance Ltd, asesor financiero de IBERDROLA.

b) Allen & Overy LLP, despacho encargado del asesoramiento legal en derecho inglés de
IBERDROLA.

c) Citigate Dewe, asesor de relaciones publicas para|BERDROLA.

d) CMS Albifiana y Suarez de Lezo, despacho encargado de redizar labores de
coordinacion con la Asesoria Juridica de IBERDROLA y del asesoramiento legal a
IBERDROLA en determinados aspectos regulatorios, derecho de la competenciay otras
cuestiones relacionadas con derecho espariol.

e) Dickson Minto, despacho encargado del asesoramiento legal en derecho escocés de
IBERDROLA.

f)  Ernst & Young, S.L., sociedad encargada de preparar el informe especial de revisiéon de
informacion financiera pro-forma.

g) Latham & Watkins LLP, despacho encargado del asesoramiento legal en derecho
estadounidense, comunitario y canadiense de IBERDROLA.

h)  Linklaters, despacho encargado del asesoramiento legal en derecho espafiol e inglés de
SCOTTISH POWER.
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) Morgan Stanley & Co. Limited, asesor financiero de SCOTTISH POWER.

j)  Shepherd and Wedderburn LLP, despacho encargado del asesoramiento legal en
derecho escocés de SCOTTISH POWER.

k)  Sullivan & Cromwell LLP, despacho encargado del asesoramiento legal en derecho
estadounidense de SCOTTISH POWER.

) Uria, Menéndez y Cia., Abogados, S.C., despacho encargado del asesoramiento legal en
derecho espafiol de IBERDROLA.

10.2. Indicacién de otra informacién de la nota sobre los valor es que haya sido auditada
0 _revisada por los auditores vy s los auditores han presentado un _informe.
Reproducciéon del informe o, con el permiso de |la autoridad competente, un
resumen del mismo

No procede.

10.3. Cuando en la Nota sobre los valores se incluya una declaracion o un informe
atribuido a una persona en calidad de experto, proporcionar_el nombre de esas
personas, direccion profesional, cualificaciones e interés importante en e emisor,
sequin proceda. Si el informe se presenta a peticion del emisor, una declaraciéon de
que se incluye dicha declaracion o informe, la forma y e contexto en que se
incluye, con el consentimiento de la persona que haya autorizado € contenido de
esa parte dela Nota sobre los valores

De acuerdo con las exigencias de la Ley de Sociedades Anénimas, KPMG Auditores, S.L.,
con domicilio socia en Edificio Torre Europa P° de la Castellana, 95, 28046 Madrid, y C.1.F.
nimero B-78.510.153, auditor de cuentas distinto del de IBERDROLA y designado por €l
Registrador Mercantil de Vizcaya, emitio un informe en fecha 22 de febrero de 2007 sobre la
exclusion del derecho de suscripcion preferente de Aumento de Capital, de conformidad con
lo establecido en el articulo 159 de la Ley de Sociedades Andnimas.

Asimismo, KPMG Auditores, S.L., en condicion de experto independiente y designado por €l
Registrador Mercantil de Vizcaya, emitio un informe en fecha 22 de febrero de 2007 sobre las
aportaciones no dinerarias del Aumento de Capital, de conformidad con lo establecido en el
articulo 38 dela L ey de Sociedades An6nimas.

IBERDROLA no tiene conocimiento de que KPMG Auditores, S.L. tenga ningun interés
importante para con la Sociedad.

10.4. En los casos en _gue la informacién proceda de un tercero, proporcionar _una
confirmacion de que la informacion se ha reproducido con exactitud vy que, en la
medida en que e emisor_tiene conocimiento de ello y puede determinar_a partir_de
la informacion publicada por ese tercero, no se ha omitido ningiin hecho que haria
la_informacion reproducida inexacta o0 engafiosa. Ademas, € emisor debe
identificar la fuente o fuentes de lainfor macién

No procede.
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IV. NUEVOS ACONTECIMIENTOS RELEVANTES DESDE LA APROBACION E
INSCRIPCION EN LOS REGISTROS OFICIALES DE LA COMISION
NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES DEL DOCUMENTO DE
REGISTRO DE IBERDROLA, SA. DE FECHA 11 DE ENERO DE 2007

En cumplimiento de lo previsto en e articulo 19.4 del Real Decreto 1310/2005, de 4 de
noviembre, por €l que se desarrolla parcialmente la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado
de Vaores, en materia de admision a negociacion de valores en mercados secundarios
oficiales, de ofertas publicas de venta o suscripcion y del folleto exigible a tales efectos, se
hace constar la siguiente informacion complementaria al documento de registro de
IBERDROLA aprobado e inscrito en los registros oficiales de la CNMV e 11 de enero de
2007 (el “Documento de Registro”). Los documentos que se mencionan a continuacion se
incorporan por referencia ala presente Nota sobre las Acciones:

Introduccién

La aprobacién por laCNMYV del Cédigo Unificado de Buen Gobierno el 22 de mayo de 2006,
como documento Unico en materia de recomendaciones de gobierno corporativo, asi como la
entrada en vigor del Real Decreto 1333/2005, de 11 de noviembre, por €l que se desarrolla la
Ley del Mercado de Valores en materia de abuso de mercado, ha dado lugar a desarrollo por
Iberdrola de un amplio proceso de modificacién de los principales textos de su normativa
interna, con los siguientes objetivos:

(i) Como e€e principal, adaptacion de los Estatutos Sociales de Iberdrola y sus
Reglamentos de la Junta General, Consejo de Administracion, Comisién de Auditoriay
Cumplimiento y Comision de Nombramientos y Retribuciones a las recomendaciones
formuladas por € Cddigo Unificado, sin perjuicio de acomodar las mismas a las
particul aridades derivadas de las circunstancias y necesidades especificas de la Sociedad
y Su entorno.

(i)  En segundo lugar, adaptacién del Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de
Valores alas modificaciones establecidas en el Real Decreto 1333/2005.

(iii) Como tercer ge, y de carécter mas instrumental, actualizacion y perfeccionamiento de
la redaccion de los Estatutos Sociales y los Reglamentos vigentes, aclarando y
completando determinados preceptos, asi como eliminando ciertos anacronismos o
incoherencias. Ello ha generado, entre otros aspectos, la renumeracion de distintos
articul os de dichos textos.

El referido proceso de modificacion hadado lugar ala aprobacion de los siguientes textos:

(i) El nuevo texto refundido de los Estatutos Sociales y del Reglamento de la Junta
General, aprobados por la Junta General de la Sociedad de 29 de marzo de 2007.

(i) El nuevo texto refundido del Reglamento del Consgjo de Administracion, del
Reglamento de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones y del Reglamento
Interno de Conducta en los Mercados de Valores, aprobados por € Consgo de
Administracion de la Sociedad con fecha 20 de febrero de 2007. Estos nuevos textos
han entrado en vigor una vez que la Junta General de 29 de marzo de 2007 aprobd los
textos refundidos de |os Estatutos Socialesy del Reglamento de la Junta General.
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(iii) El nuevo texto refundido del Reglamento de la Comision de Auditoriay Cumplimiento,

aprobado por esta Comision en su sesion de 14 de febrero de 2007 y refrendado por €l
Consgjo de Administracion con fecha 20 de febrero de 2007. Este nuevo texto refundido
ha entrado en vigor una vez que la Junta General de 29 de marzo de 2007 aprobé los
textos refundidos de |os Estatutos Socialesy del Reglamento de la Junta General.

Tal y como se hace referencia en el epigrafe “Documentos para consulta” siguiente, los
nuevos textos aprobados se encuentran a disposicion de los accionistas en la pagina web de la
Sociedad (www.iberdrola.com) y en laCNMV.

Como novedades introducidas en |os citados textos, cabe enumerar |as siguientes:

Adopcidn de las definiciones vinculantes recogidas en e Codigo Unificado.

Eliminacion de la restriccion de que la persona a la que se confiera la representacién
paraasigtir ala Junta General deba ser necesariamente accionista.

Se completan las competencias actualmente atribuidas a Consegjo de Administracion de
conformidad con el Codigo Unificado.

Introduccién de criterios orientativos de la composicion del Consegjo -se procurara que
el nimero de Consgjeros independientes represente al menos un tercio de los consejeros
y que dentro de los Consegjeros externos, la relacion entre e nimero de dominicales e
independientes trate de reflgjar la proporcion existente entre e capital de Iberdrola
representado por los Consgjeros dominicalesy el resto del capital.

Atribucion de voto de calidad al Presidente del Consgjo de Administracion y a de la
Comision Ejecutiva Delegada en las reuniones de estos 6rganos.

Eliminacion del texto del articulo 49 de los Estatutos y 15 del Reglamento del Consgjo -
afeccién de 10.000 acciones por cada Consegjero en garantia de sus obligaciones-.

En & caso de que e Presidente del Consgo sea también Consgero Delegado, se
atribuyen a dos Vicepresidentes independientes, que deberédn actuar conjuntamente,
determinadas competencias especiales.

En materia de retribucion de los consgjeros, € Consgjo de Administracion elaborara
anualmente un informe sobre la politica de retribuciones, que se publicard con ocasién
de la convocatoria de la Junta General. Adicionamente, la memoria de las cuentas
anuales proporcionara informacion individualizada sobre retribuciones.

Necesidad de que los Presidentes de la Comision de Auditoria y Cumplimiento y de
Nombramientos y Retribuciones sean independientes. Asimismo, la mayoria de los
miembros de esta Ultima Comisién deberén ser independientes.

Se amplian de forma relevante las competencias de la Comision de Nombramientos y
Retribuciones.

En relacion con e Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de Valores. (i) se
actualiza el dmbito subjetivo de aplicacion; (ii) se precisa el concepto de informacion
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privilegiada; (iii) se introducen nuevos comportamientos que tienen la consideracion de
préacticas que falsean la libre formacion de los precios 'y (iv) se regulan los registros de
iniciados en que se incluye alas personas con acceso ainformacion privilegiada.

Nombre, direccion profesional, cargo y principaes actividades de los miembros del Consgjo
de Administracion

- El Consgjero dominical D. José Carlos Pla Royo, que fue propuesto por Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria, S.A. (BBVA), no fue reelegido por la Junta General de Accionistas
de la Sociedad, celebrada con fecha 29 de marzo de 2007, como consecuencia de la
pérdida por BBV A de lacondicidn de accionista significativo de la Sociedad.

- La Junta Genera de Accionistas de la Sociedad, celebrada con fecha 29 de marzo de
2007, procedi6 a nombrar como nuevo Consgero independiente de Iberdrola a
D. Nicolas Osuna Garcia, por €l plazo estatutario de 5 afios.

- D. Nicolds Osuna Garcia (nacido en Albolote, Granada, en 1940) es presidente del
Grupo Noga, cuya actividad abarca tres sectores como son € inmobiliario, a través del
“Grupo Inmobiliario Osuna’, €l sector hotelero, através de Hoteles Center Sur, SL.U.y
el sector agricola-forestal, a través de Haciendas del Sur, S.L. y Agricolas del Genil,
S.L. Asimismo, es miembro de la Junta Directiva de Instituto de la Empresa Familiar y
de los Consegjos Consultivos de Telefonicay de Iberdrola en Andalucia.

Conflictos de intereses de los érganos administrativo, de gestion v de supervision, v atos
directivos

- En este apartado se realiza una mencion a articulo 7 del Reglamento Interno de
Conducta en los Mercados de Valores. Dicho precepto ha sido sustituido por el articulo
11 del nuevo texto refundido del Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de
Valores, aprobado por el Consgo de Administracion con fecha 20 de febrero de 2007,
que establece la aplicacion de dicho articulo a las Personas Sometidas a Reglas de
Conflicto de Interés, término que comprende, tanto alos Consgjeros de la Sociedad y a
los Altos Directivos, como a aquellas personas que designe la Unidad de Cumplimiento
Normativo en atencién ala posibilidad de que en €ellas concurran potenciales conflictos
de interés considerando el cargo que desempefien en la Sociedad o su Grupo.

Los Consgeros de la Sociedad se regiran, en esta materia, por lo dispuesto en el
Reglamento del Consejo de Administracién y en las normas que el Consegjo haya podido
dictar en desarrollo del Reglamento del Consgjo. Las Personas sometidas a Reglas de
Conflicto de Interés, distintas de los Consgeros, deberdn observar los siguientes
principios generales: (i) independencia; (ii) abstencién y (iii) comunicacion.

- De acuerdo con lo dispuesto en e articulo 13 del nuevo texto refundido del Reglamento
Interno de Conducta en los Mercados de Valores, la Unidad de Cumplimiento
normativo se compondra de los siguientes miembros. €l Secretario Genera, que la
presidira, e Director de Cumplimiento Normativo, quien tendra la condicién de
Director de la Unidad y ser& designado por el Secretario General, y por, a menos, un
representante de cada una de | as siguientes Direcciones de la Sociedad: (i) de Estrategia;
(i) Econémico-Financiera; (iii) de Recursos Corporativosy (iv) de Control. Asimismo,



se designara a un Secretario de la Unidad, que no necesitara ser ninguna de las personas
referidas anteriormente.

Datos de toda restriccion acordada por las personas mencionadas en € punto 14.1 del
Documento de Registro sobre la disposicion en determinado periodo de tiempo de su
participacion en los valores del emisor

En este apartado se realiza una mencion al articulo 5 del Reglamento Interno de Conducta en
los Mercados de Valores. Dicho precepto ha sido modificado en el nuevo texto refundido del
Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de Vaores en € sentido que se describe a
continuacion.

Las Personas Afectadas por el Reglamento (los miembros del Consgjo de Administracion -
incluido el Secretarioy, en su caso, € Vicesecretario-, los Altos Directivosy |as personas que
designe la Unidad de Cumplimiento Normativo no podran realizar operaciones sobre: (i)
valores negociables emitidos por la Sociedad y/o las entidades de su Grupo, admitidos a
negociaciéon en un mercado secundario organizado; (ii) los instrumentos financieros y
contratos que otorguen e derecho a adquirir los citados valores; (iii) los instrumentos
financieros y contratos cuyos subyacentes sean valores, instrumentos o contratos de los
sefidlados anteriormente; y (iv) los valores, instrumentos y contratos de entidades distintas ala
Sociedad y a las integradas en su Grupo cuando lo determine expresamente la Unidad de
Cumplimiento Normativo, en |os siguientes supuestos:

a)  Cuando dispongan de informacion privilegiada relativa a los Valores Afectados o a
emisor de los mismos.

b)  Cuando lo determine expresamente la Unidad de Cumplimiento Normativo.

Las operaciones descritas permanecerdn suspendidas en los 7 dias anteriores a cada
presentacion de resultados. La Unidad de Cumplimiento Normativo podra establecer que el
plazo referido sea superior a indicado y asimismo podré aplicar € régimen de suspensién de
operaciones sobre Vaores Afectados a otros supuestos en los que por su naturaleza resulte
aconsejable dicha suspension.

La Unidad podra acordar someter a autorizacion previa la realizacion de cuaesquiera
operaciones sobre Vaores Afectados o de las operaciones sobre Vaores Afectados cuyo
importe exceda de un determinado umbral.

Fecha de expiracion del actual mandato de los miembros del Consejo de Administracion y
periodo durante el cual |a persona ha desempefiado servicios en ese cargo

Se incluye a continuacion un cuadro actualizado con lainformacion requerida:

Consgero Nombramiento  Vencimiento
D. José Ignacio Sanchez Galan 21/05/2001 18/03/2010
D. Juan Luis Arregui Ciarsolo 23/05/1995 18/03/2010
D. Victor de UrrutiaValego 17/02/1978 18/03/2010
D. José Orbegozo Arroyo 17/02/1978 29/03/2012
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Consgero Nombramiento  Vencimiento
D. Lucas Mariade Oriol Lopez-Montenegro 31/01/1990 29/03/2012
D. Ricardo Alvarez Isas 18/10/1990 18/03/2010
D. Mariano de Ybarray Zubiria 18/10/1990 29/03/2012
D. José Ignacio Berroeta Echevarria 10/05/1993 18/03/2010
D. Julio de Miguel Aynat 29/10/2003 18/03/2010
D. Sebastian Battaner Arias 26/05/2004 18/03/2010
D. Xabier de Irala Estévez 20/04/2005 29/03/2012
D. Ifiigo Victor de Oriol Ibarra 26/04/2006 29/03/2012
Dfia. Inés Macho Stadler 07/06/2006 29/03/2012
D. Braulio Medel Camara 07/06/2006 29/03/2012
D. Nicolas Osuna Garcia 29/03/2007 29/03/2012

Informacion sobre el comité de auditoriay el comité de retribuciones del emisor, incluidos los
nombres de los miembros del comitéy un resumen de su reglamento interno

A) Comision de Auditoriay Cumplimiento

De conformidad con lo sefialado anteriormente, el nuevo texto refundido del Reglamento de
la Comision de Auditoria y Cumplimiento ha sido aprobado por la referida Comision con
fecha 14 de febrero de 2007 y refrendado por e Consegjo de Administracion de la Sociedad en
su sesion de 20 de febrero de 2007.

Conforme a la nueva regulacion, el Presidente de la Comisiéon de Auditoriay Cumplimiento
debera tener necesariamente la calificacion de Consgero independiente.

Respecto del nombramiento del Director de Auditoria Interna, e Presidente del Consgjo de
Administracion propondra a la Comision de Auditoria y Cumplimiento su seleccion,
nombramiento, reeleccion y cese. La Comision, en su caso, hara suya la propuesta recibidayy,
previo informe de la Comision de Nombramientos y Retribuciones, elevara la propuesta al
Consgjo de Administracion para su aprobacion. Asimismo, € Presidente del Consgo, de
acuerdo con el Presidente de la Comisién de Auditoria' y Cumplimiento aprobara la Norma
Bésica de Auditoria Interna, asi como el presupuesto del Area.

B) Comision de Nombramientosy Retribuciones

De conformidad con lo sefialado anteriormente, el nuevo texto refundido del Reglamento de
la Comision de Nombramientos y Retribuciones ha sido aprobado por el Consgjo de
Administracion de la Sociedad en su sesion de 20 de febrero de 2007.

Conforme a la nueva regulacion, ser4 competencia de la Comision supervisar € proceso de
seleccion de los miembros del Consgjo de Administracion y altos directivos de la Sociedad
(estos ultimos a propuesta del Consgjero Delegado, en caso de existir), asi como auxiliar al
Consgjo de Administracion en la determinacién y supervision de la politica de remuneracion
de dichas personas. Asimismo, dentro de los limites legales y en e marco de coordinacion en
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el interés de la Sociedad y de las participadas integradas en el Grupo Iberdrola, la Comision
tomara conocimiento y, en su caso, informara al Consgjo de Administracion respecto de la
seleccion, nombramientos y politica retributiva de Consgjeros y Altos Ejecutivos de las
principal es participadas.

La lista de competencias atribuidas a la Comision ha sido sustancialmente ampliada en €l
nuevo texto refundido del Reglamento del Consegjo de Administraciéon y en el Reglamento de
la Comision de Nombramientos y Retribuciones, textos puestos a disposicién de los
accionistas en la pagina web de la Sociedad.

Respecto de la composicion de la Comisién, tanto su Presidente como la mayoria de los
Consgjeros que componen la Comisién deberan tener la condicion de Consgeros
independientes.

Declaracion de s el emisor cumple e régimen o regimenes de gobernanza corporativa de su
pais de constitucion. En caso de que € emisor no cumpla este régimen, debe incluirse una
declaracion a ese efecto, asi como una explicacion del motivo por e cual el emisor no cumple

ese régimen

Como se ha sefiadado anteriormente, y sin perjuicio del hecho de que la Sociedad tomara
como referencia el Codigo Unificado de Buen Gobierno a presentar en € primer semestre de
2008, e Informe Anua de Gobierno Corporativo correspondiente al gjercicio 2007, |berdrola
ha llevado a cabo un amplio proceso de modificacién de los principales textos de su
normativa interna, con |os siguientes objetivos:

(iv) Como e€je principal, adaptacion de los Estatutos Socides de Iberdrola y sus
Reglamentos de |a Junta General, Consgjo de Administracion, Comision de Auditoriay
Cumplimiento y Comision de Nombramientos y Retribuciones a las recomendaciones
formuladas por € Cadigo Unificado Gobierno, sin perjuicio de acomodar las mismas a
las particularidades derivadas de las circunstancias y necesidades especificas de la
Sociedad y su entorno.

(v) En segundo lugar, adaptacion del Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de
Valores alas modificaciones establecidas en el Real Decreto 1333/2005.

(vi) Como tercer ge, y de carécter més instrumental, actualizacion y perfeccionamiento de
la redaccion de los Estatutos Sociales y los Reglamentos vigentes, aclarando y
completando determinados preceptos, asi como eliminando ciertos anacronismos o
incoherencias.

Dicho proceso de modificacion ha dado lugar a la aprobacién de los nuevos textos refundidos
de los Estatutos Sociales, del Reglamento de la Junta General, del Reglamento del Consgjo de
Administracion, del Reglamento de la Comision de Nombramientos y Retribuciones, del
Reglamento de la Comision de Auditoria y Cumplimiento y del Reglamento Interno de
Conducta en los Mercados de Valores.

En la medida en que tenga conocimiento de ello & emisor, el nombre de cualquier persona
gue no pertenezca a los 6rganos administrativo, de gestion o de supervision que, directa o
i ndirectamente, tenga un interés declarable, seqiin el derecho nacional del emisor, en € capital
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0 en los derechos de voto del emisor, asi como la cuantia del interés de cada una de esas
personas 0, en & caso de no haber tales personas, |a correspondiente declaracidn negativa

Se hace constar que el accionista significativo Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.
(BBVA) comunicd alaCNMV €l dia 16 de febrero de 2007 € principio de acuerdo alcanzado
para la adquisicion del grupo bancario norteamericano Compass Bancshares Inc. BBVA
decidi6 financiar la parte de contraprestacion en efectivo de esta adquisicion con recursos
internos y los procedentes de la venta de su participacion en el capital de Iberdroladel 5,01%.

En virtud de la venta referida, BBV A ha perdido la condicién de accionista significativo de
Iberdrola.

I nformacién financiera historica

Con fecha 29 de marzo de 2007, la Junta General de IBERDROLA aprob6 las cuentas anuales
consolidadas auditadas de |a Sociedad del gjercicio cerrado a 31 de diciembre de 2006. Dichas
cuentas se encuentran a disposicion del publico en la pagina web de la Sociedad
(www.iberdrola.com) o en su Secretaria General (C/ Cardenal Gardoqui n° 8, 48008 Bilbao),
en lapaginaweb delaCNMV (www.cnmv.es).

Estatutos vy escritura de constitucion

De conformidad con lo sefidlado anteriormente, la aprobacion de |os nuevos textos refundidos
de las principales normas de gobierno corporativo de la Sociedad ha dado lugar a la
modificacién y, en su caso, renumeracion de distintos preceptos de dichas normas. Los
nuevos textos aprobados se encuentran a disposicion de los accionistas en la pagina web de la
Sociedad (www.iberdrola.com).

Como modificaciones destacables, de entre los preceptos citados en este apartado, cabe
destacar las siguientes: (i) en €l subapartado “Garantias’, se ha procedido ala eliminacién del
articulo 49 de los Estatutos Socialesy (ii) en el subapartado “Reuniones’, se ha procedido ala
atribucién al Presidente del Consejo de Administracion de un voto de calidad

Documentos para consulta

Al margen de los documentos enumerados en el apartado 24 del Documento de Registro, se
declara expresamente que, en caso necesario, se pueden consultar y, en su caso, obtener una
copia de los documentos que se indican en el cuadro siguiente, en la pagina web de
IBERDROLA (www.iberdrola.com) o en su Secretaria General (C/ Cardenal Gardoqui n° 8,
48008 Bilban) y en los organismos indicados en dicho cuadro durante el periodo de validez
del presente Folleto:

Documento CNMV | Registro Mercantil
Versiones inglesay espafiola del Documento del Acuerdo Si No
(Scheme Document)
Estatutos, reglamento del consgo de administracion y Si Si
reglamento de la junta general
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Documento CNMV | Registro Mercantil
Reglamento interno de conducta y reglamentos de las Si No
comisiones internas del consejo de administracién
Acuerdos relativos al Aumento de Capital y ala emision Si Si
de las Obligaciones
Informe del Consegjo de Administracion en relacién con Si No
el Aumento de Capital
Informe de auditor de cuentas digtinto del de Si No
IBERDROLA sobre la exclusion del derecho de
suscripcion preferente
Informe de experto independiente sobre valoracién de Si No
aportacion no dineraria
Informacién financiera auditada del emisor y sus filiales Si Si*
correspondiente a ejercicio 2006
Informacién financiera pro forma Si No
Informe de revision limitada de la informacion financiera Si No

pro forma

* Unavez se proceda a depdsito en e Registro Mercantil de lareferidainformacion.
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V. INFORMACION FINANCIERA PRO FORMA

La informacién financiera pro forma se contiene como anexo a informe del Consgjo de
Administracion de IBERDROLA emitido en relacion con € Aumento de Capital que ha sido
depositado en la CNMV y que esta a disposicion del publico, tanto en la CNMV como en la
pagina web de la Sociedad (www.iberdrola.es).

La informacion financiera pro-forma ha sido preparada solamente a efectos ilustrativos, con
los siguientes propositos:

- Cumplir con los requerimientos establecidos en € Anexo Il del Reglamento de la
Comision Europea n° 809/2004 de 29 de abril de 2004 relativo a la aplicacion de la
Directiva 2003/71/CE del Parlamento Europeo y del Consgjo.

- Dar informacion sobre como la Operacion pudiera haber afectado a los estados
financieros del Grupo IBERDROLA a 31 de diciembre de 2006.

Debido a su naturaleza, la informacion financiera pro-forma trata de una situacion hipotética
y, por consiguiente, no representa la posicion financiera o los resultados reales del Grupo
IBERDROLA integrado con SCOTTISH POWER.

A continuacién se incluye el balance y la cuenta de resultados pro forma a 31 de diciembre de
2006, junto con una explicacién de los gjustes y unas notas explicativas de la referida
informacion financiera proforma (las “Notas’). La firma de auditoria Ernst & Young, S.L.
emitié con fecha 21 de febrero de 2007 un informe especial de revision de la informacion
financiera pro forma.

Balance pro forma a 31 de diciembre de 2006 (cifras expresadas en millones de eur 0s)

ACTIVO Iberdrola Scottish Power  Ajustes ProForma
Activono corriente
Inmovilizado material 21.067 8.423 9.929 ¥ 39.419
Fondo de comercio e inmovilizado inmaterial 900 374 6.440 ® 7.714
Inversiones contabilizadas aplicando el método
delaparticipacion 761 244 - 1.005
Otros activos no corrientes 4517 843 - 5.360
Total activono corriente 27.245 9.884 16.369 53.498
Activo corriente
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes 705 1.903 (488) © 2.120
Otros activos corrientes 5.111 2.647 171 ® 7.929
Total activo corriente 5.816 4.550 (317) 10.049
TOTAL ACTIVO 33.061 14.434 16.052 63.547
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PATRIMONIO Y PASIVO Iberdrola Scottish Power  Ajustes ProForma
Patrimonio neto

Capital suscrito 2.705 922 (185)® 3.442
Otras reservas 6.053 751 5.675® 12.479
Resultado del ejercicio 1.660 2.204 (1.895) 1.969
Patrimonio atribuido a los socios de la
sociedad dominante 10.418 3.877 3.595 17.890
Intereses minoritarios 149 12 - 161
Total patrimonio 10.567 3.889 3.595 18.051
Pasivo no corriente
Deuda financiera 12.618 4.989 9.049 © 26.656
Otros pasivos no corrientes 3.419 2.078 3.408 ® 8.905
Total pasivo no corriente 16.037 7.067 12.457 35.561
Pasivo corriente
Deudafinanciera 1.734 1.460 - 3.194
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 3.323 2.002 - 5.325
Otros pasivos corrientes 1.400 16 - 1.416
Total Pasivo corriente 6.457 3.478 - 9.935
TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 33.061 14.434 16.052 63.547

Cuenta de resultados proforma a 31 de diciembre de 2006 (cifras expresadas en millones
de euros)

Iberdrola  Scottish Power  Ajustes ProForma

Ingresos de explotacion 11.252 8.980 - 20.232
Gastos de explotacion 7.363 7.028 - 14.391
Amortizacionesy provisiones 1.235 382 373 ™ 1.990
Resultado de explotacion 2.654 1.570 (373) 3.851
Resultados financieros netos (518) (278) (488) © (1.284)
Resultado de sociedades por €& méodo de

participacion 69 3 - 72
Resultado de la enagjenacion de activos no corrientes 181 3 - 184
Beneficio consolidado antes deimpuestos 2.386 1.298 (861) 2.823
Gastos por impuesto sobre |as ganancias 695 412 (283) © 824
Beneficio del periodo 1.691 886 (578) 1.999
Resultado de actividades interrumpidas - 1.317 (1.317) ® -

I ntereses minoritarios (3D 1 - (30)

Beneficio del periodo atribuido a los accionistas

de 12 sociedad dominante 1.660 2.204 (1.895) 1.969

Explicacion de los ajustes

A Este gjuste recoge el efecto de la asignacion de parte del precio de adquisicion de Scottish Power a valor
razonable de sus activos fijos tangibles, por importe de 10.301 millones de euros, netos de la amortizacién
efectuada en el gercicio 2006.

B Este gjuste recoge el fondo de comercio originado en la adquisicion de SCOTTISH POWER por 5.011

millones de euros y la asignacion de parte del precio de adquisicion de SCOTTISH POWER al valor
razonable de sus activos intangibles, por importe de 1.429 millones de euros.
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Este gjuste recoge los intereses devengados por la financiacién bancaria que IBERDROLA suscribira en
el proceso de adquisicién de SCOTTISH POWER.

Fundamentalmente, efectos fiscales del resto de gjustes.

Este gjuste recoge la eliminacion del capital de SCOTTISH POWER como consecuencia del proceso de
consolidacion pro forma, por importe negativo de 922 millones de euros, y la ampliacion de capital
efectuada por IBERDROLA en el contexto de la adquisicion, por importe de 737 millones de euros.

Este gjuste recoge la prima de emisién que IBERDROLA obtendra como consecuencia de la mencionada
ampliacion de capital, que asciende a 7.313 millones de euros, neta de la eliminacion de las reservas de
SCOTTISH POWER como consecuencia de la consolidacion. Se incluye asmismo €l impacto en
patrimonio del ajuste descrito en el apartado | siguiente.

Este agjuste recoge la financiacion bancaria suscrita por IBERDROLA para €l pago de la adquisicion.

Este gjuste recoge € impacto en la amortizacién del gjercicio de la asignacién de parte del precio de
adquisicién de SCOTTISH POWER al valor razonable de sus activos netos.

Con fecha 24 de mayo de 2005, SCOTTISH POWER paso a considerar que la participacion que mantenia
en PacifiCorp cumplialas condiciones establecidas por la NIIF 5: “ Activos no corrientes mantenidos para
laventay actividades interrumpidas’ para su consideracién como mantenida para la venta; las principales
implicaciones que la aplicacion de esta norma tuvo sobre la informacién financiera de SCOTTISH
POWER fueron las siguientes:

- La aportacion a cada uno de los epigrafes de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias pasd aincluirse en
unasolalinea, denominada “Resultado del gjercicio procedente de actividades interrumpidas’.

- Los activos mantenidos para la venta se valoran a menor entre su valor contable y su valor
razonable menos |os costes necesarios para su engjenacion. En caso de que este Gltimo sea menor,
la diferencia se contabiliza con cargo a propio epigrafe “Resultado del gjercicio procedente de
actividades interrumpidas’.

La venta efectiva tuvo lugar con fecha 20 de marzo de 2006. En consecuencia, €l Balance Pro Forma no
incluye la participacion en PacifiCorp.

En laventa, y con € fin de que este informe sea mas representativo del Grupo resultante de la adquisicién
de SCOTTISH POWER por parte de IBERDROLA, se ha procedido a reclasificar, dentro de los saldos
iniciales de SCOTTISH POWER utilizados para calcular la INFORMACION FINANCIERA
PROFORMA, a patrimonio 1.317 millones de euros, importe que figuraba contabilizado como ingreso en
¢l epigrafe “Resultado del gercicio procedente de actividades interrumpidas’ en el periodo que va entre €l
1 de octubre de 2005 y € 30 de septiembre de 2006, calculado de acuerdo alo que se describe en la Nota
2.b).
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Notas explicativas a la informacion financiera pro forma de los grupos cuyas Sociedades
dominantes son IBERDROLA y SCOTTISH POWER

1. I ntroduccion

a)  Descripcién dela Operacion

La Operacidn se encuentra descrita en la Nota sobre las Acciones precedente.

b)  Propdsito de lainformacion financiera pro formay su base de presentacion

La informacion financiera pro forma a que hacen referencia estas notas explicativas ha sido
preparada con el proposito de ilustrar el resultado de la adquisicion de SCOTTISH POWER
por parte de IBERDROLA e incluye e balance pro forma de IBERDROLA y SCOTTISH
POWER a 31 de diciembre de 2006 y una cuenta de resultados de IBERDROLA vy
SCOTTISH POWER correspondiente al gercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2006
(elaborados bajo los criterios expuestos a continuacion a partir de la informacion que se
describe en laNota 2.b).

A efectos de preparacion de la informacion financiera pro formay con el objeto de facilitar la
comprension de lainformacion por parte del lector:

o El balance pro forma a 31 de diciembre de 2006 ha sido preparado tal y como s la
transaccion hubiera tenido lugar €l 31 de diciembre de 2006 (es decir, considerando en
la eliminacion por IBERDROLA de lainversion en SCOTTISH POWER latotalidad de
los fondos propios de ésta Gltima a la Ultima fecha disponible).

o La cuenta de resultados pro forma correspondiente a gjercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2006 ha sido preparada como si la transaccion hubieratenido lugar € 1 de
enero de 2006. (es decir, a partir de una fecha anterior ala de la hipotética transaccion a
gue se refiere en el apartado anterior).

La informacién financiera pro forma ha sido preparada de acuerdo con los requisitos de la
Regulacion de la Union Europea contenida en e Reglamento 809/2004 y con el contenido de
la Recomendacion de CESR para la implantacién consistente de la citada regulacion
(CESR/05-054b).

La informacion financiera pro forma se presenta Unicamente a efectos ilustrativos. Debido a
su naturaleza, recoge una informacion hipotéticay no representa la posicion financiera o los
resultados reales de IBERDROLA ni de SCOTTISH POWER, ni pretenden proyectar
resultados respecto a ningun periodo futuro.

C) Asignacion del precio de compra

En la preparacion de lainformacion financiera pro forma se ha contabilizado la adquisicion de
SCOTTISH POWER siguiendo la filosofia de la NIIF 3: “Combinaciones de negocios’. En
consecuencia, se ha incluido una asignacion del precio de compra que reflgja los valores
razonables estimados de los activos y pasivos de SCOTTISH POWER. A partir de las
estimaciones iniciales, y sujeta a los cambios que previsiblemente surgiran a determinar una
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valoracion definitiva, la asignacion del precio de compra pro forma es la siguiente (en
millones de euros):

Millones de euros

Efectivo y otros medios equivalentes 1.903
Otros activos corrientes 2.647
Inmovilizado material 18.352
Inmovilizado inmaterial 1.803
Inversiones financieras permanentes 1.087
Pasivo exigible e impuestos diferidos (13.691)
Valor razonable estimado de los activos

- 12.101
netos adquiridos
Intereses minoritarios (12)

12.089

Precio de compra 17.100
Fondo de comercio 5.011

A efectos de facilitar la comprension de esta tabla, se han incluido dentro del precio de
compra los 265 millones de euros a los que IBERDROLA estima ascenderd e dividendo
especia aentregar por SCOTTISH POWER a sus accionistasy titulares de ADS.

IBERDROLA dispondra de una valoracién realizada por un experto independiente después de
la fecha de cierre de la operacion con € fin de determinar los valores definitivos a asignar a
activos y pasivos asociados a la transaccion, los cuales previsiblemente diferiran de los
reflejados en el cuadro anterior.

La Norma de Internacional de Contabilidad 12: “Impuestos sobre las ganancias’ especifica
que el efecto de la diferencia entre la base fiscal de los activos, pasivosy pasivos contingentes
de la sociedad adquirida en una combinacién de negocios y €l valor razonable que se les
asigna como consecuencia de dicha combinacion debe ser contabilizada como un impuesto
diferido, ya sea activo o pasivo, con abono 0 cargo, respectivamente, al epigrafe “Fondo de
comercio” del Balance de Situacion. Para la cuantificacion del mencionado efecto,
IBERDROLA ha calculado € importe contenido en e valor razonable de los activos
adquiridos que se corresponde con € crédito fiscal del que no podra beneficiarse a tributar en
otras jurisdicciones o0 a través de sociedades interpuestas. Este importe ha sido abonado como
un impuesto diferido en el pasivo del balance pro forma adjunto y cargado a epigrafe “Fondo
de Comercio” del balance pro forma adjunto.

A efectos de preparacion de lainformacion financiera pro forma, y dado que se esta utilizando
Unicamente informacion publica de SCOTTISH POWER, la diferencia entre el vaor
razonable y el valor en libros de su inmovilizado material en explotacion se esta amortizando
en un periodo de 20 afos.

d) Otros aspectos

La informacion financiera pro forma ha sido preparada a partir de las cuentas anuales
auditadas de IBERDROLA correspondientes al gercicio anual terminado el 31 de diciembre
de 2006 y a informacion publica disponible de SCOTTISH POWER. En consecuencia, no



reflegfa ningin gjuste correspondiente a pasivos de reestructuracion ni €l efecto de las
potenciales sinergias significativas que se pudieran derivar de la operacion de adquisicion.
Asimismo, no tiene en cuenta e posible impacto que podria tener, una vez realizada la
adquisicion, cualquier actuacion que IBERDROLA pudiera llevar a cabo en relacion con la
emision de obligaciones convertibles en acciones de SCOTTISH POWER actualmente en
circulacion.

En todo caso, la lectura de la informacion financiera pro formay de estas notas explicativas
debe ser realizada junto con la informacion financiera histérica consolidada de IBERDROLA
y de SCOTTISH POWER que acompaiia el presente documento.

Dado que a fecha de preparacion del presente documento no hatenido lugar la adquisicion de
SCOTTISH POWER por parte de IBERDROLA, sin que en consecuencia esta Ultima
sociedad g erza ningun tipo de control, toda la informacién de SCOTTISH POWER utilizada
ha sido extraida de la que tiene caracter publico.

2. Basesy fuentesde preparacion dela informacion financiera pro forma

a) Bases de preparacion

Segun e Anexo Il a Reglamento 809/2004, el punto de partida de la informacion financiera
pro forma es normalmente la informacion histérica no ajustada de las entidades implicadas en
latransaccion.

En este caso, y por los motivos explicados (incluyendo cierres de gercicios anuales a
diferentes fechas, la limitacion de la informacion financiera de SCOTTISH POWER a la
publicamente disponible y la aplicacién de diferentes clasificaciones utilizadas en la cuenta de
resultados), el Consgo de Administracion de IBERDROLA ha incorporado, a su mejor
entender, determinadas homogeneizaciones previas (que se describen a continuacién) a la
informacion financiera descrita en la columna SCOTTISH POWER.

Asimismo, como seindicaen laNota 1.c), laasignacién del precio de compraque figuraen la
columna de Ajustes de la informacion financiera pro forma se ha efectuado en bases
estimativasy provisionales.

b) Fuentes de lainformacion

En el caso de IBERDROLA, se han utilizado el Balance de Situacién Consolidado a 31 de
diciembre de 2006 y la Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada correspondiente al
giercicio anua terminado e 31 de diciembre de 2006 incluidos en las Cuentas Anuales
Consolidadas correspondientes al gercicio anua terminado el 31 de diciembre de 2006, que,
junto con su informe de auditoria correspondiente, se incluyen como anexo a este documento.

En el caso de SCOTTISH POWER, debido a que su cierre contable anual tiene lugar €l 31 de
marzo y a que no se dispone de informacion publica a 31 de diciembre de 2006, se ha
procedido de la siguiente manera:

o El Balance de Situacién utilizado tiene fecha 30 de septiembre de 2006 y procede de la

informacién intermedia sobre el periodo de seis meses terminado en dicha fecha
(informacion publica no auditada).
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o La Cuenta de Pérdidas y Ganancias ha sido elaborada agregando dos periodos de seis
Meses:

o El periodo de seis meses terminado el 30 de septiembre de 2006 (informacién
publica no auditada)

. Un periodo de seis meses calculado, debido a la utilizacion Unicamente de
informacion publica de SCOTTISH POWER, como la diferencia entre:

- La Cuenta de Pérdidas y Ganancias correspondiente a gercicio anua
terminado e 31 de marzo de 2006, incluida en las cuentas anuales
consolidadas y auditadas de SCOTTISH POWER adichafecha, y

. la Cuenta de Pérdidas y Ganancias correspondiente al periodo de seis meses
terminado e 30 de septiembre de 2005 (informacién pablica no auditada).

Por otro lado, en la preparacion de la informacion se han considerado el tipo de cambio
vigente a 27 de noviembre de 2006 (1,4755 libras/euros) y la cotizacién de la accién de
Iberdrola a dichafecha (32,75 euros por accion).

C) Aplicacién de las Normas I nternacionales de Informacion Financiera

La informacion fuente de la que se ha extraido en columnas la informacion financiera de
ambas compafias fue preparada de acuerdo a las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (en adelante, NIIF), segin han sido aprobadas por la Union Europea, de
conformidad con el Reglamento (CE) n°® 1606/2002 del Parlamento y del Consegjo Europeo.

Las NIIF establecen determinadas alternativas en su aplicacion, pudiendo en consecuencia
haber optado IBERDROLA y SCOTTISH POWER por diferentes opciones. Las principales
diferencias detectadas como consecuencia de la revision de la informacién publica disponible
de SCOTTISH POWER se describen a continuacion:

o IBERDROLA consolida por integracion proporciona |os negocios conjuntos, mientras
gue SCOTTISH POWER los consolida por puesta en equivalencia. Dado que la
informacion financiera pro forma ha sido elaborada utilizando Unicamente informacion
publica de SCOTTISH POWER, no se ha podido introducir ningun tipo de gjuste de
homogenei zacidn por este concepto.

o IBERDROLA prepara su cuenta de resultados de acuerdo a método de la naturaleza de
los gastos, mientras que SCOTTISH POWER elabora su cuenta de resultados segun €l
método de la funcion de los gastos. Dado que la informacién publica de SCOTTISH
POWER no incluye el desglose de sus gastos por naturaleza, en la preparacion de la
informacién financiera pro forma se ha efectuado una asignacion de los diferentes
importes incluidos en su Cuenta de Pérdidas y Ganancias calculada de acuerdo a lo
descrito en esta misma nota.

Como consecuencia de esa asignacion, ciertos epigrafes de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias
de SCOTTISH POWER han sido imputados en su integridad a un epigrafe de la Cuenta de
Resultados Pro Forma. A continuacion se muestra la correspondencia establecida:
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Cuenta de pérdidasy ganancias de Cuenta de Resultados Pro Forma
SCOTTISH POWER
“Revenue” “1ngresos de expl otacion”
“Transmission and distribution costs’ “ Gastos de explotacion”
“ Administrative expenses’ “Gastos de explotacion”
“Fair value gain on operating derivatives’ “Ingresos de explotacion”
“Other operating income’ “1ngresos de expl otacion”
“Share of loss of jointly controlled entities “Resultado de sociedades por el método de
and associates” participacion”
“Gain on disposal of gas storage project” “Resultado de la enagjenacion de activos no
corrientes’
“Finance income” “ Resultados financieros netos’
“Fair value losses on financing derivatives’ “ Resultados financieros netos’
“Finance costs” “Resultados financieros netos’
“Income tax” “Impuesto sobre las ganancias’

Asimismo, el epigrafe “Cost of sales” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias de SCOTTISH
POWER ha sido objeto de reparto, restando e importe correspondiente a “ Amortizaciones y
provisiones’, que figura en la informacién publica utilizada y que ha sido asignado en su
totalidad al epigrafe correspondiente de la Cuenta de Resultados de la informacién financiera
pro forma. El importe restante ha sido asignado a epigrafe “Gastos de explotacion” de la
Cuenta de Resultados de la columna “ Scottish Power”.

Por otra parte, a la fecha de preparacion de este documento las NIIF no regulan de manera
especifica la contabilizacion de los derechos de emision de CO.. El criterio de contabilizacion
de los derechos de emision adoptado por IBERDROLA figura en las Notas incluidas en sus
Cuentas Anuales Consolidadas correspondientes a ejercicio terminado el 31 de diciembre de
2006, que se adjuntan en este documento.

El Balance de Situacion de SCOTTISH POWER no incluye e valor de los derechos de
emisién que le han sido concedidos gratuitamente. SCOTTISH POWER contabiliza una
provision por los derechos consumidos por encima de los que le han sido concedidos
gratuitamente, que son valorados por € coste de adquisicion de los derechos que haya podido
adquirir paratal fin, o por su valor de mercado, en caso de no disponer de ellos. Debido a que
la informacion financiera pro forma ha sido preparada utilizando Unica y exclusivamente
informacion publica de SCOTTISH POWER, no se ha podido proceder ala homogeneizacion
del criterio aplicado por SCOTTISH POWER con el de IBERDROLA.

d) PacifiCorp.

Con fecha 24 de mayo de 2005, SCOTTISH POWER past a considerar que la participacion
que mantenia en PacifiCorp cumplia las condiciones establecidas por la NIIF 5: “Activos no
corrientes mantenidos para la venta y actividades interrumpidas’ para su consideracion como
mantenida para la venta; las principales implicaciones que la aplicacién de esta norma tuvo
sobre lainformacién financiera de SCOTTISH POWER fueron las siguientes:
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o La aportacion de la actividad interrumpida a cada uno de los epigrafes de la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias pasa a incluirse en una sola linea, denominada “Resultado del
gjercicio procedente de actividades interrumpidas’.

o Los activos mantenidos para la venta se valoran a menor entre su valor contable y su
valor razonable menos |os costes necesarios para su engjenacion. En caso de que este
ultimo sea menor, la diferencia se contabiliza con cargo a propio epigrafe “Resultado
del gercicio procedente de actividades interrumpidas’.

La venta efectiva tuvo lugar con fecha 20 de marzo de 2006. En consecuencia, el Balance Pro
Forma no incluye la participacion en PacifiCorp.

En la preparacion de la informacion adjunta, y con el fin de que la informacion financiera pro
forma sea més representativa del Grupo resultante de la adquisicion de SCOTTISH POWER
por parte de IBERDROLA, se ha procedido a introducir un gjuste pro forma por € que se
reclasifican a patrimonio 1.317 millones de euros, importe que figuraba contabilizado como
ingreso en €l epigrafe “Resultado del gercicio procedente de actividades interrumpidas’ en el
periodo gque va entre e 1 de octubre de 2005 y e 30 de septiembre de 2006, calculado de
acuerdo alo que se describe en €l apartado 1 de estas Notas.

3. INFORME ESPECIAL DE REVISION DE INFORMACION FINANCIERA PRO
FORMA

Lafirmade auditoria Ernst & Young, S.L. emitié con fecha 21 de febrero de 2007 el siguiente
informe especial de revision de lainformacion financiera pro forma:

“Al Consgjo de Administracion de Iberdrola, SA.

1. Hemos revisado la Informacién Financiera Pro Forma del Grupo Iberdrola (formado por
Iberdrola, SA. y sus sociedades dependientes) y del Grupo Scottish Power (formado por
Scottish Power PLC y sus sociedades dependientes), en adelante, € “ Grupo”, al 31 de
diciembre de 2006, que forma parte de la documentacion equivalente al folleto
informativo a ser puesta a disposicion de los accionistas de Iberdrola, SA. al tiempo dela
convocatoria de la Junta General ordinaria de Accionistas a la cual se sometera un
acuerdo de ampliacién de capital mediante aportacién no dineraria con exclusiéon del
derecho de suscripcion preferente en el marco de la adquisicion de Scottish Power plc
por Iberdrola, SA.

La informacion utilizada por los miembros del Consgjo de Administracion de Iberdrola,
SA. en la preparacion de la Informacion Financiera Pro Forma del Grupo ha sido la
siguiente:

e Las cuentas anuales consolidadas del Grupo Iberdrola correspondientes al gercicio
anual terminado € 31 de diciembre de 2006, sobre la cual hemos emitido nuestro
informe de auditoria sin salvedades con fecha 21 de febrero de 2007.

e Lainformacion financiera publica existente del Grupo Scottish Power que se describe
a continuacion:
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e Informacion financiera intermedia correspondiente a los periodos
de seis meses terminados € 30 de septiembre de 2006 y 2005
(informacion publica no auditada).

e Estados financieros consolidados correspondientes al gercicio
anual terminado e 31 de marzo de 2006, sobre e que otros
auditores emitieron una opinion sin salvedades con fecha 24 de
mayo de 2006.

2. Lacitada Informacion Financiera Pro Forma ha sido preparada exclusivamente a efectos
informativos de cara a la documentacion equivalente al folleto informativo referida en el
apartado 1 anterior, con €l objeto de presentar la Informacién Financiera Pro Forma del
Grupo, teniendo en cuenta la transaccion propuesta. Dado que esta Informacion
Financiera Pro Forma ha sido preparada para reflgjar una situacién hipotética, no tiene
por objetivo representar y no representa la situacion financiero-patrimonial ni los
resultados de las operaciones del Grupo.

3. Los miembros del Consegjo de Administracion de Iberdrola, SA. son responsables de la
preparacion y el contenido, de acuerdo con los requisitos de la Regulacion de la Union
Europea contenida en el Reglamento 809/2004, y con € contenido de la Recomendacion
de CESR para la implantacion consistente de la citada regulacion (CESR/05-054b), de la
citada Informacién Financiera Pro Forma. Asimismo, los miembros del Consgjo de
Administracion de Iberdrola, SA. son responsables de las asunciones e hipétesis,
recogidas en las Notas Explicativas incluidas en la Informacién Financiera Pro Forma,
en las que se basan los ajustes pro forma y la informacién consecuencia de dicha
elaboracion.

4. Nuestra responsabilidad es emitir el informe requerido en el punto 7 del Anexo Il de la
Regulacién de la Unién Europea (Reglamento 809/2004), que en ningln momento puede
ser entendido como un informe de auditoria de cuentas. No somos responsables de
expresar ninguna otra opinion sobre la Informacién Financiera Pro Forma, sobre las
asunciones e hipotesis utilizadas en su preparacion, ni sobre partidas o elementos
concretos. En particular, en relacion con la informacién financiera utilizada en la
compilacion de la Informacion Financiera Pro Forma adjunta no aceptamos
responsabilidad adicional alguna a aquella asumida, en su caso, en los informes emitidos
por nosotros al respecto.

5. Nuestro trabajo, que no ha incluido el examen independiente de la informacién financiera
utilizada en la compilacion de la Informacion Financiera Pro Forma, ha sido planificado
y realizado para obtener toda la informacion y explicaciones que consideramos
necesarias con el objetivo de alcanzar una seguridad razonable de que la Informacién
Financiera Pro Forma citada ha sido adecuadamente compilada en funcion de las
asunciones e hipotesis definidas por los miembros del Consgjo de Administracion de
Iberdrola, SA. y ha consistido en la gjecucion de los siguientes procedimientos:

e Obtencion de un entendimiento de la transaccion subyacente a la Informacién

Financiera Pro Forma, a través de la realizacion de preguntas a la direccion de
la entidad adquirente.
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6. Dado

Identificacion de las distintas partes involucradas en la transaccion y obtencion
de un entendimiento sobre su papel en la misma.

Obtencion de un conocimiento de los criterios contables utilizados por las
distintas entidades involucradas en la transaccién. En el caso de Scottish Power
Plc, nuestro conocimiento Unicamente se deriva de la lectura de sus estados
financieros correspondientes al gercicio anual finalizado el 31 de marzo de 2006,
sin que podamos descartar que, en caso de haber accedido a informacién
adicional, hubiéramos detectado aspectos adicionales que hubieran sido objeto de
mencion en este informe.

Realizacion de preguntas a la direccion de la entidad adquirente en relacién con
los ajustes pro forma realizados, asi como en relacion con los efectos de la
transaccion sobre |os estados financieros.

Evaluaciéon de s los ajustes pro forma estan directamente relacionados con la
transaccion, asi como si cubren los efectos significativos de la transaccion en los
estados financieros.

Anadlisis del adecuado soporte documental de los ajustes pro forma efectuados por
los miembros del Consejo de Administracion de Iberdrola, SA.

Verificacion de los célculos de los ajustes pro forma y de la aplicacion de los
gjustes pro forma a los estados financier os base.

Evaluacién de si la transaccion y los ajustes pro forma, asi como las hipotesis y
asunciones realizadas por los Administradores de Iberdrola, SA. en el proceso de
elaboracion de la Informacién Financiera Pro Forma y las incertidumbres
significativas asociadas con las mismas estan adecuadamente descritas en las
notas explicativas.

Obtencidn de una carta de manifestaciones de |os responsables de la preparacion
de la Informacion Financiera Pro Forma.

que la Informacion Financiera Pro Forma ha sido elaborada Unica y

exclusivamente a partir de informacién publica de Scottish Power Plc, los miembros del
Consgjo de Administracion de Iberdrola, SA. no han podido proceder a la
homogeneizacion contable de algunos aspectos, |os principales de |os cuales (derechos de
emision, integracion de 1os negocios conjuntos por puesta en equivalencia) se describen
en las Notas Explicativas a la Informacion Financiera Pro Forma.

7. Ennuestra opinion:

e La informacion financiera pro forma adjunta ha sido adecuadamente compilada en
funcion de las asunciones e hipotesis definidas por los miembros del Consgo de
Administracion de Iberdrola, SA.

e Teniendo en cuenta las limitaciones puestas de manifiesto en € apartado 2.a de las
Notas Explicativas a la Informacion Financiera Pro Forma, y excepto por lo que se
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indica en € parrafo 6 anterior, el fundamento contable utilizado por |os miembros del
Consgjo de Administracion de Iberdrola, SA. en la preparacion de la informacion
financiera adjunta es consistente con las politicas contables utilizadas por Iberdrola,
SA. en la preparacion de sus cuentas anual es consolidadas del gjercicio 2006.

8. Este informe ha sido preparado a peticion de Iberdrola, SA. en relacion con € registro

4.

de la informacion equivalente al folleto informativo relativa a la ampliacién de capital
con exclusiéon del derecho de suscripcion preferente y aportacion no dineraria, en virtud
de la cual se crearan nuevas acciones ordinarias de Iberdrola, SA. a ser puesta a
disposicion de los accionistas de Iberdrola, SA. al tiempo de la convocatoria de la Junta
General ordinaria de Accionistas de Iberdrola, SA. y, por consiguiente, no debera ser
utilizado para ninguna otra finalidad ni publicado en ningun otro folleto o documento de
naturaleza similar, distinto de la referida documentacion equivalente, sin nuestro
consentimiento expreso. No admitiremos responsabilidad alguna frente a personas
distintas de las destinatarias de este informe.”

NOTASACLARATORIASA LASBASESY FUENTES DE PREPARACION DE
LA INFORMACION FINANCIERA PRO FORMA

A continuacion se incluyen determinadas explicaciones cuyo objetivo fundamental es ayudar
alacomprension de las bases y fuentes de preparacién de lainformacién financiera pro forma
de los grupos cuyas sociedades dominantes son IBERDROLA y SCOTTISH POWER. Estas
notas aclaratorias no forman parte de las notas explicativas incluidas en la informacion
financiera pro forma y no han sido objeto de revision por la firma de auditoria Ernst &
Young, S.L. a los efectos de emitir su informe especial de revision de la informacién
financiera pro forma.

La ampliacién de capital considerada de cara a la elaboracion de la informacion
financiera pro forma supone la emision de 245.829.000 acciones con un valor nominal
de 3 euros, coincidente con e que tienen las acciones actuales de IBERDROLA.
Asimismo, se ha considerado una cotizacién de 32,75 euros por accion, coincidente con
la existente a 28 de noviembre de 2006, fecha de comunicacion del hecho relevante de
IBERDROLA en relacion con la Operacion.

En e célculo de esta ampliacion de capital no se han tenido en cuenta los potenciales
incrementos del capital de IBERDROLA que previsiblemente se producirén en relacion
con las obligaciones convertibles de SCOTTISH POWER actuamente en circulacion,
asi como con los planes de opciones sobre acciones en posesion de los empleados de
esta ultima.

Se esta asumiendo que la financiacién bancaria que IBERDROLA tomara en € contexto
de la Operacién estara denominada en libras esterlinas (por un importe incluido de
6.133 millones de libras, sin considerar posibles refinanciaciones). Al igual que en €
resto de los célculos, se esta aplicando € tipo de cambio euro/libra a 27 de noviembre
de 2006. El coste financiero considerado asciende a 5,40%, dato obtenido como el
coste de mercado para una financiacion en libras de una inversion con € riego asociado
a esta operacion. Se ha asumido igualmente que la financiacién se obtuvo € 1 de enero
de 2006.
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Para facilitar la comprension de la operacién, no se esta considerando ningun tipo de
coste por la ampliacién de capital ni por la obtencion de la mencionada deuda
financiera

Tal y como se menciona en las notas explicativas, la vida Util media que se esta
considerando a la hora de amortizar la parte del precio de compra asignado a mayor
valor de los activos fijos tangibles en explotacion de SCOTTISH POWER es de 20
anos. Esta estimacion esta basada en 10s siguientes razonamientos:

(i) El periodo de explotacion de los activos de generacion de energia eléctrica
propiedad de SCOTTISH POWER no est4 demasiado avanzado, siendo razonable
el asumir que les quedan, como media, 20 afios de vida Util.

(i) La vida util generalmente aceptada de los activos de distribucién de energia
eléctrica es de 40 afos. Ante |la falta de méas datos, y teniendo en cuenta que la
informacién financiera pro forma ha sido redizada a partir de informacion
financiera publica de SCOTTISH POWER, se ha optado por considerar €l periodo
medio de dicha vida Util.

Como consecuencia de este célculo, se estd obteniendo una amortizacion del
gjercicio razonablemente coherente con la que SCOTTISH POWER realiza en sus
cuentas anuales.

(iii) Asimismo, no se esta amortizando la parte del precio de compra asignado a valor
razonable de los proyectos de construccién de parques edlicos en curso a 31 de
diciembre de 2006, que asciende a 2.857 millones de euros.

La informacién financiera pro forma no incluye € impacto de la eventual deducibilidad
que a efectos fiscales pudiera tener el fondo de comercio resultante de la adquisicion de
SCOTTISH POWER.

La informacion financiera pro forma incluye una asignacion preliminar del precio
pagado en la operacion al vaor razonable de los activos y pasivos de SCOTTISH
POWER. Dicha asignacion, que como se indica en las Notas Explicativas,
previsiblemente diferira de la que efectivamente realice el experto independiente con
posterioridad a la adquisicion, ha sido realizada a partir de las proyecciones financieras
elaboradas conjuntamente por IBERDROLA y sus asesores financieros.

La Norma Internacional de Contabilidad 12: “Impuestos sobre las ganancias’ especifica
gue € efecto de la diferencia entre la base fiscal de los activos, pasivos y pasivos
contingentes de la sociedad adquirida en una combinacion de negocios y el valor
razonable que se les asigna como consecuencia de dicha combinacion debe ser
contabilizada como un impuesto diferido, ya sea activo o pasivo, con abono o cargo,
respectivamente, al epigrafe “Fondo de comercio” del Balance de Situacion. En
consecuencia, en la elaboracion de la informacién financiera pro forma se ha
introducido un gjuste por e que se contabiliza un pasivo por impuestos diferidos, que se
corresponde con |la parte del valor razonable de los activos de SCOTTISH POWER que
no seran objeto de deducibilidad fiscal en las correspondientes declaraciones de
impuestos, multiplicado por la tasa impositiva existente en los paises donde se realizan
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las mencionadas declaraciones. Este pasivo por impuestos diferidos se ha registrado con
cargo al epigrafe “Fondo de Comercio” del activo del balance de situacion pro forma.

* * * *
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Esta Nota sobre las Acciones esta visada en todas sus paginas y firmada en Madrid, a 12 de
abril de 2007.

IBERDROLA, SA.
P.p.

D. Julian Martinez-Simancas Sanchez
Secretario Generd
Vicesecretario del Consgjo de Administracion
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