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AVISO LEGAL
1. EXONERACION DE RESPONSABILIDAD

Este documento ha sido elaborado por Iberdrola Renovables, S.A. (“Iberdrola Renovables”, la “Sociedad”
o la “Compafiia”), inicamente para su uso durante la presentacion del avance de resultados
correspondientes al ejercicio 2008. En consecuencia, no podra ser divulgado ni hecho publico por
ninguna otra persona fisica o juridica con una finalidad distinta a la arriba expresada sin el

consentimiento expreso y por escrito de la Compaiifa.

La Compaiiia no asume ninguna responsabilidad por el contenido del documento si éste es utilizado
con una finalidad distinta a la expresada anteriormente.

La informacién y cualesquiera de las opiniones y afirmaciones contenidas en este documento no han
sido verificadas por terceros independientes y, por lo tanto, ni implicita ni explicitamente se otorga
garantia alguna sobre la imparcialidad, precision, plenitud o correccién de la informacién o de las
opiniones y afirmaciones que en él se expresan.

Ni la Compafiia, ni sus filiales, ni ninguna compaiifa del Grupo Iberdrola, o sociedades participadas por
ésta, ni ninguno de sus asesores o representantes asumen responsabilidad de ningun tipo, ya sea por
negligencia o por cualquier otro concepto, respecto de los dafios o pérdidas derivadas de cualquier uso
de este documento o de sus contenidos.

La informacién contenida en este documento sobre el precio al cual han sido comprados o vendidos los
valores emitidos por Iberdrola Renovables, o sobre el rendimiento de dichos valores, no puede tomarse
como base para interpretar el comportamiento futuro de los valores emitidos por Iberdrola Renovables.

Ni este documento ni ninguna parte del mismo constituyen un documento de naturaleza contractual,
ni podra ser utilizado para integrar o interpretar ningin contrato o cualquier otro tipo de compromiso.

2. INFORMACION IMPORTANTE

El presente documento no constituye una oferta o invitacién para adquirir o suscribir acciones, de acuerdo
con lo previsto en la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en el Real Decreto-Ley 5/2005,
de 11 de marzo, y/o en el Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, y su normativa de desarrollo.
Ademads, este documento no constituye una oferta de compra, de venta o de canje ni una solicitud de

una oferta de compra, de venta o de canje de titulos valores, ni una solicitud de voto alguno o
aprobacién en ninguna otra jurisdiccién.
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En particular, este documento no constituye una oferta de compra, venta o canje o la solicitud de una
oferta de compra, venta o canje de valores. Las acciones de Iberdrola Renovables no pueden ser
ofrecidas o vendidas en los Estados Unidos, salvo si se efecttia a través de una declaracién de
notificacién efectiva de las previstas en el Securities Act o al amparo de una exencién vélida del deber
de notificacion.

3. AFIRMACIONES O DECLARACIONES CON PROYECCIONES DE FUTURO

Este documento contiene informacion y afirmaciones o declaraciones con proyecciones de futuro sobre
Iberdrola Renovables. Tales declaraciones incluyen proyecciones y estimaciones financieras con sus
presunciones subyacentes, declaraciones relativas a planes, objetivos, y expectativas en relacion a
operaciones futuras, inversiones, sinergias, productos y servicios, y declaraciones sobre resultados
futuros. Las declaraciones con proyecciones de futuro no constituyen hechos histéricos y se identifican

generalmente por el uso de términos como “espera’, “anticipa”, “cree”, “pretende”, “estima” y expresiones
similares.

En este sentido, si bien Iberdrola Renovables considera que las expectativas recogidas en tales
afirmaciones son razonables, se advierte a los inversores y titulares de las acciones de Iberdrola
Renovables de que la informacion y las afirmaciones con proyecciones de futuro estan sometidas a
riesgos e incertidumbres, muchos de los cuales son dificiles de prever y estan, de manera general, fuera
del control de Iberdrola Renovables, riesgos que podrian provocar que los resultados y desarrollos reales
difieran significativamente de aquellos expresados, implicitos o proyectados en la informacién y
afirmaciones con proyecciones de futuro. Entre tales riesgos e incertidumbres estan aquellos
identificados en los documentos enviados por Iberdrola Renovables a la Comision Nacional del Mercado
de Valores y que son accesibles al publico.

Las afirmaciones o declaraciones con proyecciones de futuro no constituyen garantia alguna de
resultados futuros y no han sido revisadas por los auditores de Iberdrola Renovables. Se recomienda no
tomar decisiones sobre la base de afirmaciones o declaraciones con proyecciones de futuro, que se
refieren exclusivamente a la fecha en la que se manifestaron. La totalidad de las declaraciones o
afirmaciones de futuro reflejadas a continuacién emitidas por Iberdrola Renovables o cualquiera de sus
Consejeros, directivos, empleados o representantes quedan sujetas, expresamente, a las advertencias
realizadas. Las afirmaciones o declaraciones con proyecciones de futuro incluidas en este documento
estan basadas en la informacién disponible a la fecha del presente documento. Salvo en la medida en
que lo requiera la ley aplicable, Iberdrola Renovables no asume obligacién alguna -atin cuando se
publiquen nuevos datos o se produzcan nuevos hechos- de actualizar pablicamente sus afirmaciones o
revisar la informacion con proyecciones de futuro.

ﬂ Resultados 2008



a“
IBERDROLA
RENOVABLES

RESUMEN E JECUTIVO

El beneficio neto asciende a 390,2 MM<, multiplicando casi por 3,3 veces el obtenido en el afio
2007.
El EBITDA aumenta un 110,2 % hasta 1.185,5 MM<, mas del doble del obtenido en el afno 2007.

e El Margen Bruto aumenta hasta los 1.621,2 MM£€ (97,0%), debido al incremento de la produccién y
de los precios medios.

e El negocio internacional eleva su contribucién hasta aproximadamente el 48% del Margen Bruto.

La capacidad instalada aumenta un 31,0% mas hasta los 9.302 MW mismo periodo del ejercicio
anterior:

e La capacidad instalada durante el periodo en Estados Unidos asciende a 1.337 MW, en Espafia a
297 MW, en UK a 284 MW y en Resto del Mundo (“RdM”) se han puesto en marcha 286 MW.

e El51,3% de la capacidad instalada se encuentra ya fuera de Espana.

e La produccién aumenta un 71,1% hasta los 16.998 GWh.

La Compaiiia dispone de una estructura financiera sélida, un reducido apalancamiento
financiero (22,4%) y presenta una sélida generacion de Cash Flow" recurrente de 873,3MM< en
el ejercicio 2008.

La regulacion en los mercados en los que opera la compaiiia es estable y respalda el potencial
del crecimiento de la compaiia.

e Extension de los PTCs en Estados Unidos.

e Aprobacién por el Parlamento Europeo de la Directiva Europea para la Promocién de las Energias
Renovables.

Con un modelo de gestion de negocio con capacidad de adaptacion diferentes coyunturas.

*
Beneficio Neto + Depreciacion y Amortizaciones + Minoritarios.
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Magnitudes Basicas

1. CAPACIDAD INSTALADA Y PRODUCCION DE
IBERDROLA RENOVABLES EN 2008

En la tabla siguiente se presentan los principales
datos operativos de la Sociedad correspondientes
al cierre de los afios 2008 y 2007:

Datos Operativos 2008 2007 Dif 08-07 %
Capacidad instalada MW 9.302 7.099 2.203 31,0%
Eolica Espana MW 4.526 4.229 297 7,0%
Edlica USA MW 2.876 1.539 1.337 86,9%
EdlicaR.U. MW 665 382 284 74,3%
Eolica RdM MW 893 607 286 471%
Mini-Hidrdulica MW 342 342 - 0,0%
Otras MW - - - -
Almacenamiento gas bcm 1,36 1,03 0,33 32,0%
Produccion GWh 16.998 9.935 7.061 711%
Eolica Espana GWh 8.505 7.069 1.436 20,3%
Eolica USA GWh 5.409 1.071 4.338 405,0%
EdlicaR.U. GWh 1.227 244 983 402,9%
Eolica RdM GWh 1.321 1.011 310 30,7%
Mini-Hidraulica GWh 536 542 (6) (1,1%)
Otras GWh - - - -

2. DATOS BURSATILES

En la tabla siguiente se presentan los principales
datos bursétiles a cierre del afio 2008:

Datos Bursatiles 4T 2008
Capitalizacion Bursatil MM € 12.883
Beneficio por accion (Millones) € 0,09
Cotizacion de Cierre € 3,05
P.E.R. veces 32,7

ﬂ Resultados 2008



Hechos mas destacados del
periodo

1. EXTENSION DE LOS PTC'S

El 3 de octubre el Congreso estadounidense
aprobd la ley de “rescate financiero”. Esta ley
contiene asimismo la extension de “Production
Tax Credits” (PTCs) para activos eélicos, hasta el
31 de diciembre 2009.

Los PTCs, junto con la amortizacion fiscal
acelerada, MACRS y los RPS (Renewable Portfolio
Standard) son actualmente los medios a través de
los cuales se promueve la inversién en
tecnologias renovables en EE.UU.

2. APROBACION DE LA DIRECTIVA EUROPEA DE
LA PROMOCION DE ENERGIAS RENOVABLES

En diciembre de 2008, se aprobé en el
Parlamento Europeo el texto final de la Directiva
Europea para la Promocién de las Energias
Renovables. Queda pendiente la aprobacion final
de un paquete de medidas por parte del Consejo,
previsiblemente a principios de 2009.

Esta Directiva define un nuevo marco legal, que
va a traducirse en un claro incentivo para el
desarrollo de las renovables en el conjunto de la
Unién Europea. El texto fija objetivos ambiciosos
y vinculantes para todos los paises, hecho que
representa un mercado de grandes proporciones
que se va a desarrollar para la siguiente década.
Se trata de una iniciativa especialmente relevante
para las sociedades como Iberdrola Renovables
con un cartera de proyectos muy importante en
Europa.
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3. IBERDROLA RENOVABLES FIRMA UN
CREDITO DE 600 MILLONES DE EUROS PARA
FINANCIAR SUS PROYECTOS EN ITALIA

Iberdrola Renovables firmé en el primer semestre
del afio 2008, un préstamo sindicado a largo
plazo de 604 millones de euros destinado a
financiar sus planes de crecimiento en Italia.

La operacion, realizada por Societa Energie
Rinnovabili, S.p.A. la sociedad conjunta propiedad
de Iberdrola Renovables y su socio italiano API
Holding, se ha cerrado con 11 bancos, de los que
Royal Bank of Scotland, BBVA, Fortis, Calyon, BNP
Paribas, ING, Unicredito e Intesa actian como
asesores principales. Ademads, en un segundo
nivel participan Centrobanca, Banca delle Marche
y Banca Toscana.

Iberdrola Renovables y su socio APl Holding
destinaran los recursos obtenidos con este
préstamo sindicado a financiar los planes de
crecimiento previstos en Italia aproximadamente
(350 MW), y en concreto, a la inversién propia en
las instalaciones, los impuestos derivados de la
misma, los intereses durante la construccién y el
circulante.

4. IBERDROLA RENOVABLES Y GRUPO GAMESA
FIRMAN LA MAYOR OPERACION DE LA
HISTORIA EN EL SECTOR EOLICO

El acuerdo estratégico suscrito el 13 de junio de
2008 entre Iberdrola Renovables y Gamesa
Energia, S.A. Unipersonal tiene como objetivo el
desarrollo de proyectos eélicos de forma
conjunta, dadas la experiencia y el conocimiento
del sector por parte de ambas compaiiias, lo que,
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a su vez, repercutird en una mayor creacion de
valor para sus accionistas.

En este sentido, la unién de dos lideres
mundiales en el sector de la promocién y el
desarrollo de parques edlicos consolidara la
posicién de ambas sociedades en los mercados en
los que estdn presentes y en los que son objeto
de la alianza estratégica (basicamente, Espafia y la
Europa continental).

La alianza estratégica permitira a Iberdrola
Renovables acceder a paises donde ya existe un
equipo consolidado y con experiencia y
minimizar4 el riesgo gracias a una mayor
diversificacién geografica, a la vez que se vera
favorecida por la generacién de economias de
escala.

Evolucion operativa del periodo

Al cierre del Cuarto Trimestre de 2008 Iberdrola
Renovables cuenta con una capacidad instalada
de 9.302 MW.

En términos interanuales, la potencia instalada
afiadida supone un incremento del 31,0% con
respecto al cierre del cuarto trimestre de 2007,
7.098 MW, con un 86,5% de la capacidad
instalada fuera de Espania.

Capacidad Instalada (MW)
9.302
7.098
2007 2008

Como consecuencia de estas adiciones de
capacidad, la diversificacién geografica de los
activos de la Sociedad ha aumentado
considerablemente como se muestra en el
siguiente grafico, con un 48% de la potencia total
instalada fuera de Espaiia:
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Distribucién por Zonas (MW)

5% Minihidraulica m
9% |

Edlico EEUU

Eélico Espaia

2007

2008

Iberdrola Renovables cuenta con una cartera de
proyectos de 55.117 MW (incluyendo los
proyectos objeto del acuerdo estratégico con
Gamesa) en diferentes estados de desarrollo,
tanto en Espafia como en otros paises.

- m m
Viento 29.363 i12.542 2.210
Espafia 5433 1.822 754
usa 13.851 8.200 549
R.U. 4.078 634 439
RdM 6.001 1.785 468

Otras

Renovables s 0 =
Espafia 207 a 520 335 52
AU E] @ 0 E] o
RdM 82 o 87 2 3
TOTAL 55.117 ~10.000  29.970 12,882 2.265

—
NOTAS:

Potenciales: Con identificacion de emplazamiento, solicitud de

primera licencia, estimacion de recurso o primera configuracion de

compromiso de desarrollo de capacidad; probabilidad de éxito y

consecucion: 20%.

Probables: Con instalacion de medidores, ingenieria bésica,
resolucion de proceso de competicion o subasta, con las principales
licencias e interconexiones necesarias; probabilidad de éxito y
consecucion: 40-50%.

Practicamente Seguros: Con permisos clave ya obtenidos,
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disponibilidad de la conexion, dossier de inversion aprobado y
disponibilidad de las turbinas; probabilidad de éxito y consecucion:
95%.

Aportacion Acuerdo Estratégico: Se incorpora la primera estimacion
de la Aportacion de proyectos de Gamesa en el marco del acuerdo
estratégico alcanzado el 13 de junio de 2008.

Capacidad Instalada y Cartera de Proyectos
(MW)

Capacidad Instalada
9.302 MW

Cartera de Proyectos
~55.117 MW

1. ENERGIA EOLICA

Iberdrola Renovables, tras haber afiadido 2.204
MW en el afio 2008 superando asi el objetivo
establecido de 2.000 MW, continta ostentando el
liderazgo mundial en el negocio edlico con una
potencia total de 8.960 MW. Dentro de esta
potencia podemos destacar Espafia con

4.526 MW, EE.UU. 2.876 MW y Reino Unido con
665 MW.

1.1. Espana

La potencia instalada al cierre de 2008 asciende a
4.526 MW, un 7% mas que al cierre del Cuarto
Trimestre del afio anterior, con unas adiciones
totales de capacidad en 2008 de 297 MW.
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La nueva potencia instalada en Espafia durante el
Cuarto Trimestre del ejercicio 2008 alcanza un
total de 76 MW, con el siguiente desglose:
Castilla-La Mancha 48 MW, Andalucia 22 MWy
Galicia con 6 MW.

La cartera de proyectos al cierre del afio 2008
asciende a 12.859 MW, el doble que al cierre del
mismo periodo del afio 2007.

1.2. Estados Unidos

La Compaiiia estd presente en 14 estados de la
Unidn con un total de 2.876 MW instalados.
Durante el afio 2008 se han instalado 1.337 MW
lo que supone un crecimiento del 87% con
respecto al final del afio 2007, y un 60,7% del
total de capacidad instalada por Iberdrola
Renovables durante todo el 2008.

La cartera de proyectos asciende a 22.600 MW,
aproximadamente el 41% del total de la cartera
de proyectos de la Compaiiia.

1.3. Reino Unido

La Sociedad cuenta con 665 MW en operacién,
siendo la Sociedad lider en el Reino Unido en
capacidad instalada “onshore’.

Entre la capacidad adicional instalada durante
este Cuarto Trimestre, cabe destacar la puesta en
marcha de 48 MW adicionales del parque edlico
de Whitelee, que contara con 322 MW al finalizar
la primera fase de construccion.

La cartera de proyectos en el Reino Unido al
cierre del Cuarto Trimestre de 2008 asciende a
5.151 MW.

Dentro de los proyectos que Iberdrola Renovables
esta llevando a cabo en el Reino Unido, cabe
destacar que durante el 2008, el Gobierno de
Reino Unido ha dado [uz verde a la construccion
en West of Duddon Sands del primer parque
eblico marino de ScottishPower Renewables.
Localizada a 14 kilémetros al sudoeste de la linea
costera de Barrow-in-Furness, esta instalacion
contard con una potencia total de 500 MW,
suficiente para abastecer a mds de 372.000
hogares.

El parque, que se va desarrollar de forma
conjunta entre ScottishPower Renewables, DONG
Energy y Eurus Energy, constard de 139 turbinas,
dos subestaciones marinas y una subestacién
terrestre.

Con este permiso el Reino Unido da un paso mas
hacia la consecucién de los objetivos de
generacion de energia mediante fuentes
renovables marcados para 2020.

1.4. Resto del Mundo

1.4.1 Grecia

Al cierre del Cuarto Trimestre del ejercicio 2008,
la Sociedad cuenta con 217 MW! en
funcionamiento en Grecia, la mayoria a través de

su filial C. Rokas, S.A.

A fecha de cierre de 2008, la participacién de
Iberdrola Renovables alcanza un 96,74% de las

(1) 193,3 MW pertenecientes a Rokas y el resto ostentados de forma indirecta.
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acciones ordinarias y un 97,25% de las acciones
preferentes.

El pasado 14 de noviembre de 2008, el regulador
bursatil griego, CMC, aprob¢ el folleto de oferta
publica de adquisicion (OPA) voluntaria de
Iberdrola Renovables sobre la totalidad de las
acciones ordinarias y preferentes de C. Rokas S.A.
Transcurrido el periodo de aceptacion de la oferta
y al amparo de lo previsto en la legislacion griega,
el 30 de diciembre la Sociedad solicit6 que le
fuesen tramitadas el resto de acciones de las
cuales no era titular. Dicha solicitud fue aprobada
por la CMC el 23 de enero de 2009.

La OPA planteada por la Sociedad se enmarca en
la filosofia de la Sociedad de reforzar su papel en
aquellos mercados que considera estratégicos, asi
como de acceder a nuevos mercados, y contribuir
a diversificar atin mas la presencia geografica de
la Sociedad.

Con la adquisicién de la totalidad del capital de
C. Rokas, S.A., la Sociedad ratifica su compromiso
con el mercado griego, en el que estd presente
desde diciembre de 2004, cuando se hizo con el
21% del capital social ordinario. Desde esa fecha,
la Empresa ha seguido incrementando su
presencia en el lider edlico griego, hasta contar
con el 49,9% de los titulos al cierre de 2005 y
con el 52,7% en marzo del afio pasado.

El Grupo Rokas esté especializado en el
desarrollo, construccion y operacién de proyectos
de energias renovables y opera a dia de hoy en 15
parques edélicos que suman 200,3 MW de
capacidad y una planta fotovoltaica de 171,6 kW.

Resultados 2008

¢

IBERDROLA

1.4.2 Francia

Durante el Cuarto Trimestre de 2008 se han
instalado 2 MW nuevos en Francia. De este modo,
el total de la potencia instalada asciende al cierre
del periodo a 214 MW.

1.4.3 Polonia

Al cierre de diciembre de 2008 la potencia
instalada asciende a 143 MW, de los cuales

38 MW han sido puestos en marcha durante el
afio 2008. Iberdrola Renovables se ha convertido
asi en uno de los principales generadores e6licos
en Polonia, pais en el que se prevé que la energia
edlica se desarrolle de manera significativa en los
préximos afos.

1.4.4 Portugal

La Sociedad cuenta con 92 MW instalados, dentro
de los cuales podemos destacar por su tamafio
relativo los 42 MW correspondientes al parque
eblico de Alvao. Dentro de la cartera de proyectos
la Sociedad dispone de 122 MW de proyectos
avanzados, que entrardn en funcionamiento en
los préximos dos o tres afios.

1.4.5 Alemania

La compafiia dispone de un total de 63 MW
instalados a cierre del Cuarto Trimestre del 2008.

1.4.6 Italia
Durante el ano 2008, Iberdrola Renovables firmé

un crédito con una serie de entidades financieras,
con el objetivo de materializar parte de la alianza
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estratégica con el grupo energético italiano API
Holding para la construccién y explotacion de
aproximadamente 350 MW edlicos en Italia,
mediante las sociedades conjuntas creadas al
50% con API Nova Energia, filial de API Holding.

El objetivo es desarrollar siete proyectos edlicos,
que se ubicaran en las regiones de Sicilia y Puglia
y que actualmente se encuentran en un estado
muy avanzado de desarrollo.

1.4.7 México

Al cierre de diciembre de 2008, la potencia
instalada asciende a 78,2 MW referentes al
parque edlico La Ventosa, en el cual se tiene
previsto cuente con una potencia total de 79,9
MW.

Esta instalacion se encuentra englobada dentro
de las promociones que Iberdrola Renovables esta
desarrollando en el estado de Oaxaca que suman
hasta un total de 150 MW, y disponen de un
elevado recurso edlico.

1.4.8 Rumania

Durante el afio 2008, se firmé un acuerdo con la
empresa Eélica Dobrogea (Schweiz), para la
adquisicién de una cartera de unos 50 proyectos
edlicos que suman alrededor de 1.600 MW,
ubicados en la region de Dobrogea, al este de
Rumania. Aproximadamente el 50% de estos
proyectos se encuentran incluidos dentro de la
cartera de proyectos de la Sociedad.

2. OTRAS TECNOLOGIAS RENOVABLES
2.1.1 Minihidraulica

La actividad de construccién y operacion de
Centrales minihidraulicas es la mds antigua de la
historia de la Compaiiia estando presente en
Espania.

Iberdrola Renovables dispone de una potencia
instalada de 342 MW, todos ellos en Espafia. Dentro
de la cartera de proyectos, la Sociedad dispone de
177 MW situados en Espafia y 88 MW en Grecia.

De los 342 MW que Iberdrola Renovables tiene
instalados, 211 MW pertenecen al Régimen
Ordinario de Produccién de energia eléctrica y el
resto al Régimen Especial.

2.1.2 Energia Termosolar

En la actualidad se encuentran en promocion doce
proyectos de energia solar termoeléctrica con
tecnologia de colectores cilindro parabdlicos, con
una potencia de 50 MW cada uno de los proyectos.
Se han instalado estaciones meteoroldgicas para la
medicién del recurso solar en los proyectos de
Sevilla, Ciudad Real, Badajoz, Albacete y Teruel.
Adicionalmente, participamos en un proyecto de
1+D de Generacién Directa de Vapor (GDV) de 3
MW, localizado en la Plataforma Solar de Almeria.
Esta cartera de trece proyectos suma un total de
603 MW de potencia y los desarrollos se ubican en
Extremadura, Castilla y Ledn, Andalucia,
Castilla-La Mancha, Murcia, y Aragén.

Durante el afio 2009 se prevé que entre en
funcionamiento la primera planta de 50 MW en
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Puertollano, que se encuentra en proceso de
pruebas. Esta instalacion estd participada por
Iberdrola Renovables en un 90% y por el IDAE en
un 10%.

2.1.3 Energia fotovoltaica

Actualmente Iberdrola Renovables estd presente
en esta tecnologia con dos instalaciones, una en
Castilla-La Mancha y otra en Grecia.

2.1.4 Biomasa

El desarrollo de los proyectos se realizard de
forma muy selectiva, siempre con garantias de
suministro de materia prima a largo plazo.
Iberdrola Renovables tiene previsto instalar tres
plantas de biomasa forestal de Espafia por un
total de 25 MW, ubicadas en los municipios de
Somozas (La Corufia) que contara con una
potencia de 8 MW, Archidona (Méalaga) que
contara con 15 MW y Corduente (Guadalajara)
que contara con una potencia de 2 MW.

Durante el ano 2008, han comenzado las obras
de construccion de la central de biomasa en
Corduente, que va a ser la primera instalacién en
Espafia en utilizar residuos forestales para
generar energia eléctrica.

Esta nueva infraestructura supone una inversion
aproximada de 6 millones de euros. Asimismo,
aportara un valor adicional a Iberdrola
Renovables contribuyendo de manera notable a
la investigacion sobre la generacion de
electricidad producida a partir de biomasa.
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En este sentido, se ha previsto que la planta
utilice alrededor de 20.000 toneladas de residuos
forestales al afio, que se obtendran de la limpieza
y poda de los montes cercanos, lo que contribuird
a evitar incendios y plagas.

2.1.5 Energia Marina

Durante el afio 2008 se han comenzado los
tramites con el Gobierno escocésy con a la
Asamblea Auténoma de Irlanda del Norte, para
tres emplazamientos costeros, dos en Escocia.
-Pentland Firth y Sound of Islay- y otro en Irlanda
del Norte - North Antrim-, en los que la Sociedad
tiene intencion de desarrollar los mayores
proyectos de energia de las mareas del mundo,
con el fin de poner en marcha los proyectos en
2011.

Los emplazamientos podrian tener entre cinco y
veinte turbinas de mareas cada uno, cuya potencia
unitaria serfa de 1 megavatio (MW), con lo que la
capacidad instalada total podria ascender a 60 MW,
energia eléctrica verde suficiente como para
abastecer las necesidades de unos 40.000 hogares.

Estos tres proyectos utilizaran la turbina de
mareas Lanstrom, desarrollada por Hammerfest
Strom AS, una empresa propiedad conjunta de
ScottishPower Renovables, StatoilHydro y
Hammerfest Energi. Lanstrom es la turbina de
mareas mas avanzada del mundo y ha superado
un exhaustivo periodo de pruebas de cuatro afios
en Noruega.

El dispositivo serd sometido ahora a unas pruebas

finales en las condiciones especificas de la costa
escocesa, como paso previo al despliegue integral
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de esta tecnologia en las citadas plantas a partir
de 2011.

Siguiendo con los proyectos de desarrollo de
energia marina, se ha procedido durante el afio
2008 a la botadura de la primera boya de la
planta piloto de energia de las olas de Santoiia
(Cantabria), que se convertira en la primera de
este tipo puesta en marcha en Europa.

Se prevé que la planta, que se ubica a cuatro
kilémetros de la costa de Santoia, esté
compuesta por 10 boyas. Las nueve boyas
restantes, que se botardn en una fase posterior,
contardn con una potencia de 150 kW. Cuando
las 10 boyas estén en funcionamiento, la
produccién eléctrica anual de esta instalacion
equivaldria aproximadamente al consumo
doméstico de unos 2.500 hogares.

La empresa conjunta que esta desarrollando la
central, denominada IBERDROLA Energias Marinas
de Cantabria, S.A., esta participada por la Compaiiia
(60%), TOTAL (10%), OPT (10%), el Instituto para la
Diversificacién y el Ahorro Energético, IDAE (10%),
y la Sociedad para el Desarrollo de Cantabria,
SODERCAN (10%). El presupuesto de la primera
fase, que incluye la infraestructura eléctrica marina
-que se desplegara posteriormente-, asciende a
unos 3 millones de euros.

3. CENTRALES DE CICLO DE GAS

Durante el aflo 2008, Iberdrola Renovables
suscribié un acuerdo para vender la central de gas
de West Valley, de 200 megavatios (MW) de
potencia y ubicada cerca de Salt Lake City (Utah,
Estados Unidos), a Constellation Energy por un

importe de 87,5 millones de délares
(aproximadamente 56,5 millones de euros).

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

USA Mw
Klamath Generating Plant 100
Klamath Cogeneration 506
TOTAL MW 606

4. ALMACENAMIENTO DE GAS

Durante el afio 2008, la Sociedad firmé un
contrato para la adquisicién a Tenaska Power
Fund de la sociedad Caledonia Energy Partners
titular de la instalacién de almacenamiento de
gas de Caledonia, que se ubica en el noroeste del
estado de Mississippi (Estados Unidos).

El importe de la transaccién ascendié
aproximadamente a 287,3 millones de ddlares
(182,5 millones de euros) una vez ajustadas las
clausulas contenidas en el contrato de adquisicién.

La instalacién de Caledonia, estratégicamente
conectada con la red de gas de Tenessee, tiene
una capacidad util de 0,33 miles de millones de
metros ctbicos (bcm) de gas.

Tras ejecutar la compra, la Sociedad cuenta con
cuatro instalaciones por un total de 1,36 bcm y
adicionalmente dispone de 2,30 bcm de
capacidad contratada o bajo gestién.
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USA BCM
Enstor Katy Storage 0,59
Enstor Grama Ridge Storage 0,22
Freebird 0,22
Caledonia 0,33

TOTAL CAPACIDAD EN PROPIEDAD 1,36
TOTAL CAPACIDAD BA JO GESTION O CONTRATADA 2,30

TOTAL CAPACIDAD 3,66

Asimismo la Sociedad es titular de dos
instalaciones de almacenamiento en desarrollo:
(i) Enstor Waha Storage and Transportation, L.P.
(“Waha"), instalacién situada en el oeste de Texas,
y (i) Enstor Houston Hub and Storage
Transportation, L.P. (“Houston Hub"), situada
cerca de Houston, Texas.

Ademas, existen una serie de proyectos en
fases tempranas de desarrollo y potenciales
adquisiciones de proyectos en desarrollo y de
instalaciones en funcionamiento.

5. REGULACION

En este apartado se hace un repaso sistematico
de los mecanismos de apoyo para la produccién
de electricidad con fuentes renovables, asi como
los principales cambios que en los mismos se
hayan producido, centrdndose en aquellos
mercados en los que Iberdrola Renovables tiene
activos en funcionamiento.

En primer lugar el texto incluye un epigrafe
correspondiente a la Directiva para la promocion
de Energias Renovables, que abarca los 27 Estados
Miembros de la Unién Europea, siendo en su
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conjunto uno de los mercados fundamentales para
nuestra compaiifa. A continuacion, se efectia un
andlisis de los diferentes mercados en donde
Iberdrola Renovables tiene activos.

5.1. Directiva Europea para la Promocion de
las Energias Renovables

En enero de 2007, la Comisién Europea publicd
una iniciativa para desarrollar una politica
energética para la UE, que envi6 al Consejo y al
Parlamento Europeos, en la que se introducia un
plan de accién para lograr tres objetivos dentro
de la UE en el afio 2020 (i): la reduccién del 20%
de las emisiones de gases de efecto invernadero
(ii), que el 20% del consumo final de energia
provenga de fuentes renovables, e (iii)
incrementar la eficiencia energética un 20%.

El dia 23 de enero de 2008 la Comision de la
Unién Europea publicé una propuesta de
Directiva Europea para la Promocion de las
Energias Renovables, como uno de los pilares
normativos fundamentales del llamado “Climate
Change and Energy Package'.

En diciembre de 2008, se aprobé en el
Parlamento Europeo el texto final de la Directiva,
junto con el resto del paquete de directivas,
poniendo un punto final al proceso de discusién
politica que se llevo a cabo durante todo el afio
2008 entre el Parlamento, el Consejo y la
Comision Europea. Queda pendiente que el
Consejo apruebe formalmente el paquete,
previsiblemente a principios de 2009.
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Esta Directiva define un nuevo marco legal, que va a
traducirse en un claro incentivo para el desarrollo de
las energias renovables en el conjunto de la Unién
Europea. El texto fija objetivos ambiciosos y
vinculantes para todos los paises, hecho que
representa un mercado de grandes proporciones que
se va a desarrollar para la siguiente década. Se trata
de una iniciativa especialmente relevante para las
sociedades como Iberdrola Renovables con una
cartera de proyectos muy importante en Europa.

Los elementos mas destacables de la Directiva de
Renovables son los siguientes:

1. Se definen diferentes objetivos vinculantes
para cada Estado Miembro para la participacién
renovable, de manera que el objetivo para el
conjunto de la UE en el afio 2020 sea del 20%,
partiendo del 8,7% establecido en 2005.
Ademds, con el objeto de seguir el
cumplimiento de los mismos, se definen
objetivos intermedios bianuales (no
vinculantes) a partir del periodo 2011-2012.

2. Requiere que cada Estado Miembro defina un
Plan de Accién Nacional, que debe remitirse a
la Comisién Europea antes del 30 de junio de
2010. En dicho plan deben especificarse las
medidas que adoptara el pais para cumplir con
los objetivos definidos.

3. Adicionalmente a los sistemas de apoyo
nacional para la promocién de la energia
renovable, la propuesta original definia un
sistema voluntario de comercio de garantias de
origen a nivel europeo. Sin embargo, en la
version final aprobada, el sistema de garantias
de origen pierde su condicién de mecanismo
de flexibilidad, para cumplir una funcién de

informacién al consumidor sobre el origen
renovable de la electricidad, facilitando, tal y
como estd actualmente regulado, el etiquetado
verde de la energia.

. Para posibilitar el cumplimiento eficiente de

los objetivos nacionales, se definen
mecanismos de cooperacion entre Estados
Miembros, que en ningtin caso pondran en
peligro los sistemas de apoyo nacionales. Estos
mecanismos de flexibilidad incluyen la
posibilidad de que se produzcan “intercambios
estadisticos” de energia entre Estados
Miembros, que puedan desarrollar proyectos
conjuntos, o que un marco de apoyo de un
pais se emplee para fomentar el desarrollo de
energia renovable en otro Estado Miembro.

. Acceso prioritario a las redes de transporte y

distribucion.

. En la primera redaccion de la Directiva, en los

objetivos por paises aparecia que al menos el
10% del consumo de energia en transporte
debia proceder de fuentes renovables, en
concreto, de biocombustibles que cumplieran
una serie de requisitos de sostenibilidad
definidos en la Directiva. Finalmente, se han
incluido los vehiculos eléctricos como opcién
para cumplir con este objetivo, al definirse el
objetivo minimo obligatorio del 10 % que
tienen que alcanzar todos los Estados
Miembros como la cuota de energia final
consumida en el transporte que ha de
obtenerse de fuentes renovables, y no
Unicamente de biocarburantes.

. Revisién en 2014. La Comisién Europea presentard

un informe evaluando la implementacién de la
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Directiva en 2014, y, en caso de que lo considere
oportuno, enviard propuestas al Consejo y al
Parlamento Europeos para modificar la Directiva.
En ningun caso estas propuestas afectardn al
objetivo comunitario del 20% ni al control de los
Estados Miembros sobre sus propios mecanismos
de apoyo nacionales ni los mecanismos de
flexibilidad definidos en la Directiva.

De acuerdo con las estimaciones realizadas por el
Ministerio de Industria, Turismo y Comercio de
Espafia, el objetivo designado para Espafia (20% de
consumo energético, partiendo de un 8,5% en
2005), supone alcanzar en torno al 40% de
electricidad proveniente de fuentes renovables o,
equivalente a una cifra de entre 35y 40 GW de
potencia edlica instalada en 2020. Para el conjunto
de la Unidn, la Asociacion Europea de la Energia

‘c
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Edlica estima que en 2020 habra, al calor de esta
regulacion, unos 200.000 MW en funcionamiento.

Respecto a los esquemas de apoyo nacional que ya
han sido definidos, la nueva normativa no afectaria,
en ningun caso a los mecanismos existentes para la
promocion de energia renovable.

De acuerdo con la metodologia establecida por la
Directiva Europea para la Promocién de las Energias
Renovables, los objetivos marcados para los
principales paises miembros son los que se detallan
en el siguiente cuadro, donde la parte inferior de
cada columna (en verde) es el punto de partida en
2005, y la parte superior (en naranja) representa los
puntos porcentuales que deben subir hasta 2020
para cumplir con el objetivo.
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5.2. Espana

El marco retributivo de apoyo a las energias
renovables en Régimen Especial que estaba fijado
por el R.D. 436/2004 fue derogado en mayo de
2007 por el R.D. 661/2007. Este nuevo R.D. ha
venido a revisar algunos elementos de la
retribucion, mientras que mantiene los criterios
de prioridad de acceso a la red y garantia de venta
de la energia de origen renovable. Los principales
aspectos de este R.D., en lo que al régimen
econémico de la actividad llevada a cabo por el
Grupo Iberdrola Renovables se refiere, son los
siguientes:

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

e Ceder la electricidad al sistema a través de la
red de transporte o distribucion, percibiendo
por ella una tarifa regulada, expresada en
céntimos de euro por kilovatio-hora (7,8183
c¢€/kWh para edlica en 2009).

 Vender la electricidad en el mercado de
produccién de energia eléctrica, en cuyo caso
el precio de venta de la electricidad sera el
precio que resulte en el mercado organizado o
el precio libremente negociado por el titular
de la instalacion, complementado, en su caso,
por una prima en céntimos de euro por
kilovatio-hora (3,1273 c¢£/kWh para edlica en
2009). En este caso se establecen, asimismo,
unos l{imites superiores (“techo”, fijado en
9,0692 c€/kWh para edlica en 2009) e

inferiores (“suelo”, fijado en 7,6098 c€/kWh
para edlica en 2009), de tal manera que la
prima decrece conforme se incrementa el
precio de mercado, sin suponer un limite
superior al precio obtenido en el mercado.
A su vez, el limite inferior garantiza una
retribucion minima, independientemente del
precio de mercado. Los niveles de tarifa
regulada, techo y suelo se actualizan
anualmente en base al IPC —X (donde X es
25 pb hasta 2012 y 50 pb, desde entonces).

b) Las instalaciones cuya puesta en
funcionamiento tuviera lugar hasta el 31 de
diciembre de 2007 deben escoger, entre
permanecer en el régimen establecido por el R.D.
436/2004 o cambiar al nuevo marco retributivo.
EI R.D. 436/2004 establecia dos opciones de
retribucion, la primera de las cuales consistia en
ceder la electricidad a la empresa distribuidora de
energia eléctrica a un precio fijo consistente en
un porcentaje sobre la tarifa eléctrica de
referencia definida en el R.D. 1432/2002, que se
sitia entre el 90% y el 80%, durante toda la vida
de la instalacion. La segunda opcién supone
vender la electricidad en el mercado de
produccién de energia eléctrica al precio que
resulte del mismo mds la prima regulada (un
porcentaje de la tarifa eléctrica de referencia), y se
mantendria hasta el 31 de diciembre de 2012.

En cuanto a tecnologia edlica marina, cabe
destacar que, en julio de 2007, se publicé el R.D.
1028/2007, donde se establece el procedimiento
administrativo para la tramitacién de las
solicitudes de autorizacién de parques edlicos
emplazados en el mar. En este R.D., la
Competencia exclusiva recae sobre la
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Administracién Central (dominio publico
maritimo terrestre) y se establece un sistema de
primas maximas en un procedimiento de
concurrencia entre los distintos promotores. La
prima mdxima estd regulada en el ya mencionado
R.D. 661/2007.

El pasado 26 de septiembre de 2008, se aprobé el
R.D. 1578/2008, de retribuciéon de la actividad de
produccién de energia eléctrica mediante
tecnologia solar fotovoltaica, valido para
instalaciones posteriores a la fecha limite de
mantenimiento de la retribucién del R.D.
661/2007. El mencionado R.D. 661 define una
potencia objetivo para cada tecnologia en
régimen especial, y especifica, que, una vez que
se alcance el 85% de esa potencia objetivo para
una tecnologia, se mantendrd la retribucién para
las instalaciones cuya inscripcién definitiva en el
Registro Administrativo de Instalaciones de
Produccion en Régimen Especial se produzca en
los doce meses siguientes (como minimo). La
potencia objetivo definida para solar fotovoltaica
es 371 MW, y se alcanz6 el 85% de la misma en el
tercer trimestre de 2007, con lo que el periodo de
doce meses que fijaba la resolucion de la
Secretaria General de Energia de fecha 28-3-07.
para continuar recibiendo esa retribucién prevista
en ese R.D. el 29 de septiembre de 2008. La
tecnologia solar fotovoltaica ha experimentado
un desarrollo exponencial en los Gltimos afios, de
manera que, segun las ultimas publicaciones de
la Comisién Nacional de la Energia (CNE), la
potencia instalada hasta finales de 2008
ascenderia a 3.753 MW, cifra diez veces superior
al objetivo de 371 MW. El nuevo R.D. fija un
sistema de convocatorias trimestrales con un tope
de MW por cada una de ellas, a los que se asocia
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una retribucion. En la convocatoria siguiente, la
retribucién disminuye segtin una compleja
férmula, (si se ajusta la potencia ofertada con la
que entra en la convocatoria, aproximadamente
un 2,5%). En el caso de que en dos convocatorias
consecutivas no se cubriera el 50% de los MW
ofertados, la retribucién podria incrementarse en
el mismo porcentaje. Del mismo modo, pasado
un afo, se calculard la potencia base de las
convocatorias para el periodo siguiente
incrementando o reduciendo las del afio anterior
en la misma tasa porcentual en la que se haya
reducido o incrementado, respectivamente, la
retribucion. Distingue entre suelo (comienza con
32 €/kWh) y techos (32 €/kWh para
instalaciones de hasta 20 kW, y 34 €/kWh para
instalaciones de mas de 20 kW), y la potencia
total para 2009 es 400 MW mds un cupo extra
para suelo de 100 MW en 2009 y 60 MW en 2010
que no computara en el calculo de la potencia
base de los afios posteriores.

5.3. Estados Unidos

Tanto el Gobierno Federal como los gobiernos de
la mayoria de los EE.UU, han implantado medidas
de apoyo para promover el desarrollo de la
produccion de energia eléctrica a partir de
fuentes renovables. En este sentido, las
principales medidas creadas para apoyar el
desarrollo de la energia edlica en Estados Unidos
son: (i) los RPS (Renewable Portfolio Standards) a
nivel estatal, (ii) créditos fiscales a nivel federal,
como los PTCs (Production Tax Credits) y (iii) la
posibilidad de realizar amortizaciones aceleradas
de activos vinculados a las instalaciones de
energia edlica (MACRs).
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El “RPS” es un marco de apoyo a las renovables
establecido libremente por determinados Estados
que obliga a que una proporcién minima del
suministro de electricidad provenga de energias
renovables como edlica, biomasa, mini
hidroeléctrica, geotérmica o energia solar. Cada
Estado define libremente las condiciones y las
cuotas renovables recogidas en el RPS. La mayoria
se halla entre el 10% y el 25% de suministro
renovable en los afios 2010 a 2030. Actualmente
28 estados y el Distrito de Columbia tienen
implementado el mecanismo de “RPS”. El ultimo
estado en hacerlo ha sido Missouri, en noviembre
de 2008. El cumplimiento de los RPS se
instrumenta mediante un sistema de certificados
negociables que verifican que un kWh de
electricidad haya sido generado por una fuente
renovable. Estos certificados reciben el nombre
de RECs “Renewable Energy Credits”. Al final de
un afio, los generadores de electricidad tienen
que estar en posesion de suficientes certificados
para cubrir su cuota anual de energia renovable.
Si no llegan a su cuota anual se les imponen
sanciones.

En 1992, los Estados Unidos implantaron el
sistema de PTC que concedia a la electricidad
generada por energia edlica una deduccién fiscal
de $15/MWh ajustado segun la inflacién, dentro
de la ley Energy Policy Act (“Ley sobre Politica
Energética”). El valor del PTC en 2008 se sittia en
$21/MWh para los primeros 10 afios de
operacion de los aerogeneradores. . Una vez
concedido el PTC para un proyecto, éste se
mantiene durante 10 afos. El propésito de los
PTC's es ayudar a una determinada fuente de
produccién renovable a que sea mds competitiva
con los combustibles fésiles y con la energia

nuclear, que reciben importantes subvenciones
del gobierno, y el pasado 3 de octubre de 2008 se
firmé la extension de la vigencia de los PTCs, en
el caso de la energia edlica, hasta finales de 2009.
La politica se ha ampliado para incluir otras
fuentes de generacion renovable. Por ejemplo,
para la tecnologia solar (térmica o fotovoltaica),
existe un incentivo fiscal similar denominado ITC
Investment Tax Credit, que supone un 30% de la
inversion inicial y se adjudica el afio de puesta en
marcha de la instalacién. EIl ITC esta vigente hasta
finales de 2016.

Existe también otro beneficio fiscal ligado a la
capacidad del propietario del parque edlico de
aprovecharse de la amortizacién acelerada en la
mayoria de los activos de capital (MACRs), que se
pueden trasladar fiscalmente a un periodo de
cinco afios.

Por ultimo, en el programa electoral del
Presidente de los Estados Unidos, Barack Obama,
se incluia el anuncio de un RPS federal, con un
objetivo del 10% de electricidad producida a
partir de fuentes renovables para 2012, y un 25%
en 2025. Ademas, también se anuncia una
extension del PTC por cinco afios.

5.4. Reino Unido

En abril de 2002, entr6 en vigor en el Reino
Unido la Renewables Obligation, que obliga a los
suministradores a que un porcentaje de sus
ventas, que se incrementa anualmente, proceda
de energias renovables. Por cada MWh generado a
partir de energias renovables, se emite un
certificado negociable, Renewables Obligation
Certificate (ROC).
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Para cumplir con la Renewables Obligation, los
suministradores pueden optar por adquirir ROCs
o0 pagar una multa (buy-out price), equivalente a
£34.30/MWh en 2007/08 (el valor se actualiza
anualmente con el IPC, con que el valor para
2008/09 es £35.76/MWh). Si pagan la multa, con
el dinero recaudado se constituye un fondo, que
se distribuye entre todos los suministradores que
si han presentado sus ROCs. Este complemento
recibe el nombre de ROC Recycle. Asi, valor real
de un ROC sera la suma del buy-out price (multa
evitada) mds el Recycle (complemento adicional).

Adicionalmente, el consumo de la electricidad
procedente de determinadas fuentes renovables,
como eolica onshore y offshore, biomasa, solar,
hidroeléctrica y de mareas estd exenta del
Climate Change Levy “CCL", un impuesto
ambiental por el uso de energia, (se trata de una
penalizacién por contribuir al cambio climatico),
que pagan los consumidores finales no
domeésticos (suministro industrial y comercial).
Los Levy Exemption Certificates “LEC's", certifican
el origen renovable de la energia, y suponen una
exencion de dicho impuesto.

La legislacion actual requiere que, para el afio
2015, un 15,4% de la energia vendida en el Reino
Unido sea de origen renovable, aunque esta
prevista una extension al 20% en 2020. El marco
definido por la Renewables Obligation finaliza en
2027, aunque recientemente (el 25 de noviembre
de 2008) el Ministro de Economia britanico ha
anunciado que se llevard a cabo una extension
del mismo hasta, al menos, 2037.

En cuanto a energia edlica offshore, the Crown
Estate ha lanzado la tercera convocatoria (Round
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3), en la que eleva la potencia ofertada de 8 GW
(la suma de las dos convocatorias anteriores,
Round 1y 2) a un total de 25 GW. Sacara a
subasta las 11 zonas identificadas como
adecuadas para desarrollo de parques eélicos
marinos en el verano de 2009.

También se han propuesto medidas para
favorecer el acceso a la red de transmision de la
produccién de origen renovable, reflejadas en un
informe que se ha realizado en junio de 2008
pero que ya se adelantaba en el “White Energy
Paper 2007". Estas medidas incluyen no sélo
acciones de tipo técnico, sino también incentivos
econdémicos para que las distribuidoras
incrementen la capacidad de las redes.

El pasado 26 de noviembre de 2008, se firmaron
un paquete de leyes, entre ellas, la “Energy Act”,
que contempla la implementacién de un sistema
de tarifas reguladas para instalaciones de energia
renovable de hasta 5 MW, y la “Planning Act”, que
permitira una agilizacion de los procesos
administrativos en el caso de grandes proyectos.
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Ané}Iisis de los resultados del El Margen Bruto experimenta igualmente un
Periodo significativo crecimiento respecto de la cifra

proforma del afio 2007 aumentando un 42,7%.
1. RESULTADOS DEL CUARTO TRIMESTRE 2008

El Margen del negocio edlico en Espafia ha
Las magnitudes mas destacables de los resultados ~ aumentado un 49,8% con respecto afio 2007.
a cierre de 2008 frente al cierre de 2007 son las Asimismo cabe destacar el incremento del
siguientes: margen bruto en un 30,2% en Resto del Mundo

con respecto al Cuarto Trimestre de 2007.
vr.real vr.profom
MME 2008 2007

0, 0, . . el .
7% 07% El incremento del negocio edlico ha sido de un
MARGEN BRUTO  1.621,2 8228  97,0% 42,7% 89,3% con respecto al afio 2007, como
’ !
0, 0, . . .
EBITDA 11855 5639 M10.2%  52.5% consecuencia del incremento de la potencia
EBIT 7096 3469 1045%  64,0%

operativa y de los mayores precios del periodo.

BENEFICIO NETO 390,2 1175  232,0% 138,2%

El Margen Bruto del negocio de gas asciende a
1.1. Margen Bruto 163,5 MM£.

1.2. Gasto Operativo Neto y Tributos
Margen Bruto (MW£)
Las partidas de Gasto Operativo Neto y Tributos
ascienden a 435,6 MM£, lo que supone un
incremento del 68,3% respecto al mismo periodo
ia W del afio anterior, como consecuencia de la mayor
L] s potencia instalada.

1635 _03  1.621,2

249,4

8485 N

T T L — ) Margen
Minibidra T Gas  Otros
Espafa EEUU RelnoUnido  RdM ol Bruto

El Margen Bruto se situé en 1.621,2 MM£, con
un crecimiento del 97,0% respecto del obtenido
en el mismo periodo de 2007.
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La eficiencia operativa en el negocio de
renovables, medida en términos de margen de
EBITDA renovables sobre Margen Bruto
renovable, muestra una tendencia muy positiva
como se describe en el grafico siguiente.

EBITDA Renovable/Margen Bruto Renovable

73,9%
69,0%

2007 2008

1.3. EBITDA/Resultado Operativo Bruto

EBITDA Resultado Operativo Bruto (MM£)

+621,6 MM
1.185,5

2007 2008

Resultados 2008
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El EBITDA se situo en 1.185,5 MM<£, con un
crecimiento del 110,2% respecto al obtenido en el
mismo periodo de 2007, gracias a la positiva
evolucion del Margen Bruto y a la relativa
contencion del Gasto Operativo Neto (68,3%)
respecto al crecimiento del Margen Bruto (97,0%).

1.4. EBIT/Resultado Operativo Neto

El EBIT aumenta un 104,5 % hasta los 709,6 MM
£, respecto al mismo periodo de 2007.

EBIT* (MM<)

+ 362,7 MME
709.6

“ Incluye la amortizacion de sobreprecio asignado a
2007 2008 activos por importe de 64,6 MM en 2208.

Los aspectos mds relevantes que explican la
variacién del gasto por amortizaciones y
provisiones son los siguientes:

- El aumento de la potencia media instalada en
todas las regiones.

- La amortizacién derivada de la integracién de
los activos renovables de Scottish Power de
Estados Unidos y del Reino Unido en octubre de
2007.
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- La amortizacién derivada de la asignacién del
sobreprecio a activos (“Price Purchase
Allocation”), por un importe de 64,6 MME€.
Cabe destacar que no existen dotaciones por
provisiones por contingencias.

1.5. Resultado Financiero

El Resultado Financiero se situd en -121,8 MM<£,
un 19,8% inferior al del afio 2007.

El desglose del Resultado Financiero es el
siguiente:

MM € 2008 2007

Gasto Financiero Neto (150) (168)
Ingresos Financieros 37 20
Gastos Financieros (187) (188)

Otros 28 16
Diferencias Valoracion
Moneda Extranjera 1 (1)
Derivados (26) 2
Intercalarios 63 18
Derivados (10) (3)

Los gastos financieros netos registran una
disminucién del 10,7% queddndose en 150 MM€
debido a:

- Disminucién de la deuda media de los
3.191 MM a finales de 2007 hasta los
2.264 MM<£ a cierre de 2008.

- El coste financiero medio de la deuda se
mantiene en el 5,00% frente al afio anterior.

1.6. Beneficio Neto

Se han contabilizado resultados por enajenacion
de activos no corrientes por un total de -5,6
MM<£ que se corresponden a la venta de la
Central Térmica de West Valley segin se ha
mencionado anteriormente.

El Beneficio Antes de Impuestos alcanza la cifra
de 582,3 MM<£ con un aumento del 197,1 % con
respecto al mismo periodo el del afio anterior.

Beneficio Neto (MM£)

1M Bur % vs.
2008 2007
Beneficio Neto
L=
Ny - - Rtdo.
+ 272.7 MM€ Financiero -121,8 <19,8%
No .
390,2 recurrentes 58 20,15
Impto Sdes, 197,14 +1751%
Minoritarios -7.2 -35,5%

2007 2008

La tasa impositiva efectiva es del 31,8% y el
importe de minoritarios asciende a 7,2 MM£.

Finalmente, el Beneficio Neto ascendio a 390,2

MM €, con un aumento del 232,1% con respecto
al resultado obtenido en todo el ejercicio 2007.
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2. RESULTADOS DEL PERIODO 2008 POR
NEGOCIO

A continuacion se pasan a detallar los resultados
del periodo detallados por unidades de negocio.

EOLICA EOLICA EOLICA EOLICA

TOTAL

ESP

EEUU"

ﬁc
IBERDROLA
RENOVABLES

TERMI-
co

MINI-
HIDR

GAS

UK RESTO

Margen Bruto 1.6211 8488 2494 138,5 105,8 40,8 74 163,5 0.1
GASTOS OPERATIVOS NETOS Y

(435,6) (174,5)  (84,7)  (42,2) (4390 (153) (13,7) (61,3) 0,0
TRIBUTOS
EBITDA 11855 6743 164,7 96,3 61,9 25,5 60,4 102,2 0,1
Amortizaciones y Provisiones (4759 (217,2) (112,7)  (57,3) (41,1 (10,3) (9,9) (25,0) (2,5
EBIT 709,6 4571 52,1 39,0 20,8 151 50,5 77,3 (2,4)

EOLICA
TOTAL
ESP  EEUU

EOLICA EOLICA EOLICA

TERMI-

MINI-

UK RESTO HIDR

Margen Bruto 822,8 566,5 50,4 272 81,3 324 15,8 48,9 04
GASTOS OPERATIVOS NETOS Y

(262,2) (147,7)  (271) 11,7 (36,6) (11.,4) (3,3) 14,1 (10,3)
TRIBUTOS
EBITDA 563,9 418,8 233 15,6 44,7 20,9 12,5 34,8 (6,6)
Amortizaciones y Provisiones (217,00 (166,00  (20,6) (18,5) (30,8) (11,2) 35,0 (3,1) (1,8)
EBIT 346,9 252,8 2,7 (2,9) 13,9 9,8 47,5 31,7 (8,4)

2.1. Negocio Edlico en Espana

Las principales partidas operativas del negocio
son las que se describen a continuacion:

Datos Operativos 2008  Var.2007%
Capacidad Instalada (MW) 4.526 7,0%
Produccion (GWh) 8.505 20,3%
Cartera de Proyectos MW 12.859 101,1%

La capacidad instalada aumenta en un 7,0%,
hasta alcanzar una capacidad instalada de 4.526
MW al cierre de 2008.

La produccién del Grupo en Espaiia ha alcanzado
los 8.505 GWh. mostrado un aumento del 20,3 %
a la produccién del 2007 y se explica
fundamentalmente por el aumento de la
capacidad y por la normalizacién del recurso
edlico frente al extraordinariamente bajo en el
ultimo trimestre afio 2007.

" Incluye aproximadamente 4.750 MW de la cartera de Gamesa aportada a la JV en virtud del acuerdo estratégico

Resultados 2008
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La cartera de proyectos aumenta hasta los 12.859
MW*, un 101,1% mayor que a cierre del afio 2007,
como consecuencia del desarrollo propio de
cartera por 1,7 GW'y el acuerdo estratégico
firmado el 13 de Junio de 2008 con Gamesa
Energia y que se estima que sume alrededor de
4,7 GW a la cartera de Espaiia.

Los datos econémico-financieros mas relevantes
son los siguientes:

MM £ 2008 Var. 2007%
Margen Bruto 848,8 49,8%
EBITDA 674,4 61,1%
EBIT 457,3 80,9%

a) Margen Bruto

El Margen Bruto del periodo ha alcanzado los
848,8 MM£ un 49,8% superior con respecto al
obtenido en el mismo periodo de 2007,
impulsado fundamentalmente por el incremento
de la potencia instalada 7,0%, el aumento de
produccion 20,3% y del precio medio de venta un
24,6% con respecto al mismo periodo del afio
anterior.

b) EBITDA

El EBITDA aumenta un 61,1% hasta los 674,4 MM<€,
como consecuencia de un aumento del Margen
Bruto mayor que el incremento de los Gastos
Operativos Netos, que crecen como consecuencia de
la mayor potencia instalada en el periodo.

c) EBIT

El EBIT aument6 en un 80,9% hasta los 457,3 MM£.

Las Amortizaciones y Provisiones resultan un
30,9% superiores, como consecuencia del
incremento de la potencia media instalada.

2.2. Negocio Edlico en USA

Las principales partidas operativas del negocio son:

Datos Operativos 2008 Var. 2007%
Capacidad Instalada (MW) 2.876 86,9%
Produccion (GWh) 5.409 405,0%
Cartera de Proyectos MW~ 22.600 2,8%

La capacidad instalada alcanzé los 2.876 MW con
un crecimiento del 86,9 % respecto al afio 2007.

La produccién en Estados Unidos ascendi6 a los
5.409 GWHh, con un incremento del 405,0%,
respecto del ejercicio 2007 donde los activos
provenientes de Scottish Power aportaron
solamente tres meses de produccion.

Los datos Econémico-Financieros mas relevantes
son los siguientes:

IV ES) 2008 Var. 2007%
Margen Bruto 2494 394,6%
EBITDA 164,7 606,4%
EBIT 52,1 1.845,8%

a) Margen Bruto

El Margen Bruto ha alcanzado la cifra de 2494
MME reflejando tanto la integracion de los
activos en el Cuarto Trimestre del afio 2007 como
las adiciones de capacidad durante el 2008.
Ademads incluye un impacto negativo derivado del

) Incluye aproximadamente 4.750 MW de la cartera de Gamesa aportada a la JV en virtud del acuerdo estratégico.
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tipo de cambio medio de 2008 con respecto al
medio de 2007 de 3,7 MM<£.

b) EBITDA

El EBITDA registra una cifra de 164,7 MM,
reflejando una contencién en el gasto operativo
en términos relativos a la evolucién del Margen
Bruto y afectado por un impacto del tipo de
cambio medio de 2008 con respecto al medio de
2007 de 2,4 MM£.

c) EBIT

El EBIT aumentdé hasta los 52,1 MM<£€, tras unas
amortizaciones por un importe de 122,5 MM€.

2.3. Negocio Edlico en UK

Las principales partidas operativas del negocio
son:

Datos Operativos 2008  Var.2007%
Capacidad Instalada (MW) 665 74,3%
Produccion (GWh) 1.227 402,9%
Cartera de Proyectos MW 5.151 (4,8%)

La capacidad operativa aumenta en un 74,3%,
hasta los 665 MW.

La produccion se sitta en los 1.227 GWh,
multiplicando por 5 la produccién del ejercicio
anterior, debido a que en el afio 2007 los activos
provenientes de Scottish Power se integraron en
el mes de octubre.

Los datos Econémico-Financieros mas relevantes
son:

Resultados 2008
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MM € 2008 Var. 2007
Margen Bruto 138,5 408,4%
EBITDA 96,3 518,2%
EBIT 39,0 n/a

En la evolucién del negocio Eélico en UK a lo
largo del ejercicio 2008, destacan los siguientes
factores:

a) Margen Bruto

El Margen Bruto ha alcanzado los 138,5 MM€,
reflejando tanto la integracion de los activos en el
Cuarto Trimestre del afio 2007 como las adiciones
de capacidad durante el 2008. El impacto de la
depreciacion sufrida por la libra esterlina frente al
euro es de 17,7 MM€.

b) EBITDA

El EBITDA asciende a 99,3MM<£€, impulsado por
un incremento de los precios de venta en libras
esterlinas del 1,1% con respecto al cierre del afio
2007. Cabe destacar que el EBITDA incluye el
impacto de la depreciacion sufrida por la libra
esterlina frente al euro de 12,3 MM£.

¢) EBIT

El EBIT aumenté hasta los 39,0 MM<£, tras unas
amortizaciones por un importe de 57,3 MM€.
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2.4. Negocio Edlico en el resto del mundo

Las principales partidas operativas del negocio son:

Datos Operativos 2008  Var.2007%
Capacidad Instalada (MW) 893 471%
Produccion (GWh) 1.321 30,7%
Cartera de Proyectos MW 13.505 83,8%

La potencia instalada total aumenté en un 47,1%
(+286 MW) con respecto al cierre del afio 2007,
hasta los 893 MW. Este incremento en capacidad
se ha traducido en un crecimiento del 30,7% de
la produccidn edlica hasta los 1.321 GWh.

Los datos Econémico-Financieros mas relevantes
son:

IVES) 2008 Var. 2007%
Margen Bruto 105,8 30,2%
EBITDA 619 38,5%
EBIT 20,8 49,9%

a) Margen Bruto

El incremento de la produccién, ha impulsado
proporcionalmente al Margen Bruto en un 30,2%
situandose asi en 105,8 MM€.

b) EBITDA

El EBITDA registra un incremento del 38,5%,
como consecuencia del mencionado aumento del
Margen Bruto y a un menor crecimiento de los
gastos operativos netos (19,9%) con respecto al
mismo periodo del afio pasado a pesar del
aumento de capacidad instalada (47,1%) .

Esta positiva evolucidn relativa de los gastos
operativos se debe a la progresiva dilucién de los
costes de promocién y desarrollo que impactan
significativamente en el EBITDA de este negocio.

Las Amortizaciones y Provisiones resultan un
33,4 % superiores, debido a la mencionada
adicién de nueva potencia instalada durante el
ejercicio, ascendiendo el EBIT a 20,8 MM£ un
49,9% mayor respecto al del afio 2007.

2.5. MINIHIDRAULICA

Las principales partidas operativas del negocio
son:

Datos Operativos 2008 Var 2007%
Capacidad Instalada (MW) 342 -
Produccion (GWh) 536 (11%)

La potencia instalada total es de 342 MW. La
produccién ha alcanzado los 536 GWh.

Los datos Econémico-Financieros mas relevantes
son:

VY ES 2008 Var. 2007%
Margen Bruto 40,8 26,2 %
EBITDA 25,5 220%
EBIT 151 54,8%

En la evolucion de resultados, destacan los
siguientes factores:
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a) Margen Bruto

El Margen Bruto se ha situado en la cifra de 40,8
MM<£ con un aumento del 26,2% con respecto al
afio 2007, apoyado en el incremento de precios
de venta del 27,5%, con respecto al mismo
periodo del afio anterior. Este incremento de
precios se explica por la evolucion positiva del
precio de la electricidad en el mercado de
produccion espaiiol.

b) EBITDA

El EBITDA se sitta en los 25,5 MM, registrando
un aumento del 22,0%, mayor al registrado a
nivel de Margen Bruto tras el aumento relativo de
los Gastos Operativos Netos.

¢) EBIT

El EBIT se situa en 15,1 MM£€ un 54,8% mayor
que el del afio anterior.

2.6. Negocio Térmico
a) Margen Bruto

EL Margen Bruto alcanza los 74,1 MM€, un
369,0% superior al obtenido en el afio 2007.

b) EBITDA

El EBITDA asciende a 60,4 MM<€ un 383,4%
superior al obtenido en 2007.

Resultados 2008
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¢) EBIT

El EBIT se sitda en 57 MM<£ un 54,7% mayor que
el del afio anterior.

2.7. Almacenamiento de Gas

Los datos Econdémico-Financieros mas relevantes
son:

Contribucién al EBITDA por Negocio

® Almacenamiento
Gas

Gestidon Energia

Claves Financieras (MM<€)

4T 08

Margen Bruto 163,5
EBITDA 102,2
EBIT 77,3
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En la evolucién del negocio a lo largo del afio
2008, destacan los siguientes factores:

a) Margen Bruto

El Margen Bruto alcanza los 163,5 MM£, un
234,3 % superior al obtenido al del afio 2007.
Esta partida incluye 38,7 MM£ en concepto de
“Mark to Market” de posiciones en derivados.

b) EBITDA

El EBITDA asciende a 102,2 MM<£ y se puede
desglosar de la siguiente manera:

Almacenamiento de Gas: aporta 44,6 MM€, de
los cuales 25,7 MM£ han sido generados en el
Cuarto Trimestre, debido a la estacionalidad
propia de este negocio.

Energy Management: aporta 18,9 MM£.

Resultados 2008
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Analisis del Balance de Situacion MME 5008 5007
usD 41,0% 60,9%
1.  INMOVILIZADO UK 2329 451%
PLN 5,0% 15,4%
MM € 2008 2L OTROS 1.6% 5,4%
TOTAL ACTIVO 20.216,2 17.655,2 EUROS 29,2% (26,8)%
ACTIVO MATERIAL 12.874,8 9.695,5 DEUDA BRUTA 3.843,6 1.017,2
ACTIVO INTANGIBLE 4.492,9 4.672,8 EFECTIVO Y EQUIVALENTES  (606,3) (214,0)
ACTIVOS FINANCIEROS 320,9 300,6 DEUDA NETA 3.2373 803,2
PATRIMONIO 11.181,1 10.918,5
DEUDA NETA 3.2373 803,2

MME 2008 2007

VARIABLE 63,2% 56,0%

1.1. Inversiones en el periodo

FIJO 36,1% 41,0%
, _ _ LIMITADO 0,7% 3,0%
El total de inversiones realizadas durante el DEUDA BRUTA 3.843,6 1.017.2
ejercicio 2008 asciende a 3803,5 MM de euros. EFECTIVO Y EQUIVALENTES (606,3) (214,0)
Su desglose es el que sigue: DEUDA NETA 3.2373 803,2
. 1.1.2 Otros Pasivos a Largo Plazo
ene-dic
MME 2008 “ . . . .
Eolico Espaia 9615 25.3% En los Es,t..ados Unidos los mcentlvos‘ﬁscales al
Elico UK 289.6 76% sector edlico se basan en dos mecanismos, los
Eblico EE.UU 1.7274 45.4% denominados Production Tax Credits (PTCs) y
E6lico Otros paises 510,6 13.4% Accelerated Depreciation (MACRs). La mayoria de
Minidraulica 21 01% Sociedades presentes en dicho sector carecen de
Otras tecnologias Renovables ~ 101,7 2,7% base fiscal suficiente para beneficiarse de estos
Otras tecnologias 210.6 5 5% incentivos, por lo que la solucién pasa por
No Renovables ' ' transferir los créditos fiscales a terceras partes
TOTAL 3.803,5 100% que puedan hacer uso de los mismos a través de
la formacién de sociedades. Estas se componen
1.1.1 Deuda Financiera de:
La Deuda Financiera Neta a 31 de diciembre de - Sponsor: Propietario del proyecto, sin capacidad
2008 asciende a 3.237,3 MM. para monetizar los créditos fiscales.
La estructura de la deuda por divisa y tipo de - Inversor Institucional: Institucién con suficiente
interés es el siguiente: base imponible en los Estados Unidos como

para beneficiarse de los mencionados créditos
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(Bancos, Corporaciones, Compafiias
Aseguradoras,...).

Los inversores institucionales realizan un pago
por adelantado por el valor actual de los créditos
fiscales transferidos. Estos pagos quedan
registrados en el epigrafe de “otros pasivos a largo
plazo” con la denominacién “Instrumentos de
Capital con Caracteristicas de Pasivo Financiero".

El saldo de esta partida no ha variado con
respecto a la del cierre del Tercer Trimestre 2008

y asciende a 797,6 MM€.

1.1.3 Capital Circulante

CAPITAL CIRCULANTE 2008

TOTAL ACTIVO A CORTO PLAZO 2.143,5
- EFECTIVO Y OTROS MEDIOS
(286,9)
EQUIVALENTES
- CUENTAS FINANCIERAS CORRIENTES
POR COBRAR ’
TOTAL ACTIVO CORRIENTE AJUSTADO 1.856,6
TOTAL PASIVO A CORTO PLAZO (2.774,4)
- ENDEUDAMIENTO EXTERNO CORRIENTE ~ 122,9
- ENDEUDAMIENTO GRUPO CORRIENTE 502,8

TOTAL PASIVO CORRIENTE A JUSTADO (2.148,7)
CAPITAL CIRCULANTE AJUSTADO (292,1)
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Balance de Situacion
(no auditado)
MM € 2008 2007 Variacion
ACTIVO NO CORRIENTES 18.072,6 14.933,6 3.139,0
Activo Intangible 4.492,9 4.672,8 (179,9)
Inmovilizado Material 12.874,8 9.695,5 3.179,3
Deudores Comerciales a l/p 20,3 - 20,3
Activos Financieros 3209 300,7 20,2
Impuesto Diferido Activo 363,8 264,7 99,1
ACTIVOS CORRIENTES 21435 2.721,6 (578,1)
Existencias 221,0 200,2 20,8
Deudores comercial y ¢/c corrientes 614,3 1.617,9 (1.003,6)
Activos financieros corrientes 774,9 351,8 4231
Administraciones Publicas 246,4 3378 (91,4)
Efectivos y otros medios equivalentes 286,9 214,0 72,9
TOTAL ACTIVO 20.216,2 VAW 2.561,0
MM € 2008 2007 Variacion
PATRIMONIO 11.188,3 10.918,5 269,8
Capital suscrito 2.112,0 2.112,0 -
Prima de Emision 8.419,4 8.419,4 -
Reservas y Otros 3534 350,9 2,5
Diferencias de conversion (160,3) (216,1) 55,8
Resultado neto del periodo 390,2 117,6 272,6
De accionistas minoritarios 73,5 134,6 (61,1)
Instrumentos de capital con naturaleza de pas I/p 797,6 680,5 1171
PASIVO A LARGO PLAZO 5.448,6 3.149,9 2.298,7
Ingresos diferidos 146,2 143,4 2,8
Provisiones a largo plazo 109,2 63,4 45,9
Deuda financiera a l/p 911,8 746,3 165,5
Otras cuentas a pagar a largo plazo 2.325,6 330,2 1.995 4
Impuestos diferidos pasivos 1.955,9 1.866,7 89,2
PASIVO A CORTO PLAZO 2.781,6 2.906,2 (124,6)
Provisiones a corto plazo - 34 (3,4)
Deuda financiera a corto plazo 300,3 296,4 3,9
Acreedores comerciales y otras ctas a c.p. 2.481,3 2.606,4 (125,0)

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO
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Cuenta de Pérdidas y Ganancias

(no auditado)
2008 2007 %
INGRESOS 2.030,3 953,0 113,0%
APROVISIONAMIENTOS (409,2) -130,2 214,3%
MARGEN BRUTO 1.621,2 822,8 97,0%
GASTO OPERATIVO NETO (414,3) (248,5) 66,7%
Gasto de Personal (188,9) (99,0) 90,8%
Gasto de Personal activado 38,9 16,1 141,9%
Servicios Exteriores Netos (298,4) (181,1) 64,8%
Otros ingresos de explotacion 341 15,4 120,7%
TRIBUTOS (21,4) (10,3) 107,8%
EBITDA 1.185,5 563,9 110,2%

AMORTIZACIONES y PROVISIONES (475,9) (217,0) 119,3%

EBIT 709,6 346,9 104,6%
Resultado de sociedades por el método de participacion 01 (0,6) 117,7%
TOTAL INGRESOS FINANCIEROS 113,4 40,4 180,8%
TOTAL GASTOS FINANCIEROS (235,2) (192,2) 22,4%

Pérdidas/Beneficios en enajenacion de activos no corrientes (5,6) 15 (473,3)
BENEFICIO ANTES DE IMPUESTOS 582,3 196,0 1971%
Impuesto sobre sociedades (184,9) (67,2) 1751%
BENEFICIO CONSOLIDADO NETO DEL EJERCICIO 3974 128,8 208,5%
Accionistas minoritarios (7,2) (11,2) -

BENEFICIO NETO ATRIBUIDO A LA SOCIEDAD DOMINANTE 390,2 1175 232,0%

H
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Estado de Origen y Aplicacion de

Fondos
(no auditado)

EOAF 2008 2007 (MM £€) 2008 2007 Var 2008-2007

Beneficio del ejercicio Beneficio del ejercicio 3974 128,8 268,6
Ajustes por- - - -
Amortizaciones y variaciones de provisiones de activos no corrientes 4759 261,0 2149
Resultados neto de participacion en empresas asociadas - 0,6 (0,6)
Subvenciones aplicadas y otros ingresos a distribuir 2,4) (7,6) 52
Ingresos y Gastos Financieros 121,8 151,9 (30,1)
Otras dotaciones a la provision para pensiones 2,3 3,8 (1,5)
Dotacion /aplicacion de provisiones para riesgos y gastos 34 77 (4,3)
Beneficio/Pérdida en enajenacion de activos no corrientes 5,6 (1,5) 71
Resultado del ejercicio ajustado 1.003,9 544,6 459,3
Variaciones de circulante: - - -
Variacion de existencias (20,8) (21,5) 0,7
Variacion en deudores comerciales y otros 1.094,9 (301,8) 1.396,7
Variacion de acreedores comerciales y otras cuentas pagar (513,4) (639,6) 126,2
Efecto de las diferencias de conversion en el capital circulante 314,6 66,4 248,2
Variacion de deudores y otras cuentas a pagar no corrientes (79,9) (156,2) 76,3
Pagos provisiones (7,2) (2,4) 4,8)
Impuestos sobre las ganancias corrientes pagados (178,4) (26,7) (151,7)
Intereses cobrados 13,2 27,6 85,6
Flujos de efectivo de las actividades de explotacion (1) 1.726,9 (509,5) 2.236,4
Flujos de efectivo por actividades de inversion - - -
Adquisicion de activos intangibles (199,0) 1151 (83,9
Adquisicion de propiedades, planta y equipo (3.681,3) (1.970,7) (1.710,6)
Cobros por enajenacion de activos tangibles - - -
Efecto en el capital circulando por las variaciones en el perimetro de consolidacion 110,3 5,6 104,7
Cartera de valores 8.2 (8,5) 16,7
Otras inversiones - 371 (37,1)
Variacion de circulante por activos financieros corrientes (401,9) (182,1) (219,8)
Impuestos sobre las ganancias diferidos 24 - 2,4
Flujos netos de efectivo de las actividades de inversion (1) 4.161,2) (2.233,7) (1.927,5)
Flujos de efectivo por actividades de financiacion: - - -
Aportaciones dinerarias - 5.304,4 (5.304,4)
Subvenciones de capital y otros ingresos a distribuir 10,7 25,6 (14,9)
Variacion de circulante por deuda financiera corriente 375,8 (2.203,3) 2.5791
Entradas de efectivo por deudas a largo plazo 2.506,4 83,7 2.422,7
Reembolso de deuda financiera (152,3) (91,8) (60,5)
Intereses pagados incluidos intereses capitalizados (233,5) (187,0) (46,5)
Dividendos pagados - 97,1) 971
Flujos netos de efectivo de las actividades de financiacion (1) (327,2)
Incremento neto de efectivo y equivalentes al efectivo (I+11+11) 72,9 91,2 18,3)
Efectivo y equivalentes al efectivo al principio del periodo 214,0 122,8 91,2
Efectivo y equivalentes al efectivo al final del periodo 286,9 214,0 72,9
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La accion de IBERDROLA RENOVABLES 4T 2008 4T 2007 2
Numero de acciones en circulacion 844.812.980 844.812.980
Cotizacion cierre del periodo (31.12.08) 3,05€ 5,65 €
Cotizacion media periodo 2,63 € 539 €
Volumen medio diario 14.294.481 59.150.250
Volumen maximo ( 31-06-08 / 31-12-08) 40.208.618 205.000.000
Volumen minimo ( 31-06-08 / 31-12-08) 4.003.070 9.250.547

2 Corresponde a la cotizacion desde el dia de la salida a bolsa el 13 de diciembre de 2007.
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ANEXO .- IBERDROLA RENOVABLES
Y LA SOSTENIBILIDAD

La contribucién de Iberdrola Renovables al
desarrollo sostenible se materializa mediante
unas practicas de responsabilidad social que
atienden a las necesidades y a las expectativas de
sus grupos de interés, con los que la Sociedad
mantiene un conjunto de vias de comunicacién y
didlogo a través de los cuales consigue:
comunicar los objetivos, las actuaciones y los
logros alcanzados en los tres aspectos del
desarrollo sostenible (el econdémico, el ambiental
y el social), asi como recibir las valoraciones y las
peticiones de las partes interesadas.

Durante el aflo 2008 Iberdrola Renovables ha
aprobado un conjunto de politicas. Estas nuevas

normas se inspiran en el principio de identificar a

¢
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la Compafifa por su compromiso en la creacién
de valor, la calidad de vida de las personas y el
cuidado del medio ambiente.

Entre ellas la Sociedad ha definido su Politica de
Responsabilidad Social Corporativa, fiel al
objetivo empresarial de generar riqueza y
bienestar social, y en el marco de esta norma, se
ha establecido igualmente las politicas de
prevencion de riesgos laborales, calidad, medio
ambiente, innovacion, biodiversidad y
contratacién y relaciéon con proveedores,
reclutamiento y selecciéon de empleados que ya
estaban plasmadas en compromisos
voluntariamente asumidos por la Empresa.

1. INDICADORES DE SOSTENIBILIDAD

Inversion Material (MM €) 3.803,5
Inversion en generacion limpia (MM €) 3.592,9
Beneficio Neto (MM €) 390,2
Emisiones de CO, en el periodo (gr. CO,/kWh). Total 416,9
Emisiones de CO, en el periodo (gr. CO,/kWh). Espana -
Produccion total libre de emisiones (GWh) 16.998
Produccion Espana libre de emisiones (GWh) 8.505
Produccion libre de emisiones sobre la produccion total (%) 85%
Produccion Espana libre de emisiones sobre la produccion total (%) 100%
Potencia instalada total libre de emisiones (MW) 9.302
Potencia instalada Espana libre de emisiones (MW) 4.526
Potencia instalada total libre de emisiones (%) 93,8%
Potencia instalada Espana libre de emisiones (%) 100%
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3. INDICES, RANKINGS Y RECONOCIMIENTOS

Presencia de Iberdrola Renovables en Indices y
Rankings de Sostenibilidad, Reputacién y Gobierno
Corporativo, premios y reconocimientos, durante el
cuarto trimestre de 2008.

indices de Sostenibilidad

9

FTSE4Good

FTS4 Good Ibex Index

Rating / Situacion

Primera empresa del sector admitida en dicho indice.
Reconoce los sistemas y politicas adecuadas para
gestionar riesgos ambientales, sociales y éticos.

The European renewable
energy Index ( ERIX)

Ocupa la tercera posicion entre las diez primeras empresas
europeas de energia renovable

S&P Global Clean Energy
Index (SPGTCLEN)

Situada en la primera posicion de empresas de ‘energia
limpia” de todo el mundo.

L (g

g\t . Merrill Lynch Renewable
e Merrill Lynch

Energy Index (ML Renewable
Energy)

Posicionada como la segunda compania de energia
renovable de dicho indice.

Europe Energy Alternate
Sources Index(BEENRG)

BEENRG

Ocupa el veinteavo puesto en el ranking de las empresas
que apuestan por energias alternativas.

QO 2ovlone:,
Sustainability Indexes indice D d

naice Dow Jones de

Member 2008/09 J

Sostenibilidad (D}JSI)

Iberdrola Renovables como Compaiiia perteneciente al
Grupo IBERDROLA esta incluida en el DJSI. IBERDROLA, es
lider mundial de las utilities del prestigioso indice Dow
Jones de Sostenibilidad 2008, referente mundial para
medir la aportacion de las empresas al desarrollo
sostenible.
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Premio/Reconocimiento
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Otorgado

Premio a la Mejor

Revistal)inerocom  Trayectoria Empresarial y de

Gestion.

Revista Dinero

IBERDROLA RENOVABLES, la

sensibilidad medio
ambiental y se encuentra
en el 5° puesto, en el
ranking de las Empresa que
tendra mayor éxito en los
proximos anos

primera empresa con mayor

Estudio KAR (Key Audiencie Research

3. CONTRIBUCION AL DESARROLLO SOCIAL

Las actuaciones mds destacadas desarrolladas por
Iberdrola Renovables en nuestros principales
mercados (Espafia, U.S.A., UKy Grecia) a lo largo
de los tres ultimos meses de 2008, han sido:

3.1 Equipo Humano

* Los equipos de Prevencion de Riesgos
Laborales y Formacion Técnica se reunieron
en el CORE de Toledo. Los responsables de
Formacién Técnica y Riesgos laborales han
celebrado en octubre su primera reunién
internacional, a la que han asistido 14
profesionales procedentes de EEUU, Reino
Unido, Grecia y Espafia. El objetivo ha sido
conocer las diferentes tendencias y analizar las
mejores practicas de cada pais, de cara a
aprovechar ese conocimiento y experiencia en
beneficio de todos.

Resultados 2008

¢ Primera reunion internacional de Recursos

Corporativos y Comunicacién. (Espafia). Los
responsables de Recursos Corporativos y
Comunicacién han celebrado en noviembre su
primera reunion internacional en Valencia. Al
encuentro asistieron mds de una treintena de
profesionales procedentes de EEUU, Reino
Unido, Grecia y Espafia. Durante 2 dias se
abordaron diversos aspectos relacionados con
ambas dreas y se compartieron los
conocimientos y experiencias profesionales.

e La Direccion de control celebr6 unas

jornadas internacionales en Valencia, entre el
10y el 12 de septiembre de 2008, a las que
asistieron mas de 20 personas procedentes de
Espafia, U.S.A., Reino Unido, Grecia y Francia.

3.2 Accion Sobre La Comunidad

Iberdrola Renovables ha contribuido al desarrollo
social, medioambiental y cultural a lo largo del
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IBERDROLA RENEWABLES ha realizado
una donacién de 13 ordenadores al
Instituto de Shenandoah Valley, situado
cerca del parque edlico de Locust Ridge
a) Programa, patrocinios y actividades de (USA).

educacion y formacion

cuarto trimestre de 2008 con diversas actividades
en nuestros distintos mercados de actuacion,
(Espafia, U.S.A., Reino Unido y Grecia).

ROKAS RENEWABLES ha patrocinado y
participado en la Semana de la Energia,
convocada por el Instituto de la Energia
para el Sudeste de Europa (Grecia).

Entre las diferentes actuaciones llevadas a cabo
en esta area se destacan:

e Patrocinios:
e Convenios y colaboraciones:
Patrocinio de la Fundacién del hidrégeno

de Aragén, Consejeria de Industria, IBERDROLA RENOVABLES ha firmado un

Gobierno de Aragon. (Espafia)

ROKAS RENEWABLES patrociné la "Med
Power Conference 2008" sobre la energia
en el Mediterraneo celebrada en
Tesaldnica (Grecia).

IBERDROLA RENEWABLES ha patrocinado
el programa de “Disefia tu propia turbina”
para estudiantes de los institutos cercanos
a los parques de Klondike y Casselman
(USA).

IBERDROLA RENEWABLES, ha patrocinado
el programa “Viento para los Colegios de
Dakota del Sur”. Ocho distritos escolares de
Dakota del Sur participaron en este
programa, que ha instalando pequefias
turbinas de viento para ensefiar a los
estudiantes el funcionamiento de las
mismas y darles a conocer esta energia
alternativa (USA).

convenio de Investigacion con el
departamento de Ingenieria Eléctrica de la
Universidad de Zaragoza (Espafia).

Realizacion de un Pack educativo para
todos los colegios de secundaria,
compuesto por CD/DVD que abarca el
desarrollo, la construccion y explotacién
del parque eélico de Black Law (Reino
Unido).

IBERDROLA RENOVABLES también ha
colaborado en la Semana de la Ciencia de
Castillay Leén 2008. Con esta iniciativa se
ha querido aproximar la ciencia y la
tecnologia al conjunto de los ciudadanos
de la comunidad y ha tenido el apoyo de
75 instituciones y entidades regionales asi
como ha registrado visitas de mas de
6.000 estudiantes y 125 centros educativos
de Castilla y Leon (Espaiia).

IBERDROLA RENEWABLES ha organizado
en Malbork (Polonia), una conferencia
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para las principales compafiias energéticas
del pais. A la cita acudieron mds de 30
profesionales representantes de
operadores de redes eléctricas, consultoras
y comercializadoras de energia.

En el Parque Eélico Whitelee (Reino
Unido), se han realizado reuniones con el
personal de la Loudon Academy (East
Ayrshire) con el fin de crear vinculos para
mejorar las oportunidades de carreras
profesionales de sus alumnos y asf reforzar
las acciones con la comunidad.

IBERDROLA RENOVABLES participa como
ponente en diversas jornadas sobre
Desarrollo de Energias Renovables (Espafia).

* Aulas de la Energia:

Las diferentes Aulas de la Energia establecidas a
lo largo del territorio nacional, han recibido
visitas de colegios de distintas comunidades
autonomas, asi como de politicos y técnicos del
Departamento de Medio Ambiente.

ScottishPower RENEWABLES ha realizado una
serie de talleres junto con la Universidad de
Salford - Manchester, para divulgar y discutir
resultados de investigaciones con un fuerte
vinculo entre la comunidad y la industria de las
energias renovables (Reino Unido).

b) Programas, patrocinios y actividades de
desarrollo socioeconémico del entorno y la

sociedad

Las principales actuaciones desarrolladas son:

Resultados 2008
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e Patrocinios:

Los Premios de Calidad 2008 Gales (Wales
Quality Award) fueron entregados durante
el mes de noviembre y ScottishPower
RENEWABLES fue presentado como
patrocinador en la cena anual de entrega
de premios. (Reino Unido).

IBERDROLA RENEWABLES ha patrocinado
el evento de la National Night Out en el
condado de Kenedy donde se encuentra el
proyecto del parque de Pefiascal.

IBERDROLA RENEWABLES ha patrocinado
el torneo de Golf y la Cena de Recepcion
de la Conferencia Anual de Southern
California Public Power Authority (SCPPA)
(USA).

IBERDROLA RENEWABLES ha patrocinado
la cena del 15 Aniversario de
Enviromental Law & Policy Center y les ha
concedido a esta entidad una donacién
para impulsar el grupo de trabajo sobre la
fiscalidad de los aerogeneradores en
lllinois (USA).

e Convenios y colaboraciones:

Community Liaison, Machynlleth —Powys
organiza una reunioén con el grupo de
interés de los aficionados a la hipica de la
zona con el fin de presentarles la
propuesta del parque eélico DYfnat. (Reino
Unido).
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La British Wind Energy Association celebro
su 30% conferencia anual, BWEA30 en
ExCel (Londres) y ScottishPower
RENEWABLES patrocin la Conferencia de
Recepcién de la primera noche, a la que
asistieron aproximadamente 200
delegados. (Reino Unido).

Dentro del proyecto liderado por Carbon
Trust, cuyo objeto es reducir el coste de la
energia eélica marina y presionar a las
organizaciones para reducir dichos costes,
ScottishPower RENEWABLES apoyo la
campafa disefiada para lograr bajar costes.
(Reino Unido).

IBERDROLA RENEWABLES es miembro de
la Cdmara de Comercio del drea de
Jackson en el entorno de los parques de
Trimont y EIm Creek (USA).

e Participacion en diferentes Ferias:

IBERDROLA RENOVABLES ha participado
en la Feria Eélica Expo Mediterranean
2008, celebrada en Roma dentro de la
Zero Emission Rome 2008. Mas de un
centenar de empresas de 14 paises, han
estado presentes en el pabellén de la
energia edlica. Es considerada la feria mas
importante del sector de la energia edlica
del Mediterraneo.

Programas y planes:

Se han realizado varias charlas con grupos
de interés relacionados con la extensién de
los Parques Edlicos de Black Law y
Whitelee . Se han programado visitas de
los colegios locales y tours por la zona de
extension de dichos parque (Reino Unido).

¢) Programas, patrocinios y actividades de
arte y cultura

Programas y planes:

IBERDROLA RENOVABLES ha firmado un
convenio de colaboracién con la Agencia
de Gestion de la Energia de Castilla-La
Mancha para desarrollar diversas mejoras y
actividades en este centro, ubicado en el
casco histérico de Cuenca. En el marco del
acuerdo IBERDROLA RENOVABLES
desarrollara la nueva Area de la Energia
del museo y sera uno de los principales
colaboradores en el X Aniversario del
Museo de las Ciencias de Castilla-La
Mancha que tendrd lugar en el 2009.

ROKAS RENEWABLES participa en la Rueda
de Prensa sobre el Proyecto IRIS celebrado
en la Sala de Conciertos de Atenas (Grecia).

Patrocinios:

ScottishPower RENEWABLES impulsa el
ciclismo escocés patrocinando por tercer
afio consecutivo los eventos y
competiciones de las distintas actividades
ciclisticas, incluido el SuP6r y el circuito
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juvenil. Se pretende identificar y consolidar
el talento de los jévenes escoceses, con
objeto de desarrollar equipos de bicicleta de
montafia y de pista de éxito, y asi poder
representar a Escocia a nivel internacional.

IBERDROLA RENEWABLES patrocino el
Festival de Otofio Escuela Elemental Sarita,
cercana al parque de Penascal (USA).

ROKAS RENEWABLES ha patrocinado La
asociacion atlética de la comunidad de
Vrontados, en la isla de Chios, donde esta
actualmente desarrollandose nuestro
proyecto mas importante (Grecia).

e Donaciones:

La filial de gas en Estados Unidos — Enstor-
ha realizado varias donaciones para el
equipo de baloncesto, asi como para el
equipo de futbol en el Instituto Katy (USA).

IBERDROLA RENEWABLES ha realizado una
donacién para la restauraciéon del edificio
histérico del Centro Civico de Lempster,
(USA).

d) Programas, patrocinios y actividades de
medio ambiente y biodiversidad

Entre las diferentes acciones realizadas destacan:
e Patrocinios:
IBERDROLA RENOVABLES ha patrocinado

junto con la ONG Accionatura el
lanzamiento del DVD de la pelicula
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“Wall-E" de Disney-Pixar. Bajo el lema
“Planta tu arbol” para promover la
educaciéon ambiental se distribuyeron 2,5
millones de semillas de pino silvestre con
el DVD.

IBERDROLA RENEWABLES en el drea de su
proyecto de Pefiascal ha patrocinado el
Festival a favor de La Vida Salvaje en
Kingswille, Texas con la finalidad de
sensibilizar a los escolares y al ptblico en
general acerca de la importancia de
respetar el medio ambiente (USA).

Programas y planes:

Englobado dentro del Convenio Marco con
la Junta de Castilla y Ledn, se han
desarrollado acciones para la Conservacion
del Aguila Perdicera. También se ha
realizado un estudio de seguimiento de las
poblaciones de Alondra Ricoti en las areas
de influencia de la provincia de Soria
(Espafia).

IBERDROLA RENEWABLES ha trabajado con
la organizacién Kioto Planet para
determinar la Huella de Carbono
relacionada con la produccién y distribucién
de la publicacién del informe de 140
paginas titulado” Kioto Planet Sustainable
Enterprise Report” y dono 100 toneladas
libres de carbono que neutralizaban la
Huella Climatica de la produccion ese
informe (USA).

IBERDROLA RENOVABLES y el Gobierno de
Castilla-La Mancha ha celebrado el Dia del
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Arbol en Ucles - Cuenca. Durante la
jornada, representantes de ambas entidades
y 200 personas con discapacidad de cinco
asociaciones castellano-manchegas han
plantado mds de 500 arboles en la zona
(Espania).

e) Programas, donaciones y actividades de
ayudas y solidaridad

e Patrocinios:

ROKAS RENEWABLES ha patrocinado el
Proyecto IRIS, un trabajo audio-visual que
abarcaba el arte artistico de las pinturas, de
la musica y del video, inspirado por los siete
colores del arco iris y dedicado a la lucha
contra el SIDA. Todos los beneficios, de una
subasta llevada a cabo paralelamente,
fueron ofrecidos a una ONG para la ayuda
de la gente con SIDA (Grecia).

e Programas de voluntariado:

Ronald McDonald House ha creado un
voluntariado para dar cenas a familiares de
nifios enfermos ingresados en hospitales
de Portland, con el fin de hacerles “sentir
como en casa” (USA).

Los empleados de IBERDROLA
RENEWABLES han dado apoyo, a dos
familias incluidas en el Programa de Padres
Adolescentes durante sus vacaciones. Dicho
programa tiene el objetivo de crear un
clima positivo para las familias (USA).

Empleados de todas las oficinas de
IBERDROLA RENEWABLES participaron en
la campafia de donaciones “2008
Community Giving Campaign” dirigida a
una serie de organizaciones benéficas
acreditadas de todo el pais (USA).

Donaciones:

La filial de gas en Estados Unidos -Enstor-,
en concreto su planta de Katy, ha efectuado
una donacién a favor de la Asociacion
América de Esclerosis Multiple (USA).

IBERDROLA RENEWABLES oficina de
Houston y Enstor han comprado ropa y
regalos para la organizaciéon Angel Tree que
se ocupa de nifios y adultos necesitados
(USA).

IBERDROLA RENEWABLES ha donado el
equivalente en dinero de los costes de
imprenta y envio, ahorrado al realizarse la
Felicitacion Navidefa electrénica y no en
papel. Dicho importe ha sido donado a
Solar Electric Light Fund (SELF), fundacién
que promueve la instalacién de energia
solar y comunicaciones inaldmbricas entre
comunidades de bajos recursos (USA).

IBERDROLA RENEWABLES vy la fial de gas
—Enstor- han realizado una donacién a estas
organizaciones estatales, para ayudar a las
familias necesitadas de las zonas rurales de
Mississippi y Alabama , a pagar las facturas
de calefaccién en invierno y para
proporcionarles los servicios relacionados
con la energia adicional (USA).
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Gobierno Corporativo

Los hechos mas destacados acontecidos en
materia de gobierno corporativo durante el afio
2008 han sido los siguientes:

1. CELEBRACION DE LA JUNTA GENERAL DE
ACCIONISTAS

El pasado 26 de junio de 2008 se celebrd, en
primera convocatoria, en el Auditorio Sur de
IFEMA, en la ciudad de Madrid, la primera Junta
General de Accionistas de la Sociedad como
sociedad cotizada.

La Junta, constituida con un quérum de
asistencia del 88,67% del capital social (80,05%
presente y 8,62% representado), deliberd y
resolvi6 sobre asuntos relativos a: (i) la
aprobacion de las Cuentas Anuales y la Gestion
Social, asi como la propuesta de aplicacion del
resultado; (ii) las autorizaciones y delegaciones
expresas solicitadas para el Consejo de
Administracion y la reeleccion del Auditor de
Cuentas de la Sociedad y de su Grupo; (iii) la
inclusién del Consejero Delegado en
determinados sistemas retributivos en acciones
de la Sociedad y el establecimiento de un plan de
compra de acciones dirigido a empleados; y (iv) la
modificacién de los Estatutos Sociales para
trasladar el domicilio social a Valencia e
introducir mejoras técnicas en la redaccion del
articulo relativo a las cuentas anuales. Asimismo
la Junta acordé el otorgamiento de las facultades
necesarias para la formalizacion y ejecucion de
los acuerdos adoptados.
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Todos y cada uno de los acuerdos se aprobaron
por mayoria, con el voto favorable de més del
99% del capital presente y representado en la
Junta.

i) Cuentas Anuales y gestion social: La Junta
General aprobd las cuentas anuales individuales y
consolidadas de la Sociedad correspondientes al
ejercicio social cerrado el 31 de diciembre de 2007
y los informes de gestion individual y consolidado
con sus sociedades dependientes, asi como la
gestion social y la actuacion del 6rgano de
administracién durante el referido ejercicio 2007.
Igualmente, la Junta General aprobé la propuesta
de aplicacién del resultado, consistente en destinar
el beneficio del ejercicio integramente a reservas.
El texto completo de las cuentas anuales y de los
informes de gestion de la Sociedad, asi como los de
la Sociedad y su Grupo consolidado
correspondientes al ejercicio 2007 y sus informes
de auditoria, estan disponibles en la pagina web
de la Sociedad (www.iberdrolarenovables.es).

ii) Autorizaciones y delegaciones expresas
solicitadas para el Consejo de Administracion
y reeleccion del auditor: La Junta General
autorizé al Consejo de Administracién, con
expresa facultad de sustitucion, para:

La adquisicion derivativa de acciones
propias por parte de la Sociedad y/o por
parte de sus sociedades dependientes,
hasta el limite maximo del cinco por
ciento del capital social de la Sociedad en
los términos previstos por la legislacion
vigente y bajo las condiciones aprobadas
por la Junta General, por un plazo maximo
de 18 meses. Este acuerdo deja sin efecto,
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en la cuantia no utilizada, la autorizacion
concedida a tal fin por el entonces
Accionista Unico, Iberdrola, S.A., el 5 de
noviembre de 2007.

La constitucién y dotacién de asociaciones
y fundaciones que persigan fines de
interés general, hasta la cantidad maxima
total de 5 millones de euros anuales y por
un plazo maximo que concluira el dia que
se celebre la Junta General que apruebe
las cuentas anuales del ejercicio 2008.

Adicionalmente, la Junta General aprob¢ reelegir
como Auditor de Cuentas de la Sociedad y de su
grupo consolidado a la sociedad “ERNST &
YOUNG, S.L.", que ejercera la auditoria por un
periodo de 1 afio, para las cuentas anuales
individuales y consolidadas del ejercicio 2008.

iii) Inclusion del Consejero Delegado en
determinados sistemas retributivos en
acciones de la Sociedad y adopcién de un
plan de compra de acciones dirigido a
empleados: La Junta General aprobé la inclusién
del Consejero Delegado como beneficiario de los
siguientes sistemas retributivos en acciones ya
existentes en Iberdrola Renovables y que la
Sociedad viene aplicando a su equipo directivo:
Retribucion variable anual en acciones, Plan de
entrega de acciones y Bono estratégico
2008-2010.

Asimismo, la Junta General aprobo el
establecimiento de un plan de compra de
acciones dirigido a empleados (incluido el
personal directivo) del Grupo del que Iberdrola
Renovables es sociedad cabecera por un maximo

de 3.447.669 acciones ordinarias representativas
aproximadamente del 0,08% de las que
actualmente integran el capital de la Sociedad, asi
como la delegacién en el Consejo de
Administracion de Iberdrola Renovables de las
facultades para implementar, desarrollar,
formalizar y ejecutar dicho plan. El Plan de
Acciones para Empleados extendera su vigencia
durante 3 afios desde su puesta en marcha.
Adicionalmente a lo acordado por la Junta, se
puede obtener mas informacion sobre las
caracteristicas del plan de compra de acciones en
el informe formulado por el Consejo de
Administracién en relacién con la propuesta
relativa al punto octavo del Orden del Dia de la
Juntay finalmente aprobada por ésta, que esta
asimismo disponible en la pagina web de la
Sociedad (www.iberdrolarenovables.es). El Plan de
compra de acciones fue ejecutado el 7 de octubre
de 2008, habiendo quedado fijado el precio de
compra en 2,78 euros por accion.

iv) Modificacion de los Estatutos Sociales: La
Junta General de Iberdrola Renovables aprob6
trasladar el domicilio social a la ciudad de Valencia,
calle Menorca, numero 19, planta 13y, en
consecuencia, modificar el apartado 1 del articulo 4
de los Estatutos Sociales. Dicha modificacién fue
debidamente inscrita en el Registro Mercantil de
Valencia y, durante el mes de julio de 2008, se
celebraron ya en la nueva sede social sesiones del
Consejo de Administracion, de la Comision Ejecutiva
Delegada y de la Comisién de Nombramientos y
Retribuciones.

Asimismo, la Junta General de la Sociedad aprobd

modificar el apartado 2 del articulo 48 de los
Estatutos Sociales.

Resultados 2008



2. C. ROKAS, S.A.

El 1 de julio de 2008, la Sociedad anunci¢ la
formulacién de una oferta publica de adquisicién
voluntaria (la “Oferta”) sobre la totalidad de las
acciones ordinarias y preferentes de la sociedad
griega C. Rokas, S.A.

La oferta se formulé como compraventa en
metalico de las citadas acciones, siendo la
contraprestacion ofrecida de dieciséis (16) euros
por cada accién ordinaria y de once (11) euros
por cada accién preferente de C. Rokas, S.A., con
lo que el importe de la contraprestacion total de
la Oferta ascendi6 a 175 millones de euros,
aproximadamente (incluyendo gastos y
comisiones derivados de la Oferta). Tras aprobarse
el folleto informativo de la Oferta por parte de las
autoridades competentes de la Republica de
Grecia, y transcurrido el periodo de aceptacién de
la misma, la Sociedad devino titular de
19.832.941 acciones ordinarias de C. Rokas, S.A.,
representativas del 96,537 % de la totalidad de
acciones ordinarias y de la totalidad de los
derechos de voto, y 3.138.127 acciones
preferentes sin derecho de voto, representativas
del 97,159 % de la totalidad de las acciones
preferentes.

A la vista de los resultados de la Oferta, y al
amparo de lo estipulado en la legislacién griega
aplicable, Iberdrola Renovables solicité el 30 de
diciembre de 2008 que le fuesen transmitidas al
precio de la Oferta las acciones ordinarias y
preferentes de C. Rokas, S.A. de las cuales no
fuera titular (squeeze-out). Dicha solicitud fue
aprobada el 23 de enero de 2009 por la Comisién
del Mercado de Valores griega.

Resultados 2008
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Asimismo, y en tanto no se complete el proceso
de squeeze-out referido, Iberdrola Renovables
vendra obligada a adquirir, al precio de la Oferta,
las acciones ordinarias y preferentes de C. Rokas,
S.A. que le sean ofrecidas durante los tres meses
siguientes a la publicacién del anuncio de los
resultados de la Oferta, todo ello de conformidad
con lo dispuesto en la legislacién griega.

3. OTROS HECHOS SIGNIFICATIVOS EN
MATERIA DE GOBIERNO CORPORATIVO

Se incluyen en este apartado otros hechos
significativos en materia de gobierno corporativo
acaecidos durante el ejercicio 2008. La
enumeracion no es exhaustiva y pueden
consultarse adicionalmente los relacionados en
los informes de resultados del primero, segundo y
tercer trimestre de 2008, publicados
respectivamente los dias 18 de abril, 23 de julio y
22 de octubre de 2008, y a cuyo contenido,
disponible en la pagina web de la Sociedad
(www.iberdrolarenovables.es) nos remitimos
para evitar reiteraciones innecesarias.

4. NORMATIVA

Con la finalidad de adaptar la normativa interna
de la Compafiia a las novedades legislativas
introducidas por la Ley 6/2007, de 12 de abril, de
reforma de la Ley del Mercado de Valores para la
modificacién del régimen de las ofertas publicas
de adquisicion y de la transparencia de los
emisores y el R.D. 1362/2007, de 19 de octubre,
por el que se desarrolla la Ley de Mercado de
Valores en relacion con los requisitos de
transparencia relativos a la informacion de los
emisores cuyos valores estén admitidos a
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negociacién en un mercado secundario oficial o
en otro mercado regulado de la Unién Europea, el
Consejo de Administracién acordé modificar el
Reglamento Interno de Conducta en los Mercados
de Valores (RIC) para adaptarlo a estas nuevas
previsiones legales que establecen un detallado
régimen de publicacién y difusién de
determinada informacién societaria.

El texto integro del RIC actualmente en vigor
puede consultarse en la pagina web de la
Compafifa (www.iberdrolarenovables.es) y en
la pagina web de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores (CNMV).

5. APROBACION DE LAS POLITICAS DE LA
SOCIEDAD

Asimismo, durante el ejercicio 2008 el Consejo
de Administracion aprobd las politicas de
gobierno corporativo, de responsabilidad social
corporativa y de gestion y control de riesgos de la
Compafifa. En particular, el Consejo de
Administracién aprobd las siguientes politicas de
gobierno corporativo:

* Politica de gobierno corporativo.

* Politica de informacién a los accionistas y
mercados.

* Politica de retribuciones de los consejeros.
e Politica de retribuciones de los altos directivos.
e Politica de dividendo.

* Politica para la definicién y coordinacién del
Grupo y bases de la organizacién corporativa.

Por su parte, la Comisién de Auditoria y
Cumplimiento aprobd la Politica de contratacién

del Auditor de Cuentas de Iberdrola Renovables y
sus Sociedades Dependientes, que se engloba
también en el grupo de politicas de gobierno
corporativo de la Compafiia.

Para obtener mas informacién sobre dichas
politicas, puede consultarse la pdgina web de la
Compaiiia (www.iberdrolarenovables.es).

Por otra parte, el Consejo de Administracién, en
su sesion de 17 de diciembre de 2008 celebrada
también en la sede social en Valencia, entre otras
cuestiones y previo informe favorable de la
Comision de Auditoria y Cumplimiento de la
Sociedad emitido en esa misma fecha, aprobé los
limites e indicadores de la Politica de Autocartera.
De este modo, durante el ejercicio 2008 han
quedado aprobados los limites e indicadores de
todas las politicas de riesgos de la Sociedad.

6. CANAL DE COMUNICACION CON LA
COMISION DE AUDITORIA Y CUMPLIMIENTO

En octubre de 2008, en linea con las
recomendaciones del Cédigo Unificado de Buen
Gobierno y las mejores practicas de referencia a
nivel internacional, la Sociedad puso en marcha un
canal de comunicacién con la Comisién de
Auditoria y Cumplimiento que tiene por objeto
identificar posibles conductas irregulares de
potencial trascendencia, de naturaleza financiera y
contable, que se adviertan por los empleados del
Grupo Iberdrola Renovables, con el fin de tomar las
medidas necesarias para salvaguardar los intereses
de la Compaiiia, sus accionistas y demas grupos de
interés. Durante el ejercicio 2008, se ha implantado
este canal en, aproximadamente, un 85% de los
empleados del Grupo Iberdrola Renovables.
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7. OTROS HECHOS

El Consejo de Administracién, en su sesion de 22
de octubre celebrada en su sede social en
Valencia, aprobd, entre otros extremos y previo
informe favorable de la Comision de Auditoriay
Cumplimiento, los resultados de la Sociedad y de
su grupo consolidado correspondientes al tercer
trimestre del ejercicio 2008.

Por ultimo, el Consejo de Administracién, en su
sesion de 17 de diciembre de 2008 celebrada
también en la sede social, entre otras cuestiones y
previo informe favorable de la Comisién de
Auditoria y Cumplimiento de la Sociedad emitido
en esa misma fecha, aprobé los limites e
indicadores de la Politica de Autocartera. De este
modo, durante el ejercicio 2008 han quedado
aprobados los limites e indicadores de todas las
politicas de riesgos de la Sociedad.
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8. TRANSPARENCIA INFORMATIVA

Uno de los principios esenciales en que se basan
las practicas de gobierno corporativo de la
Sociedad es propiciar la maxima transparencia en
la informacién, financiera y de otro tipo, facilitada
a los accionistas e inversores. En este sentido, en el
afio 2008 se ha mantenido un alto nivel de
actividad informativa de cara a los inversores.

Los hechos mas significativos relacionados con la
Sociedad y toda la informacién relevante que
difunde (con posible impacto sobre la cotizacién) se
han puesto en conocimiento de los mercados a
través de su comunicacién a la CNMV como hecho
relevante. Una vez comunicados a la CNMV, por el
canal oportuno se transmiten también a analistas,
asi como a los principales medios de comunicacion,
agencias de informacién internacionales, nacionales
y regionales y se publican y estan disponibles para
consulta en la pagina web corporativa, tanto en
castellano como en inglés.

CNMV: Hechos relevantes y otras comunicaciones desde julio a septiembre de 2008

Fecha Hecho N° Registro
07.10.2008  La compafiia anuncia la presentacion de sus resultados el préximo miércoles 22 de octubre

de 2008. Otras Comunicaciones 27346
14.10.2008  La Sociedad remite balance energético correspondiente al tercer trimestre del 2008.

27382

16.10.2008  La Sociedad remite informacion sobre la Presentacion de Resultados del Tercer Trimestre 2008,

que tendra lugar el préximo 22 de octubre. Otras Comunicaciones 27394
22.10.2008  La sociedad remite informacion sobre los resultados del tercer trimestre de 2008. Hecho Relevante 99213
22.10.2008  La Sociedad remite presentacion sobre sus resultados del tercer trimestre de 2008.

Otras Comunicaciones 27441
17.11.2008  La Sociedad comunica la aprobacién del folleto de la oferta publica de adquisicion voluntaria

sobre la totalidad de las acciones ordinarias y preferentes de C.ROKAS, S.A. Hecho Relevante 100389
19.12.2008  La Sociedad anuncia el resultado de la Oferta Publica de adquisicién voluntaria de la totalidad

de las acciones de la sociedad griega C. Rokas, S.A. Hecho Relevante 101814
30.12.2008  La Sociedad comunica la venta forzosa (squeeze out) de la totalidad de las acciones ordinarias y

preferentes de C.ROKAS, S.A. que no posee tras la oferta ptblica de adquisicion voluntaria. 102206
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Le informamos que los datos utilizados para hacerle llegar esta informacion estan incluidos en un fichero propiedad de IBERDROLA
RENOVABLES, S.A., con la finalidad de enviarle informacion financiera sobre nuestra Sociedad. Dichos datos figuran en nuestro fichero a
peticion suya o por la relacion que ha mantenido con IBERDROLA RENOVABLES.

Segun lo dispuesto en la Ley Orgdnica de Proteccion de Datos de Cardcter Personal (LO 15/1999), usted puede ejercer en todo momento
los derechos de acceso, rectificacion, oposicion y cancelacion de los datos personales. Para ello debera remitir un escrito, adjuntando
fotocopia de su DNI o Pasaporte, a:

IBERDROLA RENOVABLES, S.A.
Relacién con Inversores

Calle Menorca, 19 planta 13
46023 — Valencia

En cualquier caso, si usted no desea recibir mas informacion relativa a IBERDROLA RENOVABLES, puede comunicarlo por teléfono al nimero
gratuito 900 123 133.



IBERDROLA RENOVABLES, S.A.
Relacién con Inversores
Tel: + 34 96 388 56 52

IBERDROLA ac MBI
www.iberdrolarenovables.
RE NOVAB LE S relacion.inversores@iberdrolarenovables.com
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