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Informe de Auditoria Independiente de Cuentas Anuales Consolidadas

A los Accionistas de
EDP Renovaveis, S.A.

Informe sobre las cuentas anuales consolidadas

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas adjuntas de EDP Renovaveis, S.A. (la
“Sociedad”) y sociedades dependientes (el “Grupo”) que comprenden el estado de situacion
financiera consolidado a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de resultados consolidada, el estado
del resultado global consolidado, el estado de cambios en el patrimonio neto consolidado, el
estado de flujos de efectivo consolidado y la memoria consolidada correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacién con las cuentas anuales consolidadas

Los Administradores de la Sociedad son responsables de formular las cuentas anuales
consolidadas adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio consolidado, de la
situacién financiera consolidada y de los resultados consolidados de EDP Renovéveis, S.A. y
sociedades dependientes, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién
Financiera, adoptadas por la Unién Europea (NIIF-UE), y demas disposiciones del marco
normativo de informacién financiera aplicables al Grupo en Espafia, y del control interno que
consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales consolidadas libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las cuentas anuales consolidadas adjuntas
basada en nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la
normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en Espaiia. Dicha normativa exige que
cumplamos los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria
con el fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales consolidadas estan libres
de incorrecciones materiales.
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Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre
los importes y la informacion revelada en las cuentas anuales consolidadas. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de los riesgos de
incorreccion material en las cuentas anuales consolidadas, debida a fraude o error. Al efectuar
dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la
formulacion por parte de los Administradores de la Sociedad de las cuentas anuales consolidadas,
con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opini6n sobre la eficacia del control interno
de la entidad. Una auditoria también incluye la evaluacion de la adecuacion de las politicas
contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccion,
asi como la evaluacién de la presentacion de las cuentas anuales consolidadas tomadas en su
conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente
y adecuada para nuestra opinién de auditoria.

Opini6én

En nuestra opinion, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacion financiera consolidada
de EDP Renovaveis, S.A. y sociedades dependientes a 31 de diciembre de 2014, asi como de sus
resultados consolidados y flujos de efectivo consolidados correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera, adoptadas por la Unién Europea, y demas disposiciones del marco normativo de
informacioén financiera que resultan de aplicacion en Espaiia.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion consolidado adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los
Administradores de EDP Renovaveis, S.A. consideran oportunas sobre la situacion del Grupo, la
evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales
consolidadas. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de
gestion consolidado concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2014.
Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion consolidado con
el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de
la obtenida a partir de los registros contables de EDP Renovaveis, S.A. y sociedades dependientes.

KPMG Auditores, S.L.

Estibaliz Bilbao Belda

25 de febrero de 2014



$rla@) ¢ X ¢ X
SOQSSO
DaR0fo ~
SSQOH o =«
ol QOB 0
+ OB » X
oD > 0N
QO X = -
lololol N / x =
oL Q8 0
mfmfu]m]n]= LI
BORRAR - x
efelolo]n[o RNAN
ool O @ X x
ool Q8 < /-
ot ole@pla = £ \

'4

20 renewables
LA ENERGIA

VIAIRCA
RENCIA

CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS 2014

QU
AP




O EDP RENOVAVEIS, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES « CUENTAS ANUALES 2014

LA ENERGIA QUE MARCA LA DIFERENCIA

CUENTAS DE RESULTADOS CONSOLIDADAS CORRESPONDIENTES A
LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EN 31 DE DICIEMBRE DE

2014 Y 2013
Miles de euros Notas 2014 2013 ©
Ingresos ordinarios 6 1.153.126 1.191.246
Ingresos de inversores institucionales en parques edlicos de
Estados Unidos 7 123.582 125.101
1.276.708 1.316.347
Otros ingresos 8 45.667 41.361
Suministros y servicios 9 -256.645 -255.172
Gastos por retribuciones y prestaciones a empleados 10 -66.093 -66.466
Otros gastos 11 -96.441 -115.563
-373.512 -395.840
903.196 920.507
Provisiones -20 -1.290
Amortizacion y deterioro del valor 12 -480.767 -446.201
422.409 473.016
Ingresos financieros 13 101.527 108.381
Gastos financieros 13 -351.406 -370.090
Participacidon en beneficio/(pérdida) neto de las entidades
contabilizadas aplicando el método de la participacion 18 21.756 14.726
Beneficio/(Pérdida) antes de impuestos de
actividades continuadas 194.286 226.033
Gasto/(Ingreso) por impuesto sobre las ganancias 14 -16.399 -56.907
Beneficio/ (Pérdida) neto del ejercicio 177.887 169.126
Atribuible a:
Tenedores de instrumentos de patrimonio
neto de EDP Renovaveis 26 126.007 135.116
Participaciones no dominantes 28 51.880 34.010
Beneficio/ (Pérdida) neto del ejercicio 177.887 169.126
Ganancias por accion basicas y diluidas - Euros 26 0,14 0,15

MSe ha reexpresado por la adopcién de las NIIF 10 y 11

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas



EDP RENOVAVEIS, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES - CUENTAS ANUALES 2014
LA ENERGIA QUE MARCA LA DIFERENCIA O 3

ESTADOS DEL RESULTADO GLOBAL CONSOLIDADOS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EN
31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

2014 2013 @
Ten. Ten.
instrum. Participa- instrum. Participa-
de patr. ciones no de patr. ciones no
Neto dominant Neto dominant
dominant es dominant es
Miles de euros e e
Beneficio/(Pérdida) neto del ejercicio 126.007 51.880 135.116 34.010
Partidas que nunca seran reclasificadas a
resultados
Ganancias /(Pérdidas) actuariales - - 14 -
Efecto fiscal de ganancias/(pérdidas) actuariales - - -4 -
- - 10 -

Partidas que estan o pueden ser reclasificadas a
resultados

Reserva a valor razonable (activos financieros
disponibles para la venta) -639 -409 -1.204 -770

Efecto fiscal de la reserva a valor razonable (activos
financieros disponibles para la venta) - = - -
Reserva a valor razonable (cobertura del flujo de

efectivo) -11.173 -5.404 17.341 3.372
Efecto fiscal de la reserva a valor razonable (cobertura
del flujo de efectivo) 539 921 -4.586 -947

Participacion en otro resultado global de entidades
contabilizadas aplicando el método de la participacion,

neto de impuestos -15.463 - 8.080 -
Diferencias de conversion surgidas de la consolidacion 28.706 26.913 -14.211 -14.507
1.970 22.021 5.420 -12.852

Otro resultado global del ejercicio, neto de
impuesto sobre las ganancias 1.970 22.021 5.430 -12.852

Resultado total global del ejercicio 127.977 73.901 140.546 21.158

MSe ha reexpresado por la adopcién de las NIIF 10 y 11

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas



O EDP RENOVAVEIS, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES « CUENTAS ANUALES 2014

LA ENERGIA QUE MARCA LA DIFERENCIA

ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADOS AL 31 DE

DICIEMBRE DE 2014, 2013 Y 2012

Miles de euros Notas 2014 2013 @ 2012 @
Activo
Inmovilizado material 15 11.012.976 10.095.459 10.241.035
Otros activos intangibles 16 117.704 87.933 22.837
Fondo de comercio 17 1.287.716 1.213.500 1.259.704
Inversiones contabilizadas aplicando el método de la
participacion 18 369.791 338.646 349.176
Activos financieros disponibles para la venta 6.336 7.434 9.407
Activos por impuestos diferidos 19 46.488 109.213 88.420
Deudores comerciales 21 4.879 - -
Deudores comerciales 22 36.320 53.160 55.153
Otros activos no corrientes 23 396.980 320.435 263.398
Depositos de garantia asociados a deuda financiera 29 65.597 72.206 34.988
Total activo no corriente 13.344.787 12.297.986 12.324.118
Existencias 20 21.320 15.425 16.145
Deudores comerciales 21 141.145 202.264 175.848
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 22 41.564 44.598 102.117
Otros activos corrientes 23 294.646 133.098 327.796
Administraciones Publicas deudoras 24 89.093 103.392 55.079
Activos financieros a valor razonable con cambios en
resultados - 76 389
Depositos de garantia asociados a deuda financiera 29 15.141 6.054 7.416
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes 25 368.623 255.462 221.978
Total activo corriente 971.532 760.369 906.768
Total activo 14.316.319 13.058.355 13.230.886
Patrimonio neto
Capital social 26 4.361.541 4.361.541 4.361.541
Prima de emision 552.035 552.035 552.035
Reservas 27 -64.256 -69.605 -74.385
Otras reservas y ganancias acumuladas 27 806.319 692.179 458.202
Beneficio neto consolidado atribuible a los tenedores
de instrumentos de patrimonio neto
de la dominante 126.007 135.116 126.266
Total patrimonio neto atribuible a los tenedores
de instrumentos de patrimonio neto de la dominante 5.781.646 5.671.266 5.423.659
Participaciones no dominantes 28 549.113 418.057 324.993
Total patrimonio neto 6.330.759 6.089.323 5.748.652
Pasivo
Deuda financiera a medio/largo plazo 29 3.716.434 3.520.859 3.628.765
Provisiones 30 98.911 64.536 59.898
Pasivos por impuestos diferidos 19 270.392 367.184 361.291
Pasivos con inversores institucionales en parques
edlicos de Estados Unidos 31 1.801.963 1.508.495 1.679.753
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 32 464.367 418.140 376.503
Otros pasivos y otras cuentas a pagar 33 431.435 238.912 254.178
Total pasivo no corriente 6.783.502 6.118.126 6.360.388
Deuda financiera a corto plazo 29 185.489 145.018 209.505
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 32 687.904 474.208 702.319
Otros pasivos y otras cuentas a pagar 33 271.961 134.538 157.752
Administraciones Publicas acreedoras 34 56.704 97.142 52.270
Total pasivo corriente 1.202.058 850.906 1.121.846
Total pasivo 7.985.560 6.969.032 7.482.234
Total patrimonio neto y pasivo 14.316.319 13.058.355 13.230.886

MSe ha reexpresado por la adopcién de las NIIF 10y 11

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas



EDP RENOVAVEIS, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES - CUENTAS ANUALES 2014
LA ENERGIA QUE MARCA LA DIFERENCIA

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADOS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EN 31 DE
DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

05

Patrimonio
Reserva a neto
Reserva valor atribuible a
de razonable los
cobertu activos tenedores
rade financier de
los os patrimonio Participaci
Total Reservas y flujos disponibl neto de ones no
patrimoni Capital Prima de ganancias Diferencias de es parala EDP dominante
Miles de euros o neto social emisiéon acumuladas conversién efectivo venta Renovaveis s
Saldo a 31 de diciembre de 2012 5.748.827 4.361.541 552.035 584.468 -32.646 -46.185 4.446  5.423.659 325.168
Resultado global:
Reserva a valor razonable (activos financieros
disponibles para la venta) neta de impuestos -1.974 - - - - - -1.204 -1.204 -770
Reserva a valor razonable (cobertura del flujo de
efectivo), neta de impuestos 15.180 - - - - 12.755 - 12.755 2.425
Participacion de otro resultado global de entidades
contabilizadas aplicando el método de la participacion,
neta de impuestos 8.080 - - - 3.355 4.725 - 8.080 -
Ganancias/(pérdidas) actuariales, netas de impuestos 10 - - 10 - - - 10 -
Diferencias de conversién surgidas de la consolidacion -28.718 - - - -14.211 - - -14.211 -14.507
Beneficio/(Pérdida) neto del ejercicio 169.126 - - 135.116 - - - 135.116 34.010
Resultado global total del ejercicio 161.704 - - 135.126 -10.856 17.480 -1.204 140.546 21.157
Dividendos pagados -34.892 - - -34.892 - - - -34.892 -
Dividendos atribuibles a participaciones no dominantes -16.719 - - - - - - - -16.719
Venta sin pérdida de control de EDPR Portugal 226.048 - - 148.334 - - - 148.334 77.714
Venta sin pérdida de control de Wheat Field (EDPR NA) 34.977 - - -1.043 -231 - - -1.274 36.251
Adquisiciones sin cambios de control -15.987 - - -4.755 - -409 - -5.164 -10.823
Otros cambios por adquisiciones/ventas y ampliaciones de
capital -14.514 - - - - - - - -14.514
Otros -121 - - 57 - - - 57 -178
Saldo a 31 de diciembre de 2013* 6.089.323 4.361.541 552.035 827.295 -43.733 -29.114 3.242 5.671.266 418.057
Resultado global:
Reserva a valor razonable (activos financieros
disponibles para la venta) neta de impuestos -1.048 - - - - - -639 -639 -409
Reserva a valor razonable (cobertura del flujo de
efectivo), neta de impuestos -15.117 - - - - -10.634 - -10.634 -4.483
Participacion de otro resultado global de entidades
contabilizadas aplicando el método de la participacion,
neta de impuestos -15.463 - - - -10.975 -4.488 - -15.463 -
Ganancias/(pérdidas) actuariales, netas de impuestos 55.619 - - - 28.706 - - 28.706 26.913
Diferencias de conversion surgidas de la consolidacién 177.887 - - 126.007 - - - 126.007 51.880
Resultado global total del ejercicio 201.878 - - 126.007 17.731 -15.122 -639 127.977 73.901
dendos pagados -34.892 - - -34.892 - - - -34.892 -
dendos atribuibles a participaciones no dominantes -34.382 - - - - - - - -34.382
Venta sin pérdida de control de EDPR France 6.773 - - 8.738 - 1.070 - 9.808 59.163
Venta sin pérdida de control de sociedades dependientes
de EDPR France 27.645 - - 3.199 - 2.100 - 5.299 22.346
Venta sin pérdida de control de South Dundas (EDPR NA) 15.494 - - 2.255 209 - - 2.464 13.030
Otros cambios por adquisiciones/ventas y ampliaciones de
capital =2y - - -282 - - - -282 -3.035
Otros 39 - - 6 - - - 6 33
Saldo a 31 de diciembre de 2014 6.330.759 4.361.541 552.035 932.326 -25.793 -41.066 2.603 5.781.646 549.113

© Se ha reexpresado a efectos de las NIIF 10y 11

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas



O EDP RENOVAVEIS, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES « CUENTAS ANUALES 2014

LA ENERGIA QUE MARCA LA DIFERENCIA

ESTADOS DE FLUJIOS DE EFECTIVO CONSOLIDADOS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EN

31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

Miles de euros 2014 2013 @
Actividades de explotacion
Cobros procedentes de la venta de bienes y prestaciones de servicios 1.180.865 1.198.463
Pagos a acreedores comerciales por el suministro de bienes y prestaciones de
servicios -301.046 -306.255
Pagos por retribuciones de los empleados -66.245 -66.751
Otros cobros/(pagos) en relacion con actividades de explotacion -39.602 -76.686
Efectivo neto generado por las operaciones 773.972 748.771
Pagos por impuesto sobre las ganancias -66.880 -71.618
Efectivo neto generado por las actividades de explotacion 707.092 677.153
Actividades de inversion
Cobros recibidos en relacién con:
Inmovilizado material y activos intangibles 1.464 2.193
Cobros de intereses y similares 26.283 3.477
Dividendos 17.389 18.246
Préstamos a partes vinculadas 118.891 138.954
Otros cobros de actividades de inversion 23.147 2.122
187.174 164.992
Pagos en relacién con:
Adquisicion de activos/dependientes -19.790 -46.728
Cambios en el efectivo derivados de variaciones del perimetro 35 -17.551
Inmovilizado material y activos intangibles -536.618 -809.705
Préstamos a partes vinculadas -241.654 -174.443
Otros pagos en actividades de inversion -661 -1.669
-798.688 -1.050.096
Efectivo neto generado por las actividades de inversion -611.514 -885.104
Actividades de financiacion
Venta de activos/dependientes sin pérdida de control (979.432 292.143
Cobros/(Pagos) de préstamos 50.207 15.429
Pagos de intereses y similares -190.976 -48.101
Subvenciones oficiales recibidas - 90.539
Dividendos pagados -67.884 -51.610
Cobros/(Pagos) procedentes de asociaciones con inversores institucionales en
parques eélicos de Estados Unidos 147.860 -35.579
Otros flujos de efectivo de las actividades de financiacion -15.442 -38.151
Efectivo neto generado por las actividades de financiacion 3.197 224.670
Cambios en efectivo y medios liquidos equivalentes 98.775 16.719
Efecto de las diferencias de cambio en el efectivo 14.386 -7.094
Efectivo y medios liquidos equivalentes al inicio del ejercicio 255.462 245.837
Efectivo y medios liquidos equivalentes al cierre del ejercicio (***) 368.623 255.462

™ Se ha reexpresado por la adopcion de las NIIF 10 y 11

lIncluye: -29.676 miles de euros en concepto de pagos de impuestos relacionados con la venta en 2013 de su
participacion del 49% en EDP Renovaveis Portugal, S.A , 64.340 miles de euros relacionados con la venta, por
parte de EDPR Europe, de su participacion del 49% en EDP Renewables France, 28.256 miles de euros
relacionados con la venta, por parte de EDPR France, de su participacion del 49% en varias sociedades
francesas (véase la nota 5) y 6 mil euros relacionados con la venta, por parte de EDP Renewables Europe, S.L.,

de su participacion del 7% en dos sociedades francesas (véase la nota 5).

"™MVéase en la nota 25 de los estados financieros consolidados un desglose detallado de Efectivo y otros medios

liquidos equivalentes.

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas



EDP RENOVAVEIS, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES - CUENTAS ANUALES 2014 O7

LA ENERGIA QUE MARCA LA DIFERENCIA

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS PARA LOS
EJERCICIOS FINALIZADOS EN 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

01. ACTIVIDADES DE NEGOCIO DEL GRUPO ERP RENOVAVEIS 10
02. POLITICAS CONTABLES .. - w15
03. JUICIOS DE VALOR Y ESTIIVIACIONES ADOPTADOS PARA LAS POLITICAS CONTABLES s
04. POLITICAS DE GESTION DE RIESGOS FINANCIEROS .o 27
06. VOLUME DE NEGOCIOS . v 32
07. INGRESOS DE INVERSORES INSTITUCIONALES EN PARQUES EOLICOS DE ESTADOS UNIDOS vvvvvvv 32
O8. OTROS INGRESOS ... ..o .32
09. SUMINISTROS Y SERVICIOS ... oo 33
10. GASTOS POR RETRIBUCIONES Y PRESTACIONES A LOS EMPLEADOS ...t 33

11. OTROS GASTOS..

12. AMORTIZACION Y DETERIORO DEL VALOR .
13. INGRESOS FINANCIEROS Y GASTOS FINANCIEROS
14. GASTO/(INGRESO) POR IMPUESTO SOBRE LAS GANANCIAS e
15, INMOVILIZADO MATERIAL ....oocoocc e
17. FONDO DE COMERCIO .....ooooooiii oo .
18. INVERSIONES CONTABILIZADAS APLICANDO EL METODO DE LA PARTICIPACION ...
19. ACTIVOS Y PASIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS ... .
21. DEUDORES COMERCIALES

22. DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A COBRAR

23. OTROS ACTIVOS CORRIENTES Y NO CORRIENTES ...t

24. ADMINISTRACIONES PUBLICAS DEUDORAS . .
25. EFECTIVO Y OTROS MEDIOS LIQUIDOS EQUIVALENTES
26. CAPITAL SOCIAL ....ooooioieeee oot

27. RESERVAS Y GANANCIAS ACUMULADAS . ........oooooiiieitieeeseeseceeeesseeesseeeses .

28. PARTICIPACIONES NO DOMINANTES
29. DEUDA FINANCIERA ... .o et 51
30. PROVISIONES... - 53
31. ASOCIACIONES CON INVERSORES INSTITUCIONALES EN PARQUES EOLICOS DE EE UU 54

32. ACREEDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A PAGAR ..ottt

5S4
33. OTROS PASIVOS Y OTRAS CUENTAS A PAGARR ...ttt ettt oottt oottt D O
34. ADMINISTRACIONES PUBLICAS ACREEDORAS .o D6
35. INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS ..ottt DO
36, COMPIROMISOS .........ooo e oo 59
37. PARTES VINCULADAS .o .61
38. VALOR RAZONABLE DE ACTIVOS Y PASIVOS FINANCIEROS ... .63
39. ADOPCION DE LA NIIF 10 Y 11 .66

40. HECHOS RELEVANTES POSTERIORES
41. NORMAS DE CONTABILIDAD E INTERPRETACIONES RECIENTES UTILIZADAS ...,
42. CUESTIONES MEDIOAMBIENTALES... .
43. INFORMACION POR SEGMENTOS DE EXPLOTACION ...........................................................................................................................
44. HONORARIOS POR SERVICIOS DE AUDITORIA Y OTROS .o

ANEXO 2o 83

Memoria de las cuentas anuales consolidadas para los ejercicios finalizados en 31 de Diciembre de 2014 y 2013



EDP RENOVAVEIS, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES « CUENTAS ANUALES 2014
O LA ENERGIA QUE MARCA LA DIFERENCIA

01. ACTIVIDADES DE NEGOCIO DEL GRUPO EDP RENOVAVEIS

EDP Renovaveis, Sociedad Andnima (en adelante “EDP Renovaveis”) se constituyd el 4 de diciembre de 2007. Su
principal objeto social es la realizacién de actividades relacionadas con el sector eléctrico, principalmente la
planificacién, construccion, explotacion y mantenimiento de centrales de generacion de energia eléctrica,
utilizando fuentes de energia renovables, principalmente edlica. La sede social de la sociedad esta ubicada en
Oviedo (Espafia). El 18 de marzo de 2008, EDP Renovaveis cambi6 su forma juridica a Sociedad Anénima.

A 31 de diciembre de 2014 y 2013, el 62,02% del capital social es propiedad de EDP S.A. - Sucursal en Espafa
(en adelante "EDP Sucursal), el 15,51% pertenece a Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. y el 22,47% restante
cotiza en el mercado Euronext Lisbon.

A 31 de diciembre de 2014, EDP Renovaveis posee una participacion del 100% en el capital social de las
siguientes sociedades: EDP Renewables Europe, S.L. (EDPR EU), EDP Renewables North America, L.L.C. (EDPR
NA), EDP Renewables Canada, Ltd. (EDPR Canada), South Africa Wind & Solar Power, S.L.U. y EDP Renovaveis
Servicios Financieros, S.L. Asimismo, posee una participacion del 55% en el capital social de EDP Renovaveis
Brasil, S.A. (EDPR BR).

La Sociedad pertenece al Grupo EDP, cuya sociedad dominante es EDP Energias de Portugal, S.A., que tiene su
sede social en Praca Marqués de Pombal, 12 - 4, Lisboa.

En diciembre de 2011, China Three Gorges Corporation (CTG) firmé un acuerdo para la compra de 780.633.782
acciones ordinarias de EDP a Parpublica — Participa¢gdes Publicas SGPS, S.A., las cuales representan el 21,35%
del capital social y los derechos de voto de EDP Energias de Portugal S.A., accionista mayoritario de la Sociedad.
Esta operacion se llevé a cabo en mayo de 2012.

Los términos de los acuerdos en virtud de los cuales CTG se convirtié en accionista del Grupo EDP estipulan
inversiones minoritarias de CTG por un total de 2.000 millones de euros en proyectos de generacion de energias
renovables en funcionamiento y preparados para construir (incluida la cofinanciacién de capex [gastos de
capital]).

En el contexto del acuerdo antes mencionado, EDPR llevé a cabo en junio de 2013 la venta de la participaciéon del
49% en el patrimonio neto de EDPR Portugal a CTG a través de CITIC CWEI Renewables S.C.A.

EDPR EU opera a través de sus dependientes ubicadas en Portugal, Espafa, Francia, Bélgica, Polonia, Rumania,
Italia y Reino Unido. Las principales dependientes de EDPR EU son las siguientes: EDP Renovaveis Portugal, S.A.
(parques edlicos en Portugal), EDP Renovables Espafia, S.L. (generacién de electricidad a través de recursos
renovables en Espafia), EDP Renewables France (parques eolicos en Francia), EDP Renewables Belgium (parques
edlicos en Bélgica), EDP Renewables Polska, SP.Z0O.0 (parques edlicos en Polonia), EDP Renewables Romania,
S.R.L. (parques edlicos en Rumania), EDP Renewables Italy, SRL (parques edlicos en ltalia), EDPR UK Limited
(proyectos de energia offshore) y EDPR RP PV, S.L.R. (parques de energia solar fotovoltaica en Rumania).

Las principales actividades de EDPR NA son el desarrollo, gestidon y explotacién de parques eélicos en Estados
Unidos de América y servicios de gestion para EDPR Canada.

Las principales actividades de EDPR Canada son el desarrollo, gestion y explotacion de parques eélicos en
Canada.

El objetivo de EDP Renovaveis Brasil es establecer una nueva unidad de negocio para agrupar todas las
inversiones en el mercado de las energias renovables de Brasil.

El Grupo EDP Renovaveis posee, a través de sus dependientes, la siguiente capacidad instalada:

Capacidad instalada MW 31 Dic 2014 31 Dic 2013
Estados Unidos de América 3.805 3.476
Espafa 2.194 2.194
Portugal 624 619
Rumania 521 521
Polonia 391 370
Francia 340 322
Brasil 84 84
Bélgica 71 71
Italia 90 70
Canada 30 30

8.150 7.757

Asimismo, el Grupo EDP Renovaveis posee, a través de sus sociedades consolidadas por el método de la
participacion, la siguiente capacidad instalada:

Capacidad instalada MW 31 Dic 2014 31 Dic 2013
Estados Unidos da América 179 179
Espafa 174 174
Portugal 533 455

886 808

Memoria de las cuentas anuales consolidadas para los ejercicios finalizados en 31 de Diciembre de 2014 y 2013



EDP RENOVAVEIS, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES - CUENTAS ANUALES 2014
LA ENERGIA QUE MARCA LA DIFERENCIA O 9

MARCO REGULATORIO DE LAS ACTIVIDADES EN ESPANA

En diciembre de 2012, en virtud de la Ley 15/2012, de 27 de diciembre, el Gobierno espariol aprobé un impuesto
generalizado del 7% sobre la generacion de electricidad, asi como nuevos impuestos a la energia nuclear y la
hidroeléctrica a gran escala, ademas de un nuevo gravamen sobre el carbén. El impuesto se aplicara a partir de
2013.

El 4 de febrero de 2013, el Gobierno espariol publicé en el Boletin Oficial del Estado el Real Decreto-Ley 2/2013
que engloba una serie de modificaciones en la regulacion aplicable al sector eléctrico en Espafia y afectan a los
activos de energia edlica.

Segun dichos parametros, los parques edlicos construidos hasta 2003 no tienen derecho a recibir ningun
incentivo, mientras que los mas recientes recibiran una prima fija por MW instalado hasta el fin de su vida util
conforme a lo previsto en la regulacion. La prima fija estara sujeta a modificaciones trienales debido a
actualizaciones en la prevision de los parametros que afectan a la rentabilidad de las instalaciones. En términos
generales, el sector edlico recibira 1.191 millones de euros en 2014, cifra que contrasta con la prevision de 2.000
millones de euros que habria recibido de conformidad con la anterior regulacién. Este recorte de
aproximadamente 800 millones de euros en el sector edlico constituye un 45% del ahorro total para el conjunto
del sector de las renovables, que se estimé en 1.750 millones de euros en el presupuesto publicado en la orden
ministerial sobre tarifas y cargos.

Las principales modificaciones en la regulacién que supone el Real Decreto-Ley en relacién con el Real Decreto-
Ley 661/2007 que afectan a EDP Renovaveis S.A. (EDPR) a partir del 1 de enero de 2013 son las siguientes:

e Todas las instalaciones de produccién de energia que operan con arreglo al régimen especial recibirdn una
retribucién basada en el régimen de tarifas reguladas vigente durante la vida Gtil restante del activo.

Las instalaciones de produccién de energia que operan con arreglo al régimen especial que actualmente estan
recibiendo una retribuciéon basada en la opcién de venta libre en el mercado podian elegir, hasta el 15 de
febrero de 2013 y durante la vida util restante del activo, una retribuciéon basada en el precio del mercado
mayorista de electricidad sin prima para la energia renovable, y sin precios maximos ni minimos (cap y floor).
El indice utilizado para actualizar anualmente todas las actividades reguladas del sector eléctrico es la inflacion
anual excluidos los precios de los alimentos y los productos energéticos, y cualquier impacto de los cambios en
los impuestos.

El Gobierno espafiol anuncié la reforma del mercado eléctrico, que pretende poner fin al déficit tarifario en el
pais. El Gobierno afirma que la reforma puede reducir en 4.500 millones de euros al afio el déficit estructural de
la manera siguiente: (i) reduccion de 2.700 millones de euros en costes regulados de las compafiias eléctricas,
tanto las tradicionales como las de energias renovables, y (ii) una aportacion de 900 millones de euros de las
cuentas publicas para asumir el 50% del sobrecoste de la actividad eléctrica extrapeninsular.

El paguete de medidas completo constara de: (i) un Real Decreto-Ley (RD-L 9/2013, publicado en el Boletin
Oficial del Estado el 13 de julio), (ii) ocho Decretos y Ordenes, y (iii) la presentacion al Parlamento del
Anteproyecto de Ley.

En virtud de este RD-L 9/2013, las centrales de fuentes de energias renovables estaran sujetas a un nuevo
marco juridico y econémico: el marco previo del RD 661 desaparecera y las centrales de fuentes de energias
renovables recibiran el precio de mercado mas un pago por MW instalado, de modo que el rendimiento de la
inversion sea equivalente al rendimiento de las Obligaciones del Estado a diez afios mas un diferencial de 300
puntos basicos. Este Real Decreto-Ley suprime asimismo la bonificacién por energia reactiva (2 EUR/MWh).

El 26 de diciembre de 2013, el Gobierno espafiol publicé una nueva norma que regulara el sector de la
electricidad (Ley 24/2013) que sustituye a la vigente desde 1997 (Ley 54/1997).

El Gobierno define que el objetivo de la nueva ley consiste en garantizar el suministro de electricidad y adaptarse
a las necesidades de los consumidores con el menor coste posible. Como el elemento determinante para
acometer la reforma se menciona la necesidad de poner fin al déficit estructural del sector que se ha venido
acumulando durante la ultima década.

En lo que respecta al sector de energias renovables, el desarrollo de nuevas instalaciones estara condicionado
por las necesidades del mercado, y su retribucién se basaréa en el precio de mercado con ingresos
complementarios a fin de garantizar una tasa de rentabilidad razonable. Los detalles sobre la retribucién de las
renovables se desvelaran en los préximos meses, tras la aprobacion del Real Decreto-Ley para renovables, esto
es, para parques eoélicos y activos de cogeneracion.

El Gobierno espafiol publicé el 20 de junio de 2014 la Orden IET/1045/2014, que incluye los parametros
retributivos de los activos de energia renovable, conforme al nuevo marco retributivo que fue aprobado por el
Decreto-Ley 413/2014, de junio de 2014. La legislacion final no presentaba cambios significativos con respecto a
los borradores previos, que incluyen la ampliacion del régimen de parques e6licos operativos en 2004, el
incremento de la retribucién por MW instalado en un 5%, y pequefios cambios en la metodologia para determinar
las desviaciones con respecto a los precios de mercado.

Actualmente, la retribucion se estructura de modo que un activo estandar obtenga una rentabilidad antes de
impuestos definida como el rendimiento de las Obligaciones del Estado a diez afios mas 300 puntos basicos. La
rentabilidad se basa en la vida util regulatoria (20 afios en el caso de los activos de energia edlica).

En el caso de parques edlicos terrestres (onshore), se ha confirmado que los que estaban operativos en 2003 y
en afios previos no recibiran ningun otro incentivo, mientras que el incentivo para el resto de los parques edlicos
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se calculé conforme a la nueva regulacion a fin de alcanzar el 7,398% para un parque eolico estandar.

EDP Renovaveis prevé que este cambio regulatorio produzca un impacto negativo anual total de,
aproximadamente, 30 millones de euros antes de impuestos (en un afio medio de viento), cuando se compara
con el marco anterior definido por el Real Decreto-Ley 2/2013.

MARCO REGULATORIO DE LAS ACTIVIDADES EN PORTUGAL

Las disposiciones juridicas portuguesas aplicables a la generacién de energia eléctrica a través de recursos
renovables figuran actualmente en el Decreto-Ley 189/88, de 27 de mayo, enmendado por el Decreto-Ley
168/99, de 18 de mayo, el Decreto-Ley 312/2001, de 10 de diciembre, y el Decreto-Ley 339-C/2001, de 29 de
diciembre. También es aplicable el Decreto-Ley 33-A/2005, de 16 de febrero ("DL 33-A/2005"), que establece los
importes vigentes utilizados en la formula de retribucién aplicable a la energia producida a través de recursos
renovables y los plazos de aplicacion de dicha formula de retribucion.

El 28 de febrero de 2013, el Gobierno portugués publicé el Decreto-Ley 35/2013 que mantiene la estabilidad
legal de los contratos vigentes (Decreto-Ley 33-A/2005) y protege el valor de las inversiones realizadas por los
productores de energia edlica en la economia portuguesa. Los productores de parques edlicos pueden invertir de
forma voluntaria para obtener una mayor estabilidad de la retribucion mediante la implantacion de un nuevo
régimen tarifario que se aplicara durante los 15 afios reales seguln dispone la legislacién. La inversion total se
destinara a reducir el coste general de la red eléctrica portuguesa. Para maximizar el nimero de promotores de
energia eélica que se sumen voluntariamente a la ampliacién del marco de retribucién, el Gobierno propuso
cuatro regimenes tarifarios alternativos a eleccion de los promotores que incluyen las siguientes condiciones: (i)
precios de venta con maximos y minimos alternativos, (ii) duracién alternativa del nuevo régimen mas alla de los
15 afos iniciales de los contratos vigentes y, por consiguiente, (iii) niveles alternativos de inversién (calculados
por MW) para adoptar un nuevo régimen. EDPR ha optado por una ampliacién durante siete afios de la tarifa
definida como el precio medio de mercado de los doce meses anteriores con un minimo de 74 €/ MWh y un
maximo de 98 €/MWh que se actualizaran con arreglo a la tasa de inflacién a partir de 2021, a cambio de un
pago de 5.800 €/MW de 2013 a 2020. Este decreto también incluye la posibilidad de que los parques edlicos
acogidos al nuevo régimen (es decir, ENEOP) adopten un régimen similar, ain en fase de negociacion.

El Ministerio de Energia y Medio Ambiente publicé, el 24 de julio, el Decreto-Ley 94/2014 que permite el
aumento de la capacidad instalada de los parques edlicos hasta el 20%. La produccidn adicional generada a
partir del aumento de la capacidad tendra una retribucion fija de 60 euros/MWh, mientras que la produccién
restante se retribuye con arreglo a la tarifa anterior.

MARCO REGULATORIO DE LAS ACTIVIDADES EN FRANCIA

El sector eléctrico en Francia se rige principalmente por la Ley 2000-108 (enmendada por las Leyes 2004-803 y
2006-1537) (“Ley 2000"), aprobada el 10 de febrero de 2000, que regula la modernizacion y el desarrollo de los
servicios publicos de energia y representa el marco legislativo general para la explotaciéon de parques eélicos en
Francia.

La Ley 2000 estipula que los operadores de instalaciones eolicas pueden suscribir acuerdos a largo plazo para la
compraventa de energia con Electricité de France (EDF). Las tarifas estan detalladas en la Orden de 10 de julio
de 2006, que fue revocada en agosto de 2008 debido a un defecto formal en su aprobacion, y después volvio a
publicarse sin ninguna modificacion en diciembre de 2008. Estas tarifas son las siguientes: i) durante los diez
primeros afios del acuerdo suscrito con EDF, EDF paga una tarifa anual fija, que asciende a 82 euros por MWh
para aquellas solicitudes realizadas en 2006 (las tarifas se modifican con caracter anual segin, en parte, un
indice vinculado a la inflacién); ii) durante los afios 11 a 15 del acuerdo con EDF, la tarifa se basa en un
porcentaje medio anual de energia producida durante los diez primeros afios de explotacion de las instalaciones
edlicas. Estas tarifas se modifican también con caracter anual en funciéon, en parte, de un indice vinculado a la
inflacion; iii) cuando comienza el afio 16, no existen estructuras especificas de apoyo y las sociedades
generadoras de energia edlica venden la electricidad al precio de mercado.

En marzo de 2012 se cuestioné ante el Consejo de Estado francés (Conseil dEtat) la legalidad de la orden
ministerial de 2008 sobre el sistema de tarifas reguladas para proyectos de instalaciones eélicas, aduciendo que
no se habia efectuado la notificacion requerida a la Comision Europea sobre Ayudas Estatales. El 15 de mayo, el
Consejo de Estado francés decidié plantear una cuestién prejudicial al Tribunal de Justicia de la Unién Europea
(se espera una resolucién en 12-18 meses). En el supuesto de que finalmente se cancele la tarifa, el Gobierno
francés ha instado al Consejo de Estado a aplazar esta decision final hasta 2013, por lo que no se prevén efectos
retroactivos.

Tras afios de litigios, el Consejo de Estado francés decidié cancelar la Tarifa Eélica Francesa en mayo de 2014. El
Tribunal de Justicia de la Unién Europea sentencié que constituia una Ayuda Estatal ilegal, pues Francia no habia
notificado la subvencién a la Comisién Europea en 2008. Poco tiempo después, el Gobierno francés aprobd y
publicé un nuevo decreto sobre tarifas (Arrété du 17 juin 2014) que previamente habia recibido la autorizacién
de la Unidn Europea. Este nuevo decreto contiene los mismos parametros que el anterior y ha entrado en vigor
con efectos retroactivos. Por lo tanto, no pondra en peligro ni modificara ningln contrato de adquisiciéon de
energia suscrito en virtud de la Orden de 2008.

El 18 de junio, el ministro de Energia francés anuncié una nueva ley sobre un nuevo modelo energético, que
constituye la culminacion del debate nacional de transicion energética que comenzé en 2012. Esta nueva ley fija
objetivos para incrementar la produccién de renovables (32% en 2030 dividida en electricidad [40%b], calor
[38%] y transporte [15%]). Asimismo, se introducen nuevos objetivos para reducir las emisiones de gases de
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efecto invernadero (40% en 2030 en comparacion con 1990). Segun dispone la ley, la dependencia nuclear
también se reducira, y disminuira su cuota hasta el 50%.

MARCO REGULATORIO DE LAS ACTIVIDADES EN LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA

Tanto el Gobierno federal de Estados Unidos como los diversos Gobiernos estatales han implantado politicas
disefiadas para promover el crecimiento de las energias renovables, incluida la edlica. El principal programa
federal de incentivos para las energias renovables es el Production Tax Credit (PTC o Créditos fiscales a la
produccién), establecido por el Congreso de Estados Unidos en la ley EPACT (Energy Policy Act) de 1992.
Adicionalmente, muchos estados han aprobado leyes, principalmente en forma de normas sobre la cartera de
energias renovables (“"RPS”, por sus siglas en inglés), que obligan a las utilities a comprar un determinado
porcentaje del suministro energético a proveedores de fuentes de energias renovables, de modo similar a la
Directiva sobre energias renovables de la UE.

La ley estadounidense de recuperacion y reinversion (American Recovery and Reinvestment Act) de 2009
contempla diversas disposiciones en materia de politicas y tributacion relativas a la energia para promover el
desarrollo de la generacion de energia edlica, a saber (i) una prérroga de tres afios de los PTC hasta 2012 y (ii)
la opcién de elegir un Crédito Fiscal a la Inversion ("ITC", por sus siglas en inglés) del 30% que podria sustituir a
los PTC mientras dure la prérroga. Este ITC permite a las sociedades recibir el 30% del efectivo invertido en
proyectos puestos en servicio o en fase inicial de construccion en 2009 y 2010. En diciembre de 2010, se aprobd
la ley Tax Relief, Unemployment Insurance Reauthorization, and Job Creation Act (desgravacion fiscal,
reautorizacion del seguro de desempleo y creacion de empleo) de 2010, que contempla una prérroga de un afio
del ITC, algo que permite a las sociedades recibir un 30% del efectivo invertido en proyectos en fase inicial de
construccién hasta diciembre de 2011, a condiciéon de que se ponga en servicio antes de diciembre de 2012.

El 16 de diciembre de 2014, el Congreso de los Estados Unidos aprobé la Tax Increase Prevention Act (ley de
prevencion de aumento de impuestos) de 2014, que incluia una prérroga de los créditos fiscales a la produccién
(PTC) para la energia edlica, incluida la posibilidad de un crédito fiscal a la inversion (ITC) del 30% en lugar de
los PTC. El Congreso fijé una nueva fecha de vencimiento, el 31 de diciembre de 2014, y mantuvo los criterios de
cualificacion (los proyectos podran ser considerados de larga duracion si estan en fase de construccion antes del
cierre del ejercicio 2014).

MARCO REGULATORIO DE LAS ACTIVIDADES EN POLONIA

La legislaciéon aplicable a las energias renovables en Polonia esta contenida fundamentalmente en una Ley de
energia aprobada el 10 de abril de 1997, que ha sido modificada por la Ley del 24 de julio de 2002 y la Ley de
energia del 2 de abril de 2004, vigente desde enero de 2005 (en adelante, en conjunto, la "Ley de energia").

La Ley de energia fomenta la generacion de energia a través de fuentes renovables. Para fomentarla, en Polonia
se adoptan las siguientes medidas: (i) un sistema de compra obligatoria de certificados de origen por parte de
las sociedades de generacion y las sociedades que venden electricidad al usuario final interconectado a una red
en Polonia. Estas empresas energéticas estan obligadas a: a) obtener un certificado de origen y enviarselo al
presidente de la ERA para su cancelacién o b) pagar una cuota sustitutoria calculada de acuerdo con la Ley de
energia. ii) Si la empresa energética no compra certificados de origen o no paga una cuota sustitutoria, el
presidente de la ERA sancionara a dicha empresa con una multa econémica calculada de acuerdo con la Ley de
energia.

El 13 de noviembre de 2013, el Gobierno polaco anuncié un nuevo anteproyecto de ley sobre energias
renovables que introducia un régimen de licitacion para la capacidad en este tipo de energia. Posteriormente, el
2 de enero de 2014, el Ministerio de Economia publicé una segunda versién de la ley sobre energias renovables.
No esta previsto que la ley sea aplicable antes del 1 de enero de 2016, pues entrara en vigor el primer dia del
mes una vez transcurrido el periodo de 12 meses después de la emision de una decision favorable de la Comisién
Europea en relacion con el cumplimiento de la normativa sobre ayudas publicas. Segun este anteproyecto, las
centrales en funcionamiento tendran derecho a elegir entre permanecer en el régimen de certificados verdes
(GC, por sus siglas en inglés) y participar en licitaciones. Esta version ya ha sido remitida al Comité Permanente
del Consejo de Ministros.

MARCO REGULATORIO DE LAS ACTIVIDADES EN BELGICA

El marco regulatorio de la electricidad en Bélgica esta condicionado por la division de poderes existente entre el
Gobierno federal y las tres entidades regionales: Valonia, Flandes y Bruselas-Capital. EIl ambito de competencia
regulatorio federal incluye la transmision de electricidad (de niveles de transmision superiores a 70 kV),
generacion, tarifas, planificacion y energia nuclear. La legislacion federal pertinente es la Ley de electricidad, de
29 de abril de 1999 (conforme a sus enmiendas) (en adelante, la "Ley de electricidad"). Las entidades
reguladoras regionales se encargan de la distribucién, las energias renovables y la cogeneracién (con la
excepcion de las centrales energéticas offshore) y de la eficiencia energética. La legislaciéon regional pertinente,
respectivamente, es: (a) para Flandes, el Decreto de electricidad, de 17 de julio de 2000; (b) para Valonia, el
Decreto del mercado de electricidad regional, de 12 de abril de 2001; y (c) para Bruselas-Capital, la Orden, de
19 de julio de 2001, sobre la Organizacién del mercado de la electricidad.

El sistema regulatorio belga fomenta la generacion de electricidad a partir de energias renovables (y
cogeneracioén) a través de un sistema de certificados verdes, (en adelante, “GC", por sus siglas en inglés), de la
forma descrita mas adelante. El Gobierno federal belga es responsable de las centrales energéticas offshore y de
imponer obligaciones a los operadores de sistemas de transmision. Los distintos sistemas GC son muy similares
en las tres regiones y son similares al sistema GC de las centrales energéticas offshore reguladas a nivel federal.
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Actualmente, existen diferencias en lo relativo a cupos, sanciones y limites para la concesion de GC.

El 21 de marzo de 2012, el Gobierno valén aprobé un decreto que fija los cupos de GC hasta 2020. Los nuevos
cupos son: (i) 19,4% en 2013; (ii) 23,1% en 2014; (iii) 26,7% en 2015 y (iv) 30,4% en 2016. Para el periodo
comprendido entre el 1 de enero de 2017 y el 31 de diciembre de 2019, los cupos anuales se fijaran, como muy
tarde, en 2014, en funcién de una evaluacion realizada con antelacion por el érgano regulador de la energia en
Valonia (CWaPE).

El pasado mes de julio se aprob6é un nuevo impuesto para los generadores de energia edlica en Valonia. Segun
esta regulacion, todos los generadores que obtengan certificados verdes deberédn pagar 0,54 €/MWh. El 6rgano
regulador de la energia en Valonia (CWaPE) sera el beneficiario de este impuesto, que pretende compensar los
costes generados por la tramitacién de los certificados verdes.

MARCO REGULATORIO DE LAS ACTIVIDADES EN RUMANIA

La electricidad generada a través de energias renovables en Rumania se rige por la Ley de electricidad 318/2003.
En 2005 se introdujo un mecanismo de certificados verdes con unos cupos obligatorios para los proveedores, a
fin de cumplir los requerimientos sobre las energias renovables de la UE. La autoridad reguladora establece un
cupo fijo de electricidad producida a través de fuentes de energia renovables que los proveedores estan
obligados a comprar, y cada afio revisa las solicitudes de los generadores verdes para la concesiéon de los
certificados verdes. La ley 220/2008, de 3 de noviembre, ha introducido algunos cambios en el sistema de
certificados verdes. En particular, permite que los generadores de energia eélica reciban 2 GC por MWh hasta
2015. A partir de 2016, los generadores recibiran 1 certificado verde por cada MWh producido. El precio de la
electricidad lo determina el mercado de la electricidad y el precio de los certificados verdes se determina en un
mercado paralelo.

El valor comercial de los certificados verdes tiene un minimo (floor) de 27 euros y un maximo (cap) de 55 euros,
ambos indexados a la inflacién de Rumania. La Ley 220/2008 garantiza ademas el acceso a la red nacional para
la electricidad producida a través de fuentes renovables.

La Ley 220/2008 en materia de energias renovables fue enmendada por la Orden de Emergencia 88/2011. Un
aspecto clave de esta enmienda fue el analisis de sobrecompensacion, que debe realizarse con periodicidad
anual. El organismo regulador de la energia de Rumania (ANRE) deberé supervisar a los productores que se
beneficien del programa de ayudas y preparar informes anuales a este respecto. Si se detecta una
sobrecompensacién, ANRE propondra una reducciéon del periodo de aplicaciéon del programa de ayudas o el
numero de GC concedidos inicialmente a la tecnologia. Esta reduccion solo se aplicaria a centrales nuevas.

La Ley 123/2012, de 19 de julio, sobre Electricidad y Gas Natural elimina la celebracién de contratos bilaterales
no negociados publicamente como medio para la venta de electricidad. Asi pues, el comercio de electricidad debe
realizarse en un mercado centralizado. El 4 de septiembre de 2012, ANRE publicé la Orden sobre mercado de
ajustes. Esta nueva regulacion tiene un impacto sobre la generaciéon de energia edlica. Por una parte, establece
que, en lo que respecta a la reduccidon de energia, el productor no tiene derecho a reclamar una indemnizacion
por la pérdida de certificados verdes que no se producen. Esta pérdida no puede recuperarse. Asimismo, las
nuevas normas podrian dar lugar a un aumento de los costes de compensacion de desequilibrios, pues podria
aumentar el déficit que los generadores de energia edlica tienen que asumir en el precio cuando la producciéon es
inferior a lo previsto.

El 17 de diciembre de 2013, el Parlamento rumano aprobd la ley para la aprobaciéon de la Ordenanza de
Emergencia del Gobierno 57/2013 (la Ordenanza). La Ley introduce varias enmiendas en la Ordenanza y, de
manera implicita, en la Ley sobre Energias Renovables (es decir, la Ley 220/2008). Las enmiendas son:

- El aplazamiento de Certificados Verdes de centrales en funcionamiento. El aplazamiento Unicamente se aplicara
a operadores de energias renovables acreditados por ANRE antes de 2013. Los productores de energia edlica
recibiran 2 GC/MWh hasta 2017 (inclusive), y el comercio de 1 GC de ellos quedara aplazado desde el 1 de julio
de 2013 hasta el 31 de marzo de 2017. El comercio de 2 GC (de un total de 6 GC) de los productores de
energia solar quedaré aplazado desde el 1 de julio de 2013 hasta el 31 de marzo de 2017. Los GC aplazados se
recuperaran gradualmente hasta el 31 de diciembre de 2020 (a partir del 1 de abril de 2017 en el caso de la
energia solar fotovoltaica y el 1 de enero de 2018 en el caso de la energia edlica).

- Las instalaciones edlicas acreditadas a partir de esa fecha recibiran 1,5 GC/MWh hasta 2017 y 0,75 GC/MWh a
partir de 2018. Sera posible comerciar con todos estos GC de manera inmediata.

- Las instalaciones de energia solar recibiran Gnicamente 3 GC a partir del 1 de enero de 2014.

El 24 de marzo de 2014, el Presidente de Rumania ratificé la Ordenanza de Emergencia del Gobierno (EGO)
57/2013 con las siguientes enmiendas: (i) reduccidn de la validez de los certificados verdes de 16 meses a 12
meses; Yy (ii) la obligatoriedad de que el organismo regulador de la energia de Rumania (ANRE) comunique cada
afno el cupo de GC para el afio siguiente.

El 28 de marzo de 2014, el boletin oficial del Estado de Rumania publicé una decision gubernamental que incluye
el nuevo cupo de certificados verdes para 2014 a un nivel del 11,1%. Adicionalmente, el ANRE anunci6, el 27 de
junio de 2014, el cupo obligatorio de 2015 para la adquisicidon de certificados verdes al 11,9%, segun fue
aprobado por el Gobierno el 12 de diciembre de 2014.

En la Orden 78/2014, de 14 de agosto de 2014, el ANRE regula el mercado de contratos bilaterales de la
electricidad mediante la aprobacién de una nueva norma que ya no permite el uso de contratos flexibles e
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impone el cumplimiento estricto de los acuerdos marco preparados por OPCOM (operador rumano del mercado
de gas y electricidad). Esta orden entré en vigor el 1 de enero de 2015.

MARCO REGULATORIO DE LAS ACTIVIDADES EN ITALIA

El 6 de julio de 2012, el Gobierno aprobé la nueva regulacién sobre energias renovables mediante el Decreto
sobre Energias Renovables (DM FER) basado en un régimen de tarifas reguladas. Los aspectos clave de la nueva
regulacién que establece el DM FER son los siguientes: (i) los parques edlicos de méas de 5 MW recibiran una
retribucion basada en un régimen de tarifas reguladas definido por los licitadores; (ii) la capacidad objeto de la
licitacion se establece en trayectorias de capacidad de diferentes tecnologias (establecida Ginicamente hasta
2015); (iii) la tarifa de referencia para 2013 es 127 €/MWh para la energia edlica terrestre (onshore). La oferta
de los licitadores consistira en descuentos sobre una tarifa de referencia (expresada como porcentaje) y (iv) la
tarifa de referencia disminuird un 2% anual y se asignara para la totalidad de la vida util media de la central de
energia renovable: 20 afios en el caso de la energia edlica terrestre.

El nuevo sistema sustituye al anterior, basado en GC. Segun el sistema anterior, los productores obtienen sus
ingresos de la venta de electricidad en el mercado de electricidad y de la venta de GC. Los parques eélicos
construidos hasta diciembre de 2012 (con algunas excepciones) seguiran funcionando conforme al sistema previo
hasta 2015, cuando se transforme el sistema de GC en un régimen de tarifas reguladas.

En el decreto Spalma Incentivi, publicado en noviembre de 2014, se especifica que los parques edlicos que
actualmente se acogen al régimen de GC pueden adoptar voluntariamente una prérroga del periodo de
incentivacion de siete afios a cambio de una reduccidon permanente de las primas/GC recibidos. El coeficiente de
reduccién se calcularéa individualmente para cada parque eélico dependiendo de su vida Gtil regulatoria restante.
Dado que la opcién es voluntaria, los parques eélicos que se nieguen a aceptar este cambio permaneceran en el
régimen de GC vigente. Los parques edlicos tienen que decidir si adoptan o no la prérroga antes del 17 de
febrero de 2015.

MARCO REGULATORIO DE LAS ACTIVIDADES EN BRASIL

El sector eléctrico en Brasil esta regulado por la Ley federal n.© 8.987, de 13 de febrero de 1995, que rige en
términos generales el régimen de concesiones y permisos de servicios publicos; la Ley n.© 9.074, de 7 de julio de
1995, que rige la concesién y la ampliacién de permisos y concesiones de servicios publicos; la Ley Federal n.©
10.438, de 26 de abril de 2002, que rige el aumento del suministro eléctrico de emergencia y crea el Programa
de Incentivos a las Fuentes Alternativas de Energia (PROINFA) de 3.300 MW; la Ley federal n.© 10.762, de 11 de
noviembre de 2003, y la ley 10.848, de 15 de marzo de 2004, sobre las normas comerciales para el comercio de
energia eléctrica, y posteriores modificaciones a la legislacion.

El Decreto n.© 5.025, de 30 de marzo de 2004, regula la Ley federal n.© 10.438 y establece el marco juridico y

econdémico sobre fuentes de energia alternativas. Se ha concedido a los participantes del programa PROINFA un
CAE (contrato de adquisicion de energia) con ELETROBRAS, y estan sujetos a la autoridad reguladora (ANEEL).

Sin embargo, la primera fase del programa PROINFA ya ha finalizado y la segunda etapa es muy incierta.

Tras la finalizacién del programa PROINFA, los productores de energias renovables obtienen sus ingresos de la
participacion en subastas en las que el precio es el Unico criterio. Los ganadores de las subastas consiguen un
contrato de adquisicion de energia al precio ofrecido. Las subastas publicas de electricidad estan técnicamente
dirigidas por la empresa publica de investigacion y planificacion energética (EPE), que registra, analiza y autoriza
a posibles participantes.

02. POLITICAS CONTABLES
a) Base de preparacion

Las cuentas anuales consolidadas se han formulado a partir de los registros contables de EDP Renovaveis, S.A. y
de las sociedades consolidadas. Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2014 y 2013 se han preparado
con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacién financiera consolidada de EDP
Renovaveis, S.A. y sociedades dependientes al 31 de diciembre de 2014 y 2013, y de los resultados consolidados
de sus operaciones, de sus flujos de efectivo consolidados y de los cambios en el patrimonio neto consolidado
correspondientes a los ejercicios anuales terminados en dichas fechas.

De conformidad con el Reglamento (CE) n.°© 1606/2002, de 19 de julio, del Parlamento y el Consejo Europeo, las
cuentas anuales consolidadas del Grupo estan preparadas conforme a las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF) adoptadas por la Unién Europea (UE). Las NIIF son normas de contabilidad publicadas por el
Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) y por su predecesor, asi como las interpretaciones
publicadas por el Comité de Interpretacion de las Normas Internacionales de Informacion Financiera (CINIIF) y
sus predecesores.

El Consejo de Administracion aprobé las presentes cuentas anuales consolidadas el 24 de febrero de 2015. Estas
cuentas anuales figuran en miles de euros, redondeados a la cifra de millar mas cercana.

Las cuentas anuales han sido elaboradas conforme a la convencién del coste histdrico, modificado por la
aplicacion de la base del valor razonable para instrumentos financieros derivados, activos y pasivos financieros
mantenidos para negociar y disponibles para la venta, excepto para aquellos sobre los que no se disponga de
una valoracion fiable del valor razonable.
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La elaboracién de los estados financieros conforme a las NIIF-UE exige que el Consejo de Administracion adopte
juicios de valor, estimaciones e hipotesis que influyen en la aplicacion de las politicas contables y de los importes
registrados de activos, pasivos, ingresos y gastos. Las estimaciones e hipotesis relacionadas estan basadas en la
experiencia histérica y en otros factores que se consideran razonables con arreglo a las circunstancias, y sus
resultados constituyen la base para adoptar los juicios de valor sobre los valores de los activos y pasivos cuya
valoracién no puede conseguirse facilmente a través de otras fuentes. Los resultados reales pueden ser distintos
a estas estimaciones. Aquellas cuestiones que requieren un mayor grado de complejidad o de adopcién de juicios
de valor, o los casos en los que las hipétesis y estimaciones se consideran significativas, aparecen detalladas en
la nota 3 "Principales juicios de valor y estimaciones contables adoptados para la aplicacion de las politicas
contables.

Las politicas contables han sido aplicadas uniformemente por todas las sociedades del Grupo y en todos los
periodos presentados en los estados financieros consolidados. No obstante, la adopcién por primera vez de las
NIIF 10 y 11, con fecha de vigencia de 1 de enero de 2014, implico la aplicacion por parte del Grupo de esta
norma a efectos comparativos en el periodo anual inmediatamente anterior, es decir el 1 de enero de 2013.

b) Base de consolidacién
Entidades controladas

Las inversiones en dependientes sobre las que el Grupo ejerce control se consolidan por el método de integracion
global desde la fecha en que el Grupo asume el control de sus actividades financieras y de explotacién hasta el
momento en que dicho control deja de existir.

Un inversor controla a una sociedad participada cuando esta expuesto a, o tiene derecho a, los retornos variables
surgidos de su participacion en la participada y tiene la capacidad para influir en estos retornos ya que tiene el
poder sobre ella, con independencia del porcentaje de los derechos de voto que posea.

Acuerdos conjuntos

El Grupo clasifica un acuerdo como acuerdo conjunto cuando el control conjunto se establece contractualmente.
Un inversor controla a una sociedad participada cuando esta expuesto a, o tiene derecho a, los retornos variables
surgidos de su participacion en la participada y tiene la capacidad para influir en estos retornos ya que tiene el
poder sobre ella, con independencia del porcentaje de los derechos de voto que posea. El control conjunto
Unicamente existe cuando las decisiones sobre las actividades relevantes exigen el consentimiento unanime de
las partes que controlan colectivamente el acuerdo.

Después de determinar la existencia de control conjunto, el Grupo clasifica los acuerdos conjuntos en dos tipos:
operaciones conjuntas y negocios conjuntos.

Una operacion conjunta es un acuerdo conjunto por el que las partes que poseen el control conjunto del acuerdo
(es decir, los operadores conjuntos) ostentan derechos sobre los activos, y tienen obligaciones por los pasivos,
relativos al acuerdo, de modo que los activos y los pasivos (y los correspondientes ingresos y gastos) en relacion
con su participacion en el acuerdo se reconocen y valoran con arreglo a las NIIF relevantes aplicables.

Un negocio conjunto es un acuerdo conjunto por el que las partes que poseen el control conjunto del acuerdo (es
decir, los participes del negocio conjunto) ostentan derechos sobre los activos netos del acuerdo, de modo que
esta inversion debera contabilizarse segiin el método de la participacion.

Los estados financieros consolidados incluyen la parte atribuible del Grupo de reservas totales y ganancias o
pérdidas de negocios conjuntos, contabilizados segun el método de la participacién. Cuando la participacion del
Grupo en las pérdidas supera su participaciéon en una entidad controlada de forma conjunta, el valor contable del
Grupo se reduce a cero, y se interrumpe el reconocimiento de pérdidas adicionales salvo en la medida en que el
Grupo tenga la obligacion legal o implicita de cubrir dichas pérdidas en nombre de la entidad.

Entidades en las que el grupo posee influencia significativa

Las inversiones en asociadas se contabilizan segin el método de la participacion desde la fecha en que el Grupo
adquiere influencia significativa hasta la fecha en que deja de existir. Las asociadas son entidades en las que el
Grupo posee influencia significativa, pero no control, sobre sus politicas financieras y de explotacion.

La existencia de influencia significativa por parte del Grupo suele quedar demostrado normalmente por una o
varias de las siguientes circunstancias:

- Representacion en el Consejo Ejecutivo de Administracion u 6rgano de gobierno equivalente de la sociedad
participada.

- Participacion en procesos de elaboracion de politicas, incluida la participacidon en decisiones sobre dividendos y
otras distribuciones.

- Existencia de transacciones materiales o de importancia relativa entre el Grupo y la sociedad participada.
- Intercambio de personal directivo.
- Suministro de informacién técnica esencial.

Los estados financieros consolidados incluyen la parte atribuible del Grupo de reservas totales y ganancias o
pérdidas de asociadas, contabilizadas segun el método de la participacion. Cuando la participacién del Grupo en
las pérdidas supera su participacion en una asociada, el valor contable del Grupo se reduce a cero, y se

Memoria de las cuentas anuales consolidadas para los ejercicios finalizados en 31 de Diciembre de 2014 y 2013



EDP RENOVAVEIS, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES - CUENTAS ANUALES 2014
LA ENERGIA QUE MARCA LA DIFERENCIA 1 5

interrumpe el reconocimiento de pérdidas adicionales salvo en la medida en que el Grupo tenga la obligacion
legal o implicita de cubrir dichas pérdidas en nombre de la asociada.

Combinaciones de negocios

A partir del 1 de enero de 2010, el Grupo ha aplicado la NIIF 3 Combinaciones de negocios (2008) en la
contabilizaciéon de combinaciones de negocios.

Las combinaciones de negocios se contabilizan aplicando el método de adquisicién en la fecha de adquisicion,
que es la fecha en la que se transfiere el control al Grupo. Control es el poder para dirigir las politicas financieras
y de explotacion de una entidad con el fin de obtener beneficios de sus actividades. En la valoracion del control,
el Grupo tiene en cuenta los posibles derechos de voto que son ejercitables actualmente.

Adquisiciones a partir del 1 de enero de 2010

En el caso de adquisiciones realizadas a partir del 1 de enero de 2010, el Grupo valora el fondo de comercio en la
fecha de adquisicién de la siguiente manera:

e El valor razonable de la contraprestacion transferida, mas
¢ El importe reconocido de las participaciones no dominantes en la sociedad adquirida, mas

e Si la combinacidn de negocios se realiza en etapas, el valor razonable de la participacion actual en el
patrimonio neto de la sociedad adquirida, menos

¢ El importe neto reconocido (generalmente, valor razonable) de los activos identificables adquiridos y los
pasivos identificables asumidos.

Cuando el exceso es negativo, se reconoce inmediatamente en resultados una ganancia por una compra en
condiciones muy ventajosas.

La contraprestacion transferida no incluye importes relacionados con la liquidacion de relaciones preexistentes.
Dichos importes se reconocen, por lo general, en resultados.

Los costes relacionados con la adquisicion, distintos a los asociados con la emisién de titulos de patrimonio neto
o deuda, en los que incurre el Grupo con relacién a una combinacién de negocios se contabilizan como gastos en
el momento en que se incurre en ellos.

Cualquier contraprestacion contingente a pagar se reconoce a valor razonable en la fecha de adquisicién. Si la
contraprestacion contingente se clasifica como patrimonio neto, no se vuelve a valorar y la liquidacién se
contabiliza en el patrimonio neto. De lo contrario, los cambios posteriores en el valor razonable de la
contraprestacion contingente se reconocen en resultados.

Algunas combinaciones de negocios realizadas durante el ejercicio han sido determinadas provisionalmente, ya
que el Grupo esta en proceso de valorar el valor razonable de los activos netos adquiridos. Por tanto, los activos
netos identificables se han reconocido inicialmente a su valor provisional. Los ajustes durante el periodo de
valoracion se han contabilizado como si se hubiesen conocido en la fecha de la combinacion y se ha reexpresado
informacion comparativa correspondiente al ejercicio anterior en los casos en que ha sido necesario. Los ajustes
a los valores provisionales solo incluyen informacion relativa a los hechos y circunstancias existentes en la fecha
de adquisicion y que, de haberse conocido, habrian afectado a los importes reconocidos en dicha fecha.

Tras ese periodo, los ajustes a la valoracion inicial solo se han realizado para corregir un error.
Adquisiciones realizadas entre el 1 de enero de 2004 y el 1 de enero de 2010

En las adquisiciones realizadas entre el 1 de enero de 2004 y el 1 de enero de 2010, el fondo de comercio
representa el exceso del coste de la adquisicion con respecto a la participacion del Grupo en el importe
reconocido (generalmente, valor razonable) de los activos, pasivos y pasivos contingentes identificables de la
sociedad adquirida. Cuando el exceso es negativo, se reconoce inmediatamente en resultados una ganancia por
una compra en condiciones muy ventajosas.

Los costes de transaccion, distintos a los asociados con la emision de titulos de patrimonio neto o deuda, en los
que el Grupo ha incurrido con relacién a combinaciones de negocios se capitalizan como parte del coste de
adquisicion.

Contabilizacién de adquisiciones de participaciones no dominantes

A partir del 1 de enero de 2010, las adquisiciones de participaciones no dominantes se contabilizan como
transacciones con los propietarios en su condicién de propietarios y, por tanto, no se reconoce ningun fondo de
comercio como resultado de dichas transacciones. Los ajustes a participaciones no dominantes se basan en un
importe proporcional de los activos netos de la dependiente.

Anteriormente, el fondo de comercio se reconocia en la adquisicidn de participaciones no dominantes en una
dependiente, que representaba el exceso del coste de la inversion adicional con respecto al valor contable de la
participacion en los activos netos adquiridos en la fecha de la transaccion.

Inversiones en negocios en el extranjero

Los activos y pasivos de los negocios en el extranjero, incluidos los ajustes del valor razonable y del fondo de
comercio surgidos de la adquisicion, se convierten a euros al tipo de cambio vigente en la fecha de presentacion
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de la informacion. Los ingresos y gastos de los negocios en el extranjero se convierten a euros, al tipo de cambio
vigente en las fechas de las transacciones.

Las diferencias de conversion se reconocen en otro resultado global, en la reserva de conversién. Cuando se
enajena un negocio en el extranjero, total o parcialmente, el importe correspondiente de la reserva de
conversion se transfiere a la cuenta de resultados como parte de los resultados surgidos de la enajenacion.

Cuando la liquidacién de una partida monetaria a cobrar o pagar al negocio en el extranjero no esta prevista ni
es probable en un futuro préximo, las ganancias y pérdidas de conversion surgidas de dicha partida monetaria se
consideran parte de una inversidn neta en un negocio en el extranjero y se reconocen en otro resultado global, y
se presentan en la reserva de conversion en el patrimonio neto.

Saldos y transacciones eliminados en la consolidacion

Los saldos y transacciones entre sociedades del Grupo, incluidas cualquier ganancia o pérdida no realizada en
transacciones efectuadas entre empresas del Grupo, se eliminan al preparar los estados financieros consolidados.
Las pérdidas y ganancias no realizadas surgidas de transacciones con asociadas y entidades controladas de
forma conjunta se eliminan en funcién de la participacion del Grupo en dichas entidades.

Transacciones entre entidades bajo control comun

La contabilidad de las transacciones entre entidades bajo control comun no esta recogida en la NIIF 3. Por tanto,
a falta de directrices especificas en las NIIF, el Grupo EDP Renovaveis ha desarrollado una politica contable para
estas transacciones, segun se ha considerado oportuno. Segun la politica del Grupo, las combinaciones de
negocios entre entidades bajo control comun se contabilizan en los estados financieros consolidados usando los
valores contables consolidados de EDP de la sociedad adquirida (subgrupo). La diferencia entre el valor contable
de los activos netos recibidos y la contraprestacion pagada, se reconoce en el patrimonio neto.

Opciones de venta relacionadas con participaciones no dominantes

El Grupo EDP Renovaveis contabiliza opciones de venta emitidas en la fecha de adquisicién de una combinacién
de negocios o en fechas posteriores como una adquisicién anticipada de dichas participaciones, contabilizando un
pasivo financiero por el valor actual de la mejor estimacion del importe a pagar, independientemente de la
probabilidad de que se ejerciten las opciones. La diferencia entre este importe y el importe correspondiente al
porcentaje de las participaciones mantenidas en los activos netos identificables adquiridos se contabiliza como
fondo de comercio.

Hasta el 31 de diciembre de 2009, en los ejercicios posteriores al reconocimiento inicial, los cambios producidos
en el pasivo por el efecto del descuento financiero se reconocen como gasto financiero en la cuenta de resultados
consolidada, y el resto de cambios se reconocen como un ajuste al coste de la combinacién de negocios. Cuando
proceda, los dividendos pagados a accionistas minoritarios hasta la fecha de ejercicio de las opciones, se
contabilizan también como ajustes al coste de la combinacién de negocios. Si finalmente las opciones no son
ejercitadas, la transaccion se contabilizaria como una venta de participaciones a accionistas minoritarios.

A partir de enero de 2010, el Grupo aplica la NIC 27 (2008) a nuevas opciones de venta relacionadas con
participaciones no dominantes, y los cambios posteriores en el valor contable del pasivo por la opcién de venta
se reconocen en resultados.

c) Transacciones en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a las monedas funcionales respectivas de las entidades
del Grupo al tipo de cambio vigente en las fechas de las transacciones. Los activos y pasivos monetarios
denominados en monedas extranjeras en la fecha de presentacion de la informacion se vuelven a convertir a la
moneda funcional al tipo de cambio vigente en esa fecha. La ganancia o pérdida en moneda extranjera en las
partidas monetarias es la diferencia entre el coste amortizado de la moneda funcional al inicio del ejercicio,
ajustado por los pagos y el interés efectivo del ejercicio, y el coste amortizado en la moneda extranjera
convertida al tipo de cambio vigente al cierre del periodo sobre el que se informa.

Los activos y pasivos no monetarios denominados en monedas extranjeras valorados a valor razonable se
vuelven a convertir a la moneda funcional al tipo de cambio vigente en la fecha en la que se determind el valor
razonable. Las diferencias de cambio surgidas de la nueva conversion se reconocen en la cuenta de resultados,
excepto en el caso de las diferencias surgidas de la nueva conversion de instrumentos de patrimonio neto
disponibles para la venta, un pasivo financiero designado como una cobertura de la inversiéon neta en un negocio
en el extranjero, o coberturas del flujo de efectivo que cumplen los requisitos, que se reconocen en otro
resultado global. Las partidas no monetarias que se valoran conforme al coste histérico en una moneda
extranjera se convierten utilizando el tipo de cambio vigente en la fecha de la transaccion.

d) Instrumentos financieros derivados y contabilidad de coberturas

Los instrumentos financieros derivados se reconocen en la fecha de negociacién a valor razonable.
Posteriormente, el valor razonable de los instrumentos financieros derivados se vuelve a valorar periédicamente,
y las pérdidas y ganancias resultantes de la nueva valoracién se reconocen directamente en la cuenta de
resultados, salvo aquellos derivados designados como instrumentos de cobertura. El reconocimiento de las
ganancias y pérdidas resultantes de la nueva valoracion de los derivados designados como instrumentos de
cobertura depende de la naturaleza del riesgo cubierto y del modelo de cobertura utilizado.

El valor razonable de los derivados corresponde a sus cotizaciones en un mercado de valores, o se determina
mediante la utilizacién de técnicas de valoracion del valor actual neto, incluidos modelos de flujos de efectivo
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descontados y modelos de valoracion de opciones, segin proceda.
Contabilidad de coberturas

El Grupo utiliza instrumentos financieros para cubrir riesgos por intereses y de conversion derivados de sus
actividades de financiacién y explotacion. Los instrumentos financieros derivados que no cumplen los requisitos
de la contabilidad de coberturas se contabilizan como mantenidos para negociar.

Los derivados designados como instrumentos de cobertura se contabilizan a valor razonable, reconociendo las
ganancias y las pérdidas conforme al modelo de contabilidad de coberturas adoptado por el Grupo. La
contabilidad de coberturas se utiliza cuando:

(i) Al inicio de la cobertura, se identifica y documenta la relacion de cobertura;
(ii) Se espera que la cobertura sea altamente eficaz;
(iii) La eficacia de la cobertura puede valorarse de forma fiable;

(iv) La cobertura vuelve a valorarse de forma periédica y se considera muy eficaz durante el ejercicio sobre el
que se informa; y

(v) Las transacciones previstas cubiertas son altamente probables y representan un riesgo para los cambios en
los flujos de efectivo que podrian afectar a la cuenta de resultados.

Los derivados se reconocen inicialmente a valor razonable; los costes atribuibles a las transacciones se
reconocen en la cuenta de resultados en el momento en el que se incurre en ellos. Después del reconocimiento
inicial, los derivados se valoran a valor razonable y los cambios se contabilizan como se describe a continuacién.

Cobertura del flujo de efectivo

La parte efectiva de los cambios en el valor razonable de los instrumentos financieros derivados que han sido
designados como instrumentos de cobertura en el modelo de cobertura del flujo de efectivo se reconoce en el
patrimonio neto. Las pérdidas o ganancias relacionadas con la parte no efectiva de la relacién de cobertura se
reconocen en la cuenta de resultados en el momento en el que se producen.

Las ganancias o pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto también se reclasifican en la cuenta de
resultados durante los ejercicios en los que la partida cubierta afecta a la cuenta de resultados. Cuando la
cobertura de la transaccion prevista derive en el reconocimiento de un activo no financiero, las pérdidas y
ganancias contabilizadas en el patrimonio neto se incluyen en el coste de adquisiciéon del activo.

Cuando se produzca la venta o el vencimiento de un instrumento de cobertura, o cuando una cobertura ya no
cumpla los criterios de la contabilidad de coberturas, cualquier ganancia o pérdida acumulada reconocida en el
patrimonio neto en dicho momento continuara reconociéndose en el patrimonio neto hasta que la transacciéon
cubierta afecte también a la cuenta de resultados. Cuando ya no se espere que vaya a producirse la transaccion
prevista, las ganancias o pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto se contabilizan en la cuenta de
resultados.

Cobertura de la inversion neta

El modelo de cobertura de la inversion neta se aplica de forma consolidada a las inversiones en dependientes en
monedas extranjeras. Las diferencias de conversion contabilizadas en diferencias de conversion surgidas de la
consolidacién se compensan con las diferencias de conversion surgidas de los préstamos en moneda extranjera
utilizados para la adquisicion de dichas dependientes. Si el instrumento de cobertura es un derivado, las pérdidas
0 ganancias surgidas por cambios en el valor razonable se contabilizan también en diferencias de conversion
surgidas de la consolidacion. La parte no efectiva de la relacion de cobertura se reconoce en la cuenta de
resultados.

e) Activos financieros
El Grupo clasifica sus activos financieros en la fecha de adquisicién en las siguientes categorias:
Préstamos y otras cuentas a cobrar

Los préstamos y otras cuentas a cobrar se reconocen inicialmente a valor razonable y posteriormente se valoran
al coste amortizado menos las pérdidas por deterioro del valor.

Las pérdidas por deterioro del valor se contabilizan en funcién de la valoracién de las pérdidas estimadas
derivadas de la no percepcidn de préstamos y otras cuentas a cobrar en la fecha del balance. Las pérdidas por
deterioro del valor se reconocen en la cuenta de resultados, y pueden revertirse si disminuyen las pérdidas
estimadas en un periodo posterior.

Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados

Esta categoria incluye: (i) activos financieros mantenidos para negociar, que son aquellos activos adquiridos
principalmente para venderse a corto plazo y (ii) activos financieros designados a valor razonable con cambios en
resultados en la fecha de inicio.

Inversiones disponibles para la venta

Los activos financieros disponibles para la venta son activos financieros no derivados que se han designado como
disponibles para la venta y que no estan clasificados en ninguna otra categoria. Las inversiones del Grupo en
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titulos de patrimonio neto se clasifican como activos financieros disponibles para la venta.
Reconocimiento inicial, valoracion y baja en cuentas

Las compraventas de: (i) activos financieros a valor razonable con cambios en resultados, e (ii) inversiones
disponibles para la venta se reconocen en la fecha de negociacion, la fecha en la que el Grupo se compromete a
comprar o vender los activos.

Los activos financieros se reconocen inicialmente a valor razonable mas los costes de transaccién, salvo los
activos financieros a valor razonable con cambios en resultados, en cuyo caso estos costes de transaccion se
reconocen directamente en la cuenta de resultados.

Los activos financieros se dan de baja en cuentas cuando: (i) han vencido los derechos contractuales a recibir
sus flujos de efectivo, (ii) el Grupo ha transferido sustancialmente todos los riesgos y ventajas inherentes a la
propiedad o (iii) a pesar de que conserva parte de los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad, aunque no
sustancialmente todos, el Grupo ha transferido el control sobre los activos.

Valoracion posterior

Después del reconocimiento inicial, los activos financieros a valor razonable con cambios en resultados se
contabilizan posteriormente a valor razonable, y las pérdidas y ganancias derivadas de dichos cambios en su
valor razonable se incluyen en la cuenta de resultados en el ejercicio en el que surgen.

Los activos financieros disponibles para la venta se contabilizan también posteriormente a valor razonable. Sin
embargo, las pérdidas y ganancias derivadas de los cambios en su valor razonable se reconocen directamente en
el patrimonio neto, hasta que se dan de baja los activos financieros o se deteriora su valor. Cuando esto sucede,
las ganancias o pérdidas acumuladas que anteriormente se reconocian en el patrimonio neto se reconocen
inmediatamente en la cuenta de resultados. Las diferencias de conversion surgidas de las inversiones
accionariales clasificadas como disponibles para la venta se reconocen también en el patrimonio neto. El interés,
calculado aplicando el método del tipo de interés efectivo, y los dividendos se reconocen en la cuenta de
resultados.

Los valores razonables de las inversiones cotizadas en mercados activos se basan en los precios de compra
vigentes. En el caso de titulos no cotizados, el Grupo determina el valor razonable a través de: (i) técnicas de
valoracion, incluido el uso de transacciones recientes realizadas en condiciones de igualdad y libre competencia o
el andlisis del flujo de efectivo descontado e (ii) hip6tesis de valoracién basadas en informacién del mercado.

Los instrumentos financieros cuyo valor razonable no pueda valorarse de forma fiable se contabilizan al coste.
Reclasificaciones entre categorias

El Grupo no realiza reclasificaciones, tras el reconocimiento inicial, de un instrumento financiero clasificandolo o
detrayéndolo de la categoria de los contabilizados a valor razonable con cambios en resultados.

Pérdidas por deterioro del valor

En cada fecha del balance, se valora si existen evidencias objetivas de deterioro del valor, incluido todo deterioro
del valor que da lugar a un efecto negativo en los futuros flujos de efectivo estimados del activo financiero o
grupo de activos financieros.

Si existe una evidencia objetiva de deterioro del valor, se determina el importe recuperable de los activos
financieros y las pérdidas por deterioro del valor se reconocen en la cuenta de resultados.

Se contabiliza el deterioro del valor de un activo financiero o un grupo de activos financieros si existe una
evidencia objetiva de deterioro del valor como resultado de uno o méas hechos producidos tras su reconocimiento
inicial, tales como: (i) en el caso de titulos cotizados, un descenso significativo o prolongado en su precio de
cotizacion y (ii) en el caso de titulos no cotizados, cuando dicho hecho (o hechos) tiene un impacto en los futuros
flujos de efectivo estimados del activo financiero o grupo de activos financieros, que puede valorarse de forma
fiable.

La evaluacion de la existencia de evidencia objetiva de deterioro del valor requiere aplicar juicios de valor; en
cuyo caso el Grupo considera, entre otros factores, la volatilidad de los precios y la situacién econémica
existente. Asi pues, en lo que respecta a titulos cotizados, una devaluacion en el precio de cotizacion del titulo se
considera continua si su duracién es superior a 24 meses, y es significativa si el valor del titulo desciende mas
del 40%.

Si existe evidencia objetiva de deterioro del valor en inversiones disponibles para la venta, la posible pérdida
acumulada reconocida en las reservas a valor razonable —correspondiente a la diferencia entre el coste de
adquisicion y el valor razonable en la fecha del balance, menos cualquier pérdida por deterioro del valor sobre
dicho activo financiero previamente reconocido en la cuenta de resultados— se transfiere a la cuenta de
resultados.

f) Pasivos financieros

Un instrumento se clasifica como pasivo financiero si incluye una obligacién contractual de transferir efectivo u
otro activo financiero, independientemente de su forma juridica. Estos pasivos financieros se reconocen (i)
inicialmente a valor razonable menos los costes de transaccion y (ii) posteriormente al coste amortizado,
aplicando el método del tipo de interés efectivo.

Memoria de las cuentas anuales consolidadas para los ejercicios finalizados en 31 de Diciembre de 2014 y 2013



EDP RENOVAVEIS, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES - CUENTAS ANUALES 2014
LA ENERGIA QUE MARCA LA DIFERENCIA 1 9

El Grupo da de baja la totalidad o parte de un pasivo financiero cuando las obligaciones incluidas en el contrato
se han satisfecho o el Grupo esta legalmente eximido de la obligacién fundamental relacionada con este pasivo
ya sea a través de un proceso legal o por el propio acreedor.

g) Costes por intereses

Los costes por intereses que son atribuibles directamente a la adquisicidon o construccion de activos se capitalizan
como parte del coste de los activos. Un activo que cumple los requisitos es aquel que necesita un periodo
sustancial de tiempo para estar disponible para su venta o para el uso al que esta destinado. En la medida en la
que los fondos por lo general se obtienen a través de préstamos, el importe de los costes por intereses
susceptibles de capitalizacién debera determinarse aplicando una tasa de capitalizacion a los gastos de dichos
activos. La tasa de capitalizacion se corresponde con la media ponderada de los costes por intereses aplicables a
los préstamos de la sociedad que estan pendientes durante el ejercicio, salvo aquellos préstamos obtenidos
especificamente con objeto de adquirir un activo que cumpla los requisitos. El importe de los costes por intereses
capitalizados durante un ejercicio no supera el importe de los costes por intereses incurridos durante el ejercicio.

La capitalizacion de los costes por intereses comienza cuando se ha incurrido en gastos derivados del activo,
cuando se ha incurrido en costes por intereses y estan llevandose a cabo las actividades necesarias para
preparar la totalidad o parte de los activos para su venta o para el uso al que estan destinados. La capitalizacion
se interrumpe cuando sustancialmente se hayan llevado a cabo todas las actividades necesarias para preparar
los activos que cumplen los requisitos para su venta o para el uso al que estan destinados. La capitalizaciéon de
los costes por intereses deberéa suspenderse durante los periodos prolongados en los que el desarrollo activo se
haya interrumpido.

h) Inmovilizado material

El inmovilizado material se contabiliza al coste de adquisicién menos la amortizacién acumulada y las pérdidas
por deterioro del valor.

El coste incluye el gasto que es directamente atribuible a la adquisiciéon del activo. El coste de los trabajos
desarrollados internamente incluye el coste de los materiales y la mano de obra directa; cualquier coste
directamente relacionado con la puesta en servicio del activo para el uso al que esta destinado y los costes de
desmantelar y retirar los equipos y rehabilitar el emplazamiento en el que estan ubicados. El coste puede incluir
también las transferencias de patrimonio neto de cualquier ganancia o pérdida de coberturas del flujo de efectivo
que cumplan los requisitos por compras en moneda extranjera de inmovilizado material. El software adquirido
que forme parte integrante de la funcionalidad del equipamiento correspondiente se capitaliza como parte de
dicho equipamiento.

El coste de adquisicion incluye los intereses por financiaciéon externa y los gastos por retribuciones a empleados,
asi como otros gastos internos relacionados directa o indirectamente con trabajos en curso, devengados
Unicamente durante el periodo de construccion. El coste de produccidn se capitaliza contabilizando los costes
atribuibles al activo como trabajo propio capitalizado bajo gastos financieros y los gastos por retribuciones a los
empleados y gastos por prestaciones a los empleados en la cuenta de resultados consolidada.

Cuando partes de un elemento de inmovilizado material tengan diferentes vidas utiles, se contabilizan como
elementos separados (principales componentes) de inmovilizado material.

Los costes posteriores se reconocen como activos separados solo cuando es probable que el Grupo reciba los
beneficios econémicos futuros asociados con el elemento. Todos los costes de mantenimiento y reparaciones se
contabilizan en la cuenta de resultados durante el ejercicio financiero en el que se incurren.

El Grupo valora el deterioro del valor de los activos, siempre que los hechos o las circunstancias indiquen que es
posible que el valor contable del activo sea superior a su importe recuperable, reconociendo dicho deterioro del
valor en la cuenta de resultados.

El terreno no se amortiza. La amortizacion de otros activos se calcula aplicando el método lineal conforme a sus
vidas utiles estimadas, de la siguiente manera:

Namero de anos

Edificios y otras construcciones 8 a 40
Planta y maquinaria:

- Generacion parques edlicos 25
- Otras planta y maquinaria 4 a?25
Equipos de transporte 3ab
Herramientas y equipos de oficina 2alo
Otros activos fijos tangibles 3al0

i) Activos intangibles

Los otros activos intangibles del Grupo se contabilizan al coste de adquisicion menos la amortizacion acumulada
y las pérdidas por deterioro del valor. El Grupo no posee activos intangibles con vidas indefinidas.

El Grupo valora el deterioro del valor, siempre que los hechos o las circunstancias indiquen que es posible que el
valor contable del activo sea superior a su importe recuperable, reconociendo dicho deterioro, cuando exista, en
la cuenta de resultados.
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Adquisicién y desarrollo de software

Las licencias de software informatico adquiridas se capitalizan seguin los costes incurridos para adquirir y poner
en marcha el software especifico. Estos costes se amortizan segun sus vidas Utiles esperadas.

Los costes directamente asociados al desarrollo de aplicaciones de software especificas identificables por parte
del Grupo, y que probablemente generaran beneficios econémicos durante mas de un afio, se reconocen como
activos intangibles. Dichos costes incluyen los gastos por retribuciones a empleados directamente asociados al
desarrollo de dicho software y se amortizan aplicando el método lineal durante sus vidas Utiles esperadas.

Los costes por mantenimiento del software se contabilizan en la cuenta de resultados en el momento en que se
incurre en ellos.

Propiedad industrial y otros derechos

La amortizacion de la propiedad industrial y otros derechos se calcula aplicando el método lineal con una vida util
esperada inferior a 6 afios.

Certificados verdes

Como consecuencia de los cambios regulatorios en Rumania, hay una nueva categoria de Certificados Verdes
(GC) que, aunque han sido concedidos, tienen restricciones de venta hasta 2017 (solar) y 2018 (edlica). Estos
GC diferidos se reconocen como activos intangibles cuando se generan a valor razonable de mercado. Estos GC
se compensan a medida que se vayan recibiendo.

Contratos de adquisicion de energia

Los contratos de adquisicidon de energia (CAE) obtenidos se contabilizan como activos intangibles y se amortizan
aplicando el método lineal de conformidad con la duracién del contrato.

j) Deterioro del valor de activos no financieros

Los valores contables de los activos no financieros del Grupo, salvo las existencias y los activos por impuestos
diferidos, se revisan en cada fecha de presentacion de la informacion para determinar si existen indicios de
deterioro del valor. En caso de que existan dichos indicios, se estima el importe recuperable del activo. En el
caso del fondo de comercio, el importe recuperable se estima en cada fecha de presentacion de la informacion.

El importe recuperable de un activo o unidad generadora de efectivo es el mayor de su valor de uso y su valor
razonable menos los costes de venta. Al calcular el valor de uso, se descuentan los futuros flujos de efectivo
estimados al valor actual utilizando una tasa de descuento después de impuestos que refleje las valoraciones
actuales del mercado del valor temporal del dinero y los riesgos especificos del activo. A efectos de las
comprobaciones del deterioro del valor, los activos se agrupan en el menor grupo de activos que generen
entradas de efectivo a través de un uso continuado y que sean en gran medida independientes de las entradas
de efectivo de otros activos o grupos de activos (la unidad generadora de efectivo). El fondo de comercio
adquirido en una combinacién de negocios, a efectos de la comprobacion del deterioro del valor, se asigna a las
unidades generadoras de efectivo que previsiblemente se beneficiaran de las sinergias de la combinacion.

Se reconoce una pérdida por deterioro del valor si el valor contable de un activo o su unidad generadora de
efectivo supera su importe recuperable estimado. Las pérdidas por deterioro del valor se reconocen en la cuenta
de resultados. Las pérdidas por deterioro del valor reconocidas con relaciéon a las unidades generadoras de
efectivo se asignan primero para reducir el valor contable de cualquier fondo de comercio asignado a las
unidades y después para reducir el valor contable de los otros activos de la unidad (o grupo de unidades)
proporcionalmente.

No se revierte una pérdida por deterioro del valor relacionada con un fondo de comercio. En cuanto a otros
activos, las pérdidas por deterioro del valor reconocidas en ejercicios anteriores se valoran en cada fecha de
presentacion de la informacion ante cualquier indicio de que la pérdida haya disminuido o haya dejado de existir.
Una pérdida por deterioro del valor se revierte si se ha producido un cambio en las circunstancias que causaron
el deterioro. Una pérdida por deterioro del valor se revierte Unicamente en la medida en que el valor contable del
activo no supere el valor contable que se habria determinado, neto de amortizaciones, si no se hubiese
reconocido una pérdida por deterioro del valor.

k) Arrendamientos

El Grupo clasifica sus acuerdos de arrendamiento como arrendamientos financieros o arrendamientos operativos
teniendo en cuenta el fondo econémico de la transaccion en lugar de su forma juridica. Un arrendamiento se
clasifica como arrendamiento financiero si transfiere sustancialmente al arrendatario todos los riesgos y ventajas
inherentes a la propiedad. Todos los demas arrendamientos se clasifican como arrendamientos operativos.

Arrendamientos operativos

Los pagos por arrendamiento se reconocen como gasto y se llevan a la cuenta de resultados durante el ejercicio
relacionado.

1) Existencias

Las existencias se contabilizan al menor del coste de adquisicion y el valor neto de realizacion. El coste de
existencias incluye el coste de compra, conversidn u otros costes en los que se ha incurrido hasta conseguir la
condicion y ubicacion actual de las existencias. El valor neto de realizacién es el precio de venta estimado
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durante el curso ordinario de las actividades menos los costes de venta estimados.
El coste de las existencias se determina aplicando el método de la media ponderada.
m) Clasificacion de activos y pasivos como corrientes y no corrientes

El Grupo clasifica los activos y pasivos en el estado de situacién financiera consolidado como corrientes y no
corrientes. Los activos y pasivos corrientes se determinan de la siguiente manera:

Los activos se clasifican como corrientes cuando se espera que se realicen o se prevé su venta o consumo en el
ciclo operativo normal del Grupo, se mantienen principalmente para negociar, se prevé que se realicen en los
doce meses siguientes a la fecha del balance o son efectivo y otros medios liquidos equivalentes, a menos que
los activos no puedan intercambiarse ni utilizarse para liquidar un pasivo durante al menos los doce meses
siguientes a la fecha del balance.

Los pasivos se clasifican como corrientes cuando: se espera que se liquiden en el ciclo operativo normal del
Grupo, se mantienen principalmente para negociar, su liquidacién vence en los doce meses siguientes a la fecha
del balance o cuando el Grupo no tiene un derecho incondicional para diferir la liquidacion del pasivo durante al
menos los doce meses siguientes al ejercicio sobre el que se informa.

Los pasivos financieros se clasifican como corrientes cuando su liquidacion vence en los doce meses siguientes al
ejercicio sobre el que se informa, incluso si el plazo original era un periodo superior a doce meses, y se completa
un acuerdo de refinanciacion, o se acuerdan nuevos plazos de pago, a largo plazo después del ejercicio sobre el
que se informa y antes de que se autorice la publicacion de los estados financieros consolidados.

n) Provisiones

Se reconocen provisiones cuando: (i) el Grupo tiene una obligacién implicita o legal actual, (ii) es probable que
se exija una liquidacion en el futuro y (iii) puede hacerse una estimacion fiable de la obligacion.

Provisiones de desmantelamiento y retiro de servicio

El Grupo contabiliza las provisiones de desmantelamiento y retiro de servicio de inmovilizado material cuando se
liquida una obligacién legal o contractual de desmantelar y retirar del servicio dichos activos al final de sus vidas
utiles. Por tanto, el Grupo ha dotado provisiones para inmovilizado material relacionado con turbinas edlicas,
para cubrir el coste esperado de restablecimiento del emplazamiento y el terreno a su condicién original. Las
provisiones corresponden al valor actual del gasto esperado necesario para liquidar la obligacién y se reconocen
como parte del coste inicial o como un ajuste del coste del activo relacionado y se amortizan linealmente durante
la vida util de los activos.

Las hipotesis utilizadas son las siguientes:

EDPR EU EDPR NA
Coste medio por MW (euros) 14.000 19.768
Valor residual por MW (euros) 41.000 28.828

Tasa de descuento

Euro [1,90% - 2,50%] -
PLN [3,00% - 4,00%] -
UsD - [3.85% - 5,00%]
CAD - [3,35% - 4,25%]
RON [4,50% - 5,65%] -
Tasa de inflacion
Zona Euro [1,75% - 1,85%] -
Polonia 0,90% -
EE. UU. - 2,50%
Canada - 2,25%
Tasa de capitalizaciéon (nUmero de afios) 25 25

Las provisiones de desmantelamiento y retiro de servicio vuelven a valorarse cada afio sobre la base de la mejor
estimacion del importe de la liquidacion. La actualizacion financiera del descuento en cada fecha del balance se

contabiliza en la cuenta de resultados.

0) Reconocimiento de gastos e ingresos ordinarios

Los gastos e ingresos ordinarios se contabilizan en el ejercicio al que hacen referencia, independientemente de cuando
han sido pagados o cobrados, conforme al concepto de devengo. Las diferencias entre los importes cobrados y
pagados y los ingresos ordinarios y gastos correspondientes se contabilizan en otros activos u otros pasivos.

Los ingresos ordinarios incluyen los importes obtenidos por la venta de productos o por los servicios prestados,
netos del impuesto sobre el valor afiadido, rebajas y descuentos comerciales, después de eliminar las ventas

entre entidades del grupo.

Los ingresos ordinarios por venta de energia se reconocen en el ejercicio en el que se genera y se transfiere la

energia a los clientes.

Los Certificados Verdes (GC) diferidos se reconocen como ingresos ordinarios a valor razonable de mercado.
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p) Resultados financieros

Los resultados financieros incluyen los gastos por intereses de préstamos, intereses a cobrar de los fondos
invertidos, ingresos por dividendos, efecto del descuento financiero de las provisiones y opciones de venta
emitidas sobre participaciones no dominantes, ganancias y pérdidas de cambio y ganancias y pérdidas de
instrumentos financieros, asi como el devengo del interés estimado de tax equity de los pasivos pendientes.

Los ingresos por intereses se reconocen en la cuenta de resultados segun el método del tipo de interés efectivo.
Los ingresos por dividendos se reconocen en la cuenta de resultados en la fecha en la que se establece el
derecho de la entidad a recibir los pagos.

q) Impuesto sobre las ganancias

El impuesto sobre las ganancias incluye los impuestos corrientes y diferidos. Los impuestos corrientes y los
impuestos diferidos se reconocen en la cuenta de resultados excepto en la medida en la que hagan referencia a
una combinacién de negocios, o partidas reconocidas directamente en patrimonio neto o en otro resultado global.

Los impuestos corrientes son los impuestos a pagar o a cobrar esperados sobre las ganancias o pérdidas fiscales
del ejercicio, utilizando los tipos impositivos que se hayan aprobado, o estén a punto de aprobarse, en la fecha
de presentacion de la informacién, y cualquier ajuste de los impuestos a pagar de ejercicios anteriores.

Los impuestos diferidos se reconocen con respecto a las diferencias temporarias entre los valores contables de
los activos y pasivos a efectos de la presentaciéon de informacioén financiera y los importes utilizados a efectos
fiscales. No se reconocen impuestos diferidos para las siguientes diferencias temporarias: el reconocimiento
inicial de los activos y pasivos en una transaccion que no es una combinacién de negocios y que no afecta ni a la
contabilidad ni a las ganancias y pérdidas fiscales, y las diferencias relacionadas con inversiones en dependientes
y entidades controladas de forma conjunta en la medida en que sea probable que no se revertiran en un futuro
préximo. Asimismo, no se reconocen impuestos diferidos para diferencias temporarias imponibles surgidas en el
reconocimiento inicial del fondo de comercio. Los impuestos diferidos se valoran a los tipos impositivos que se
prevé aplicar a las diferencias temporarias cuando se reviertan, basandose en las leyes que se han aprobado o
estén a punto de aprobarse en la fecha de presentacion de la informacion. Los activos y pasivos por impuestos
diferidos se compensan si existe un derecho aplicable por ley de compensar los activos y pasivos por impuestos
corrientes, y si hacen referencia a impuestos sobre las ganancias exigidos por la misma autoridad fiscal a la
misma entidad sujeta a impuestos, o0 a entidades diferentes, pero que tienen previsto liquidar los activos y
pasivos por impuestos corrientes netos o cuyos activos y pasivos por impuestos se realizaran simultaneamente.

Un activo por impuestos diferidos se reconoce por pérdidas fiscales no utilizadas, créditos fiscales y diferencias
temporarias deducibles, en la medida en que sea probable que haya disponibles ganancias fiscales futuras para
poder utilizarlos. Los activos por impuestos diferidos se revisan en cada fecha de presentacion de la informacion
y se reducen en la medida en que ya no sea probable que se realicen los beneficios fiscales relacionados.

r) Ganancias por accion

Las ganancias basicas por accién se calculan dividiendo el beneficio neto atribuible a los tenedores de
instrumentos de patrimonio neto de la dominante entre el promedio ponderado de acciones ordinarias en
circulacion durante el ejercicio, excluyendo el promedio de acciones ordinarias adquiridas por el Grupo y
mantenidas como acciones propias.

s) Efectivo y otros medios liquidos equivalentes

Efectivo y otros medios liquidos equivalentes incluye saldos con un vencimiento inferior a tres meses desde la
fecha de adquisicion, incluidos el efectivo y depdsitos bancarios. Esta partida incluye asimismo otras inversiones
muy liquidas a corto plazo que son convertibles de inmediato en importes determinados de efectivo y depdsitos a
la vista especificos relacionados con inversores institucionales, que son fondos que han de mantenerse con
garantias suficientes para pagar los costes de construccion restantes de proyectos en asociaciones con inversores
institucionales en Estados Unidos los proximos doce meses.

t) Subvenciones oficiales

Las subvenciones oficiales se reconocen inicialmente como ingresos diferidos en pasivos no corrientes cuando
existe una seguridad razonable de que se recibiran y de que el Grupo cumplira las condiciones asociadas a la
subvencién. Las subvenciones que compensan al Grupo por gastos incurridos se reconocen en la cuenta de
resultados de forma sistematica en los mismos ejercicios en que se reconocen los gastos.

u) Cuestiones medioambientales

El Grupo adopta medidas para evitar, reducir o reparar dafos causados al medio ambiente como resultado de
sus actividades.

Los gastos derivados de actividades medioambientales se reconocen como otros gastos de explotacion en el
ejercicio en el que se incurre en los mismos.

v) Asociaciones con inversores institucionales en parques edlicos de Estados Unidos

El Grupo ha suscrito varios acuerdos de asociacién con inversores institucionales en Estados Unidos, a través de
acuerdos operativos de sociedad de responsabilidad limitada que distribuyen los flujos de efectivo generados por
los parques edlicos entre los inversores y la Sociedad y asignan los beneficios fiscales, que incluyen los créditos
fiscales a la produccion (PTC), los créditos fiscales a la inversion (ITC) y la amortizacion acelerada,
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principalmente al inversor.

Los inversores institucionales compran sus participaciones minoritarias en asociaciones con un pago en efectivo
por adelantado con una tasa interna de rendimiento acordada durante el ejercicio en que se generan los créditos
fiscales. Esta tasa prevista se calcula sobre la base del beneficio total previsto que recibiran los inversores
institucionales e incluye el valor de los PTC/ITC, los ingresos o pérdidas imponibles asignados y las distribuciones
en efectivo recibidas.

El control y la gestion de estos parques eolicos son responsabilidad del Grupo EDPR y estan consolidados por
integraciéon global en estos estados financieros.

El pago en efectivo por adelantado recibido se reconoce en "Pasivos derivados de asociaciones con inversores
institucionales" y posteriormente se valora al coste amortizado.

Este pasivo se reduce por el valor de los beneficios fiscales proporcionados y las distribuciones de efectivo
realizadas a los inversores institucionales durante el ejercicio contratado. El valor de los beneficios fiscales
entregados, principalmente amortizacion acelerada e ITC, se reconoce como ingresos de inversores
institucionales de forma prorrateada durante la vida Gtil de 25 afios de los proyectos subyacentes (véase la nota
7). El valor de los PTC entregados se contabiliza cuando se generan.

Después de la fecha del partnership flip, el inversor institucional mantiene una pequefia participacion no
dominante durante el tiempo que forme parte de la estructura. La participacién no dominante tiene derecho a
distribuciones en efectivo y porcentajes de asignacién de ingresos que oscilan entre el 2,5% y el 6%, con la
excepcion de Vento VI, por el que se asigna al inversor institucional el 17% de los ingresos. EDPR NA tiene
ademas la opcién de adquirir las participaciones residuales del inversor institucional a valor razonable de
mercado en la fecha del partnership flip en el caso de estructuras PTC y, en general, seis meses después de la
fecha mas tardia entre el quinto aniversario de la fecha de puesta en servicio definitiva de las turbinas (o fecha
del partnership flip) o diez afios después de la fecha de financiacion definitiva si ain no se ha producido la fecha
del partnership flip. El pasivo por la participaciéon residual se incrementa de forma lineal desde la fecha de
financiaciéon hasta la fecha del partnership flip para reflejar la situacion de la participacion minoritaria de los
inversores institucionales en el Grupo EDPR en la fecha del flip.

El pasivo con inversores institucionales aumenta por un devengo de intereses que se basa en el saldo del pasivo
pendiente y la tasa interna de rendimiento definida acordada.

03. PRINCIPALES JUICIOS DE VALOR Y ESTIMACIONES CONTABLES ADOPTADOS PARA LA APLICACION
DE LAS POLITICAS CONTABLES

Las NIIF establecen una serie de tratamientos contables y exigen al Consejo de Administracion la aplicacion de
su juicio de valor y la realizacion de estimaciones para decidir qué tratamiento resulta mas adecuado.

Los principales juicios de valor y estimaciones contables adoptados para la aplicacion de las politicas contables se
analizan en esta nota con el fin de mejorar el entendimiento de cédmo su aplicacion afecta a los resultados
registrados por el Grupo y a la informacion a revelar relacionada. En la nota 2 de los estados financieros
consolidados se proporciona una descripcion mas amplia de las politicas contables empleadas por el Grupo.

Aunque las estimaciones son calculadas por el Consejo de Administracion basandose en la mejor informacién
disponible a 31 de diciembre de 2014 y 2013, es posible que los hechos futuros den lugar a cambios en estas
estimaciones en ejercicios posteriores. Cualquier efecto en los estados financieros de los ajustes que se hagan en
ejercicios posteriores se contabilizaria de forma prospectiva.

Dado que en multitud de casos existen otras alternativas al tratamiento contable adoptado por EDP Renovaveis,
si se seleccionara un tratamiento distinto, los resultados registrados por el Grupo podrian variar. EDP Renovaveis
cree que las decisiones tomadas resultan adecuadas y que los estados financieros presentan la imagen fiel de los
resultados y la situacién financiera consolidada del Grupo en todos los aspectos materiales. Los resultados
alternativos incluidos a continuaciéon se presentan Unicamente para ayudar al usuario a entender los estados
financieros y no van dirigidos a sugerir otras alternativas o estimaciones que pudieran resultar mas adecuadas.

Valor razonable de los derivados

Los valores razonables se basan en los precios de los mercados en los que cotizan, en la medida de lo posible; de
lo contrario, el valor razonable viene determinado bien por el precio impuesto por el agente (para la propia
transaccion o para instrumentos similares negociados) o mediante modelos de asignacion de precios, sobre la
base del valor neto actual de los futuros flujos de efectivo estimados que tienen en cuenta condiciones del
mercado que afectaran a los instrumentos subyacentes, valor temporal, curvas de rentabilidad y factores de
volatilidad. Estos modelos de asignacion de precios pueden requerir la formulaciéon de hipétesis o juicios de valor
para calcular los valores razonables.

Por tanto, la utilizacion de un modelo diferente o de hipdtesis o juicios de valor distintos al aplicar un modelo
concreto puede generar resultados financieros diferentes para un periodo de tiempo dado.

Revision de la vida Gtil de activos relacionados con la produccién

El Grupo revisa con regularidad la vida Gtil de sus instalaciones de generacién eléctrica para alinearla con las
valoraciones técnicas y econdémicas de las instalaciones, teniendo en cuenta su capacidad tecnolégica y las
restricciones regulatorias vigentes.

Memoria de las cuentas anuales consolidadas para los ejercicios finalizados en 31 de Diciembre de 2014 y 2013



24 EDP RENOVAVEIS, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES « CUENTAS ANUALES 2014
LA ENERGIA QUE MARCA LA DIFERENCIA

Deterioro del valor de activos no financieros

Se realizan comprobaciones del deterioro del valor siempre que existan indicios de que el importe recuperable
del inmovilizado material y activos intangibles es inferior al valor neto contable correspondiente de los activos.

Con periodicidad anual, el Grupo revisa las hipotesis empleadas para evaluar la existencia de deterioro del valor
en el fondo de comercio resultante de adquisiciones de acciones en sociedades dependientes. Las hipotesis
empleadas son sensibles a cambios en indicadores macroeconémicos e hipétesis de negocio utilizados por la
direccion. El interés neto en asociadas se revisa cuando las circunstancias indican la existencia de deterioro del
valor.

Teniendo en cuenta que los importes recuperables estimados relativos a inmovilizado material, activos
intangibles y fondo de comercio se basan en la mejor informacién disponible, cualquier variacién en las
estimaciones y juicios de valor podria provocar variaciones en los resultados de la comprobacién del deterioro del
valor, algo que podria afectar a los resultados registrados del Grupo.

Impuestos sobre las ganancias

El Grupo esta sujeto a impuestos sobre las ganancias en numerosas jurisdicciones. Son necesarias
interpretaciones y estimaciones significativas para poder determinar el importe global de los impuestos sobre las
ganancias.

Existen muchas transacciones y calculos para los que la determinacion fiscal en ultima instancia puede resultar
incierta durante el curso ordinario de las actividades. La utilizaciéon de distintas interpretaciones y estimaciones
conllevaria un distinto nivel de impuestos sobre las ganancias, corrientes y diferidos, reconocidos en el ejercicio.

Las autoridades tributarias tienen derecho a revisar la determinacién realizada por EDP Renovaveis y sus
dependientes sobre sus ingresos gravables anuales, durante un periodo determinado que podria ampliarse en el
caso de compensaciones de pérdidas fiscales de ejercicios anteriores. Por lo tanto, es posible que se levanten
actas fiscales adicionales, principalmente debido a diferencias en la interpretacion de la legislacion tributaria. Sin
embargo, EDP Renovaveis y sus dependientes no prevén ninglin cambio significativo en el impuesto sobre las
ganancias contabilizado en los estados financieros.

Provisiones de desmantelamiento y retiro de servicio

El Consejo de Administracion cree que el Grupo posee obligaciones contractuales para desmantelar y retirar del
servicio inmovilizado material relacionado con la generacién de electricidad edlica. Dadas estas obligaciones, el
Grupo ha dotado provisiones para cubrir el coste estimado de restablecimiento del emplazamiento y el terreno a
su situacién original. El calculo de las provisiones esta basado en el valor actual del gasto previsto necesario para
liquidar la obligacion.

La utilizacidon de hipétesis distintas en las estimaciones y juicios de valor podria haber producido resultados
distintos a los que se han considerado.

Certificados Verdes

Como consecuencia de los cambios regulatorios en Rumania en relaciéon con los certificados verdes (GC), el
Grupo trabaja con las siguientes hipotesis:

(i) Para estimar el precio de los GC, el modelo se basa en la regulacion vigente, incluidas las novedades més
recientes publicadas en los Ultimos meses y en estimaciones de la capacidad de energia renovable que se va a
ampliar en los préximos afos.

(ii) Nuestro modelo de GC determina si existira exceso o déficit de GC a fin de evaluar el precio que se va a
aplicar.

Con vistas a determinar si va a existir exceso o déficit de GC, comparamos la oferta y la demanda de estos
certificados. La demanda de GC se calcula multiplicando el consumo bruto de electricidad y los cupos de
electricidad procedente de fuentes renovables. El aumento de la demanda de electricidad se basa en las
estimaciones externas mas recientes, incluidas las del organismo regulador de Rumania ANRE. EDPR ha
efectuado anélisis de sensibilidad en los cupos y ha adoptado un escenario conservador que tiene en cuenta los
cambios en la regulaciéon mas recientes. En lo que respecta a la oferta de GC, partiendo de la capacidad instalada
de energias renovables correspondiente al cierre del ejercicio 2014, EDPR presupone ampliaciones de la
capacidad en consonancia con la previsién mas reciente del mercado sobre el desarrollo de las energias
renovables en el pais.

Entidades incluidas en el perimetro de consolidacion

A fin de determinar qué entidades deben incluirse en el perimetro de consolidacién, el Grupo evalla si esta
expuesto a, o tiene derecho a, los retornos variables surgidos de su participacion en la participada y tiene la
capacidad para influir en estos retornos ya que tiene el poder sobre ella.

Esta evaluacion exige juicios de valor, hipétesis y estimaciones a fin de concluir si el Grupo esta expuesto, de
hecho, a retornos variables y si tiene la capacidad para influir en ellos dado el poder que ejerce sobre la
participada.

Otras hipotesis y estimaciones podrian generar un perimetro de consolidacién diferente del Grupo, con impacto
directo en los estados financieros consolidados.
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04. POLITICAS DE GESTION DE RIESGOS FINANCIEROS

Las actividades del Grupo EDP Renovaveis estan expuestas a una serie de riesgos financieros, entre los que se
incluyen los efectos de cambios en los precios de mercado, los tipos de interés y de cambio. Los principales
riesgos financieros residen esencialmente en su cartera de deuda, derivados del riesgo de tipos de interés y tipos
de cambio. La imprevisibilidad de los mercados financieros se analiza de forma continua de acuerdo con la
politica de gestidn de riesgos de EDPR. Los instrumentos financieros se utilizan para minimizar los potenciales
efectos adversos resultantes de los riesgos de tipos de interés y de cambio en relacién con el rendimiento
financiero de EDP Renovaveis.

El Consejo de Administracion de EDP Renovaveis es responsable de definir los principios generales de gestion de
riesgos y de establecer los limites de exposicién a dichos riesgos. La gestion de los riesgos financieros del Grupo
EDP Renovaveis se subcontrata al Departamento Financiero de EDP Energias de Portugal, S.A., de acuerdo con
las politicas aprobadas por el Consejo de Administracién. Este servicio subcontratado incluye la identificaciéon y
valoracion de los mecanismos de cobertura adecuados para cada riesgo.

Todas las transacciones realizadas utilizando instrumentos financieros derivados necesitan la autorizacion previa
del Consejo de Administracion, que define los parametros de cada una de las transacciones y aprueba los
documentos formales que describen sus objetivos.

Gestion del riesgo de tipo de cambio

El Departamento Financiero del Grupo EDP es responsable de gestionar la exposicién al riesgo de conversiéon del
Grupo y de intentar reducir el impacto de las fluctuaciones del tipo de cambio en los activos netos y los
beneficios netos del Grupo, con el uso de derivados de tipo de cambio, de deuda en moneda extranjera u otras
estructuras de cobertura con caracteristicas de exposicién simétricas a las de la partida cubierta. La eficacia de
dichas coberturas se vuelve a valorar y es objeto de seguimiento mientras duren.

EDPR opera a escala internacional y esta expuesta al riesgo de conversion derivado de las inversiones en
dependientes en el extranjero. Con el objetivo de minimizar el impacto de las fluctuaciones del tipo de cambio, la
politica general de EDP Renovaveis consiste en financiar cada proyecto en la moneda de los flujos de efectivo de
explotacidon generados por el proyecto.

Actualmente, el principal riesgo de tipo de cambio al que esta expuesta la Sociedad corresponde al délar
estadounidense, como resultado de la participacion en EDPR NA. A raiz del aumento de la capacidad en otras
areas geogréaficas, EDPR también esta cada vez mas expuesta al tipo de cambio de otras monedas (real
brasilefio, zloty polaco, nuevo leu rumano y délar canadiense).

Para cubrir el riesgo originado con la inversién neta en EDPR NA, EDP Renovaveis suscribié una permuta de tipos
de interés (CIRS) en USD/EUR con EDP Sucursal y utiliza asimismo deuda financiera expresada en USD.
Siguiendo la misma estrategia adoptada para cubrir estas inversiones en Estados Unidos, EDP Renovaveis ha
suscrito asimismo permutas de tipos de interés (CIRS) en BRL/EUR y en PLN/EUR con el objetivo de cubrir las
inversiones en Brasil y Polonia (véase la nota 35).

Analisis de la sensibilidad - Tipo de cambio

Como consecuencia de ello, una depreciacién/apreciacion del 10% en el tipo de cambio, con referencia al 31 de
diciembre de 2014 y 2013, originaria un aumento/(disminucién) en la cuenta de resultados y en el patrimonio
neto antes de impuestos del Grupo EDP Renovaveis de la siguiente manera:

31 Dic 2014
Resultados Patrimonio Neto
Miles de euros +10% -10% +10% -10%
USD / EUR 5.825 -7.119 - -
5.825 -7.119 - -
31 Dic 2013
Resultados Patrimonio Neto
Miles de euros +10% -10% +10% -10%
USD / EUR 3.778 -4.617 - -
3.778 -4.617 - -

Este andlisis asume que el resto de variables, especificamente los tipos de interés, no varian.
Gestion de riesgos de tipos de interés

Los flujos de efectivo de explotacion del Grupo son sustancialmente independientes de las fluctuaciones en los
mercados de tipos de interés.

La finalidad de las politicas de gestidon de riesgos de tipos de interés es reducir la exposiciéon de los flujos de
efectivo de deuda a las fluctuaciones del mercado. Por tanto, cuando se considere necesario y con arreglo a su
politica, el Grupo suscribe instrumentos financieros derivados para cubrir los riesgos de tipo de interés.

En el contexto de la financiacion a tipos variables, el Grupo ha suscrito instrumentos financieros derivados sobre
los tipos de interés para cubrir los flujos de efectivo asociados a los futuros pagos de intereses, que convierten
los préstamos a un tipo variable en préstamos a un tipo fijo.

Memoria de las cuentas anuales consolidadas para los ejercicios finalizados en 31 de Diciembre de 2014 y 2013



2 EDP RENOVAVEIS, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES « CUENTAS ANUALES 2014
LA ENERGIA QUE MARCA LA DIFERENCIA

Todas estas coberturas se han realizado sobre los pasivos de la cartera de deuda del Grupo y son principalmente
coberturas perfectas con una alta correlacién entre las variaciones en el valor razonable del instrumento de
cobertura y las variaciones en el valor razonable del riesgo de tipo de interés o de los flujos de efectivo futuros.

El Grupo EDP Renovaveis tiene una cartera de derivados sobre tipos de interés con vencimientos de hasta 12
afos. El Departamento Financiero del Grupo lleva a cabo andlisis de sensibilidad del valor razonable de los
instrumentos financieros con respecto a las fluctuaciones del tipo de interés o flujos de efectivo futuros.

Aproximadamente el 92% de la deuda financiera del Grupo EDP Renovaveis devenga intereses a tipos de interés
fijo, teniendo en cuenta las operaciones de contabilidad de coberturas con instrumentos financieros.

Analisis de la sensibilidad - Tipos de interés

La gestién de los riesgos de tipos de interés asociados a las actividades realizadas por el Grupo se subcontrata al
Departamento Financiero del Grupo EDP, que contrata instrumentos financieros derivados para mitigar este
riesgo.

Sobre la base de la cartera de deuda del Grupo EDPR EU y los instrumentos financieros derivados relacionados
que se han utilizado para cubrir el riesgo de tipo de interés asociado, asi como los préstamos de accionistas
recibidos por EDP Renovaveis, un cambio de 50 puntos bésicos en los tipos de interés a 31 de diciembre de 2014
y 2013 aumentaria/(disminuiria) la cuenta de resultados y el patrimonio antes de impuestos del Grupo EDP
Renovaveis de la siguiente forma:

31 Dic 2014
Resultados Patrimonio Neto
Miles de euros + 50 bps - 50 bps + 50 bps - 50 bps
Derivados de cobertura del flujo de
efectivo - - 12.343 -12.844
Deuda no cubierta (tipos de
interés variables) -1.094 1.094 - -
-1.094 1.094 12.343 -12.844
31 Dic 2013
Resultados Patrimonio Neto
Miles de euros + 50 bps - 50 bps + 50 bps - 50 bps
Derivados de cobertura del flujo de
efectivo - - 19.389 -20.973
Deuda no cubierta (tipos de
interés variables) -687 687 - -
-687 687 19.389 -20.973

Este analisis asume que el resto de variables, especialmente los tipos de cambio, no varian.
Gestion del riesgo de crédito de contraparte en transacciones financieras

La politica del Grupo EDP Renovaveis en lo relativo al riesgo de contraparte de las transacciones financieras con
sociedades ajenas al Grupo EDP se gestiona a través de un analisis de la capacidad técnica, la competitividad, la
calificacion crediticia y la exposicion a cada contraparte. Las contrapartes en las transacciones financieras y en
derivados se limitan a entidades de crédito de alta calidad o al Grupo EDP.

El Grupo EDP Renovaveis documenta sus operaciones financieras con arreglo a normas internacionales. La
mayoria de las transacciones con instrumentos financieros derivados se realizan con arreglo a los Acuerdos
Marco de la ISDA.

En el caso concreto del Grupo EDPR EU, el riesgo de crédito no es significativo debido al limitado periodo medio
de cobro de los saldos de clientes y a la calidad de sus deudores. Los principales clientes del Grupo son
operadores y distribuidores del mercado energético en sus correspondientes paises (OMIE y MEFF en el caso del
mercado espafol).

En el caso concreto del Grupo EDPR NA, el riesgo de crédito no es significativo debido al limitado periodo medio
de cobro de los saldos de clientes y a la calidad de sus deudores. Los principales clientes del Grupo son empresas
de utilities reguladas y agentes de mercado regionales de Estados Unidos.

EDP Renovaveis cree que el importe que mejor representa la exposicion del Grupo al riesgo de crédito
corresponde al valor contable de Deudores comerciales y Otros deudores, neto de las pérdidas por deterioro del
valor reconocidas. El Grupo cree que la calidad del crédito de estas cuentas a cobrar es adecuada y que no
existen créditos significativos cuyo valor se haya deteriorado que no hayan sido reconocidos como tales y
provisionados.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es la posibilidad de que el Grupo no pueda cumplir sus obligaciones financieras cuando
vencen. La estrategia del Grupo hacia la gestion de la liquidez es garantizar, en la medida de lo posible, que
siempre dispondré de liquidez suficiente para pagar sus deudas antes de su vencimiento, tanto en condiciones
normales como en un entorno de dificultades financieras, sin incurrir en pérdidas inaceptables ni poner en peligro
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la reputacion del Grupo.

El cumplimiento de la politica de liquidez garantiza el pago de las obligaciones contraidas, manteniendo lineas de
crédito suficientes y teniendo acceso a las lineas de crédito del Grupo EDP.

El Grupo EDP Renovaveis se encarga de la gestion del riesgo de liquidez a través de la contrataciéon y el
mantenimiento de lineas de crédito y lineas de financiacién con su principal accionista, asi como directamente en
el mercado con entidades financieras nacionales e internacionales, garantizando los fondos necesarios para llevar
a cabo sus actividades.

Riesgo de precios de mercado

A 31 de diciembre de 2014, el riesgo de precios de mercado que afecta al Grupo EDP Renovavéis no es
significativo. En el caso de EDPR NA, la gran mayoria de las centrales tienen contratos de adquisicién de energia,
con precios fijos o progresivos. En el caso de EDPR EU, la electricidad es vendida en Espafia con tarifas
reguladas. En los paises restantes, los precios vienen generalmente determinados por tarifas reguladas excepto
en Rumania y Polonia, donde la mayoria de las centrales tienen contratos de adquisicion de energia con precios
fijos o minimos.

En lo que respecta a la pequefia proporcidn de energia generada que esta expuesta al riesgo de mercado, este
riesgo se gestiona a través de permutas por ventas de electricidad. EDPR EU y EDPR NA tienen permutas por
ventas de electricidad que cumplen los requisitos de la contabilidad de coberturas (cobertura del flujo de
efectivo) que estan relacionadas con las ventas de electricidad del ejercicio 2014 a 2018 (véase la nota 35). El
objetivo del Grupo EDP Renovaveis es cubrir un volumen de energia generado para reducir su exposicion a la
volatilidad del precio de la energia.

Gestion del capital

El objetivo del Grupo al gestionar el patrimonio neto, conforme a las politicas establecidas por su principal
accionista, es salvaguardar la capacidad del Grupo para continuar operando como empresa en funcionamiento,
tener un crecimiento constante para poder cumplir los objetivos de crecimiento establecidos y mantener una
estructura 6ptima de patrimonio neto para reducir el coste del mismo.

De conformidad con otros grupos del sector, el Grupo gestiona su estructura de financiacién basandose en la
ratio de apalancamiento. Esta ratio se calcula dividiendo los préstamos financieros netos entre el total de
patrimonio neto y préstamos netos. Los préstamos financieros netos corresponden a la suma de la deuda
financiera, el pasivo por inversores institucionales (institutional equity liabilities) corregido para tener en cuenta
el efecto de los ingresos diferidos no corrientes, menos el efectivo y otros medios liquidos equivalentes.

05. PERIMETRO DE CONSOLIDACION

Durante el ejercicio terminado en 31 de diciembre de 2014, los cambios en el perimetro de consolidacion del
Grupo EDP Renovéaveis fueron los siguientes:

Sociedades adquiridas:
e EDP Renewables Polska, S.P. ZO.0 adquirié el 100% del capital social de Radziejéw Wind Farm Sp. ZO.O.
e EDP Renewables Italia, S.R.L. adquirio el 100% del capital social de Wincap, S.R.L.

e EDP Renewables Europe, S.L. adquirié el 99,9667% del capital social de Edlica de Coahuila, S. de R.L. de C.V,
a través de su sociedad dependiente Tarcan B.V. Después de la adquisicion, la Sociedad suscribié un acuerdo
para la venta futura de una participacion significativa en el capital social y, por lo tanto, y teniendo en cuenta el
fondo econdmico de la transaccion y los impactos contables relativos a la transaccién de compra, el Grupo
EDPR considero esta inversion un negocio conjunto con una participacion equivalente al 51% del capital social.

Enajenacion de participaciones no dominantes y sociedades liquidadas:

e EDPR-France S.A.S. vendi6 el 49% de sus participaciones por 28.256 miles de euros (tras deducir 153 miles de
euros de cargos por transaccion), en las siguientes sociedades:

- Parc Eolien du Clos Bataille, S.A.S.;
- C.E. Canet-Pont de Salars, S.A.S_;
- C.E. Gueltas Noyal-Pontivy, S.A.S.;
- C.E. Patay, S.A.S.;

- C.E. Saint Barnabe, S.A.S_;

- Eolienne de Saugueuse, S.A.R.L.;

- C.E. Segur, S.A.S.;

- Parc Eolien de Varimpre, S.A.S.;

- Parc Eolien des Vatines, S.A.S.

Esta transaccion fue considerada una enajenacion de participaciones no dominantes sin pérdida de control, por lo
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que la diferencia positiva entre el valor contable y el valor razonable de las participaciones no dominantes
vendidas, por un total de 5.299 miles de euros, se contabilizé con cargo a reservas en virtud de la
correspondiente politica contable.

e EDP Renewables Europe, S.L. vendid el 7% de sus participaciones, por 6 miles de euros, en las siguientes
sociedades:

- Les Eoliennes en Mer de Dieppe - Le Tréport, S.A.S.;

- Les Eoliennes en Mer de Vendée, S.A.S.

EDPR Renovables Espafia, S.L. liquidé Sotromal, S.A. y Rasacal Cogeneracion, S.A.

EDP Renewables Canada, Ltd vendio el 49% del capital social de SBWF GP Inc. y el 49% del capital social de
South Dundas Wind Farm LP a través de su sociedad dependiente EDP Renewables Canada LP Holdings, Ltd.
por 16.506 miles de euros (24.200 miles de doélares canadienses). Esta transaccion fue considerada una
enajenaciéon de participaciones no dominantes que no ha producido una pérdida de control, por lo que la
diferencia positiva entre el valor contable y el valor razonable de las participaciones no dominantes vendidas,
por un total de 2.464 miles de euros, se contabilizé con cargo a reservas en virtud de la correspondiente
politica contable.

Se vendid una participacién accionarial del 49% en EDP Renewables France, S.A.S. por 64.340 miles de euros
(tras deducir 256 miles de euros de cargos por transaccion), con la subsiguiente pérdida de participacion
accionarial en Parc Eolien du Clos Bataille, S.A.S., C.E. Canet-Pont de Salars, S.A.S., C.E. Gueltas Noyal-
Pontivy, S.A.S., SOCPE Le Mee, S.A.R.L., Mardelle, S.A.R.L., C.E. Patay, S.A.S., SOCPE Petite Piece, S.A.R.L.,
Plouvien Breiz, S.A.S., Quinze Mines, S.A.R.L., Parc Eolien de Roman, S.A.R.L., C.E. Saint Barnabe, S.A.S.,
Eolienne de Saugueuse, S.A.R.L., SOCPE Sauvageons, C.E. Segur, S.A.S., Parc Eolien de Tarzy, S.A.R.L., Truc
L'homme , S.A.R.L., Vallée du Molain, S.A.R.L., Parc Eolien de Varimpre, S.A.S. y Parc Eolien des Vatines,
S.A.S.

Esta transaccion fue considerada una enajenacion de participaciones no dominantes que no ha producido una
pérdida de control, por lo que la diferencia positiva entre el valor contable y el valor razonable de las
participaciones no dominantes vendidas, por un total de 9.808 miles de euros, se contabilizé con cargo a
reservas en virtud de la correspondiente politica contable.

Sociedades fusionadas:

e Se fusionaron las siguientes sociedades en EDP Renewables Canada LP, Holdings Ltd.:
- 8067241 BC, Ltd.;
- 0867242 BC, Ltd.;
- South Branch Wind Farm, Inc.

Sociedades constituidas:

e EDPR Wind Ventures XII *;

e EDPR Solar Ventures I;

e Parc Eolien de Boqueho - Pouagat, S.A.S.;

e Parc Eolien de Francourville, S.A.S. (la Sociedad se constituyd con la denominacién de Parc Eolien de
Preuseville, S.A.S. y fue posteriormente cambiada a Parc Eolien de Francourville, S.A.S.).

e 2014 Vento XII, L.L.C.;

e 2014 Sol I, L.L.C.;

e Parc Eolien d'Escardes, S.A.S.;

e Green Country Wind Farm, L.L.C. *;
e Central Edlica Aventura, S.A.;

e EDPR RO Trading S.R.L.

* El Grupo EDP Renovaveis posee, a través de su sociedad dependiente EDPR NA y EDPR Canada, un conjunto de
dependientes en Estados Unidos y Canada constituidas juridicamente sin capital social y que, a 31 de diciembre
de 2014, carecen de activos, pasivos y actividad de explotacion.

Otros cambios:

e Aumento de la participacion financiera en S.C. Ialomita Power, S.R.L. del 85% al 100% mediante una
ampliacion de capital totalmente suscrita por EDP Renewables Europe, S.L.

e Debido a la fecha de entrada en vigor de la NIIF 10 Estados financieros consolidados, el Grupo EDPR sustituyd
el método de consolidacién segun integraciéon global por el método de la participacion en Ceprastur A.l.E.

e Debido a la fecha de entrada en vigor de la NIIF 11 Acuerdos conjuntos, el Grupo EDPR sustituyd el método de
consolidacién proporcional por el método de la participacion en las siguientes sociedades:
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- Compaiiia Eélica Aragonesa, S.A.;

- Desarrollos Energéticos Canarios S.A.;
- Evolucién 2000, S.L.;

- Flat Rock Windpower 11, L.L.C.;

- Flat Rock Windpower, L.L.C.;

- Tébar Edlica, S.A.

Durante el ejercicio terminado en 31 de diciembre de 2013, los cambios en el perimetro de consolidacion del
Grupo EDP Renovaveis fueron los siguientes:

Sociedades adquiridas:

e EDP Renewables, SGPS, S.A. adquiri6 el 100% del capital social de Gravitangle - Fotovoltaica Unipessoal, Lda.
(véase la nota 17).

e South Africa Wind & Solar Power, S.L.; (que se constituyé en marzo de 2013) adquirié el 42,5% del capital
social de Modderfontein Wind Energy Project, Ltd., el 100% del capital social de Dejann Trading and
Investments Proprietary Ltd., el 100% del capital social de EDP Renewables South Africa, Proprietary Ltd. y el
100% del capital social de Jouren Trading and Investments Pty Ltd. (véase la nota 17).

e EDP Renewables North America L.L.C. adquirié el 100% del capital social de Lone Valley Solar Park I L.L.C.
(anteriormente EDPR Agincourt L.L.C.), el 100% del capital social de Lone Valley Solar Park Il L.L.C.
(anteriormente EDPR Marathon L.L.C.) y el 100% del capital social de Rising Tree Wind Farm Ill (véase la nota
17).

e EDP Renewables Polska, S.P. ZO.0 adquirié el 65,07% del capital social de Molen Wind Il S.P. ZO.0O. (véase la
nota 17).

Enajenacion de participaciones no dominantes y sociedades liquidadas:

e Se vendid una participacidon accionarial del 49% en EDP Renovaveis Portugal, S.A. por 257.954 miles de euros,
como parte de una transaccién por un total de 368.483 miles de euros tras deducir préstamos por un total de
110.529 miles de euros, con la subsiguiente pérdida de participacion accionarial en Edlica da Alagoa, S.A.,
Edlica de Montenegrelo, S.A., Edlica da Serra das Alturas, S.A. y Malhadizes, S.A.

Esta transaccion fue considerada una enajenacion de participaciones no dominantes que no ha producido una
pérdida de control, por lo que la diferencia positiva entre el valor contable y el valor razonable de las
participaciones no dominantes vendidas, por un total de 148.334 miles de euros, se contabilizé con cargo a
reservas en virtud de la correspondiente politica contable.

e Se vendid una participacidon accionarial del 49% en Wheat Field Holding, L.L.C. (que se constituy6 en
septiembre de 2013) por 34.977 miles de euros (que corresponde a un precio de venta de 48.400 miles de
dolares estadounidenses tras deducir aportaciones de capital, cargos por transaccion y efecto fiscal), con la
subsiguiente pérdida de participacion accionarial en Wheat Field Wind Power Project, L.L.C.

Esta transaccion fue considerada una enajenacion de participaciones no dominantes que no ha producido una
pérdida de control, por lo que la diferencia negativa entre el valor contable y el valor razonable de las
participaciones no dominantes vendidas, por un total de -1.274 miles de euros, se contabilizé con cargo a
reservas en virtud de la correspondiente politica contable.

e EDPR Renovables Espafia, S.L. liquidé Parc Eolic Molinars S.L.
Sociedades constituidas:

e South Africa Wind & Solar Power, S.L.;

e Sustaining Power Solutions, L.L.C.;

e Green Power Offsets, L.L.C.;

e Bourbriac II, S.A.S.;

e EDPR France Holding, S.A.S.;

e Parc Eolien de Montagne Fayel, S.A.S.;

e Arbuckle Mountain;

e Rising Tree Wind Farm II *;

e Wheat Field Holding, L.L.C.;

e Les Eoliennes en Mer de Dieppe - Le Tréport, S.A.S.;
e Les Eoliennes en Mer de Vendée, S.A.S.;

* El Grupo EDP Renovaveis posee, a través de su sociedad dependiente EDPR NA y EDPR Canada, un conjunto de
dependientes en Estados Unidos y Canada constituidas juridicamente sin capital social y que, a 31 de diciembre
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de 2013, carecen de activos, pasivos y actividad de explotacion.
Otros cambios:
e EDP Renewables Europe, S.L. aumentd su participacion hasta el 100% en el capital social de Greenwind, S.A.

e EDP Renewables Europe, S.L. aumentd su participacion hasta el 100% en el capital social de Relax Wind Park I,
S.P. ZO.0 a través de su sociedad dependiente EDP Renewables Polska, S.P. ZO.0.

0G. INGRESOS ORDINARIOS

Ingresos ordinarios se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013
Ingresos ordinarios por negocio y geografia

Eletricidad en Europa 740.515 813.133

Electricidad en Estados Unidos de América 376.221 347.774

Electricidad, otros 30.948 24.250

1.147.684 1.185.157

Otros ingresos ordinarios 306 2.225

1.147.990 1.187.382

Servicios prestados 5.785 5.466

Variacion de existencias y consumos de materias

primas
Costes de consumibles utilizados -1.249 20
Variacién de existencias 600 -1.622
-649 -1.602
Total ingresos ordinarios 1.153.126 1.191.246

07. INGRESOS DE INVERSORES INSTITUCIONALES EN PARQUES EOLICOS DE ESTADOS UNIDOS

Ingresos de inversores institucionales en parques edlicos de Estados Unidos por importe de 123.582 miles de
euros (31 de diciembre de 2013: 125.101 miles de euros) incluye el reconocimiento de ingresos ordinarios
relacionados con créditos fiscales a la produccion (PTC), créditos fiscales a las inversiones (ITC) y otros
beneficios fiscales, la mayoria por amortizaciones fiscales aceleradas relacionadas con los proyectos Vento I, Il,
I, 1V, V, VI, VI, VI, IX, X, XI y XII (véase la nota 31).

08. OTROS INGRESOS

Otros ingresos se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013
Estimacion del precio de venta revisado de EDPR PT 17.491 -
Ganancia relacionada con combinaciones de negocios - 3.477
Amortizacién de ingresos diferidos relacionados con
contratos de adquisicidon de energia 8.938 8.362
Compensaciones contractuales y de seguros 5.204 21.368
Otros ingresos 14.034 8.154
45.667 41.361

Tal y como se explica en la nota 1 y de conformidad con las condiciones del contrato, se ha revisado el ajuste
futuro en el precio de venta de EDPR PT en un importe de 17.491 miles de euros.

Durante 2013, EDP Renewables Polska realizé la asignaciéon del precio de compra de los activos identificables
adquiridos y los pasivos de Molen Wind 11, S.P. Z0O.0., que produjo un ingreso de explotacién de 3.477 miles de
euros, contabilizado en la partida Ganancia relacionada con combinaciones de negocios (véase la nota 17).

Los contratos de adquisicidon de energia suscritos entre EDPR NA y sus clientes se valoraron sobre la base de
hipotesis de mercado, en la fecha de adquisicidon de la combinacién de negocios, utilizando técnicas basadas en
flujos de efectivo descontados. En dicha fecha, estos acuerdos se valoraron en aproximadamente 190.400 miles
de ddlares estadounidenses y se contabilizaron como pasivo no corriente (véase la nota 32). Este pasivo se
amortiza durante el periodo de duracién de los contratos como Otros ingresos. A 31 de diciembre de 2014, la
amortizacion del ejercicio asciende a 8.938 miles de euros (31 de diciembre de 2013: 8.362 miles de euros).

A 31 de diciembre de 2013, las compensaciones contractuales y de seguros incluyen 13.779 miles de euros en
relacion con la indemnizacion recibida tras una modificacion del contrato de adquisicién de energia suscrito por
Mesquite Wind, L.L.C. (sociedad dependiente de Vento I, L.L.C) y su cliente.
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Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013
Arrendamientos y alquileres 40.130 41.696
Mantenimiento y reparaciones 148.578 142.967
Trabajo especializado:
- Servicios de TI, honorarios legales y de asesoramiento 15.872 17.282
- Servicios compartidos 7.437 7.784
- Otros servicios 11.119 11.661
Otros suministros y servicios 33.509 33.782
256.645 255.172
10. GASTOS POR RETRIBUCIONES Y PRESTACIONES A LOS EMPLEADOS
Gastos por retribuciones y prestaciones a los empleados se analiza de la siguiente manera:
Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013
Gastos por retribuciones a los empleados
Retribucién del Consejo 674 539
Retribuciones 54.714 53.235
Cotizaciones sociales en las retribuciones 9.836 8.902
Retribucién variable de empleados 11.837 9.512
Otros gastos 1.018 1.347
Capitalizacidon de costes de personal -19.546 -13.913
58.533 59.622
Gastos por prestaciones a empleados
Gastos por planes de pensiones 2.805 2.572
Gastos por asistencia sanitaria y otras prestaciones 3.506 2.967
Otros 1.249 1.305
7.560 6.844
66.093 66.466

A 31 de diciembre de 2014, los costes por planes de pensiones hacen referencia a planes por aportaciones
definidas (2.803 miles de euros) y planes de prestaciones definidas (2 miles de euros).

El desglose del nUmero medio por cargos directivos y por categorias profesionales de los empleados fijos a 31 de

diciembre de 2014 y 2013 es el siguiente:

31 Dic 2014 31 Dic 2013
Miembros del Consejo 17 17
17 17
Alta direccién y otros directores 69 69
Mandos intermedios 547 532
Empleados altamente especializados y especializados 222 213
Otros empleados 62 61
900 875
917 892
11. OTROS GASTOS

Otros gastos se analiza de la siguiente manera:
Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013
Impuestos 64.707 67.005
Pérdidas derivadas de activos fijos 4.547 12.591
Otros gastos y pérdidas 27.187 35.967
96.441 115.563

La partida Impuestos, a 31 de diciembre de 2014, incluye el importe de 24 millones de euros (31 de diciembre
de 2013: 31,8 miles de euros) relativo a impuestos para generadores de energia en Espafia, que afecta a todos
los parques edlicos operativos y asciende al 7% de los ingresos ordinarios de cada parque edlico.
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12. AMORTIZACION Y DETERIORO DEL VALOR

Esta partida se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013

Inmovilizado material
Edificios y otras construcciones 687 1.398
Planta y maquinaria 458.783 438.604
Otros 11.555 10.953
Pérdida por deterioro del valor 15.578 12.196
486.603 463.151

Activos intangibles:
Propiedad industrial, otros derechos y otros

intangibles 1.461 1.522
Pérdida por deterioro del valor 11.434 -
12.895 1.522
Deterioro del valor del fondo de comercio 278 -
499.776 464.673

Amortizacién de ingresos diferidos
(subvenciones oficiales) -19.009 -18.472
480.767 446.201

En 2014, el Grupo EDPR contabilizé una pérdida por deterioro del valor en el Inmovilizado material de 15.571
miles de euros y 11.434 miles de euros en Activos intangibles como resultado de la evaluacién de recuperabilidad
de parques edlicos y certificados verdes diferidos en Rumania (véanse las notas 15 y 16).

En 2013, el Grupo EDPR contabilizé una pérdida por deterioro del valor de 12.196 miles de euros que hacen
referencia a 8.479 y 3.717 miles de euros en EDPR EU y en EDPR NA, respectivamente. La pérdida por deterioro
del valor en EDPR EU es el resultado de los cambios regulatorios efectuados en Esparfia (véase la nota 1), y la
correspondiente a EDPR NA es el resultado de la baja en cuentas de los trabajos en curso reconocidos durante el
segundo trimestre de 2013 (véase la nota 15).

13. INGRESOS FINANCIEROS Y GASTOS FINANCIEROS

Ingresos financieros y gastos financieros se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013
Ingresos financieros

Ingresos por intereses 25.312 20.704

Instrumentos financieros derivados:
Intereses 1.247 1.459
Valor razonable 66.958 68.167
Diferencias de cambio favorables 7.944 17.388
Otros ingresos financieros 66 663
101.527 108.381

Gastos financieros

Gastos por intereses 206.531 197.143
Instrumentos financieros derivados:
Intereses 26.576 29.973
Valor razonable 29.515 70.400
Diferencias negativas de cambio 46.939 15.203
Gastos financieros capitalizados -26.814 -15.579
Actualizacion financiera 60.818 64.885
Otros gastos financieros 7.841 8.065
351.406 370.090
Ingresos/(Gastos) financieros -249.879 -261.709

Instrumentos financieros derivados incluye las liquidaciones de intereses de los instrumentos financieros
derivados suscritos por EDP Renovaveis y EDP Sucursal (véanse las notas 35y 37).

Segun la politica contable descrita en la nota 2g), los gastos por intereses capitalizados en activos fijos tangibles
en curso a 31 de diciembre de 2014 ascendian a 26.814 miles de euros (31 de diciembre de 2013: 15.579 miles
de euros) (véase la nota 15), y estan incluidos en Gastos financieros capitalizados. Los tipos de interés utilizados
para esta capitalizacion varian de acuerdo con los préstamos a los que hacen referencia, situandose entre 1,12%
y 13,24% (31 de diciembre de 2013: 1,69% vy 11,27%).
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Los gastos por intereses hacen referencia a los intereses en préstamos que devengan intereses a tipos de
mercado y contratados.

Los gastos por actualizacion financiera hacen referencia basicamente a la actualizacion financiera de las
provisiones de desmantelamiento y retiro de servicio de parques edlicos por un importe de 3.752 miles de euros
(31 de diciembre de 2012: 3.475 miles de euros (véase la nota 30) y el retorno implicito en las asociaciones con
inversores institucionales en los parques eélicos de Estados Unidos por valor de 56.551 miles de euros (31 de
diciembre de 2013: 60.840 miles de euros) (véase la nota 31).

14. GASTO/(INGRESO) POR IMPUESTO SOBRE LAS GANANCIAS

Conforme a la legislacion fiscal vigente, los periodos fiscales estan abiertos a revisién y revaluacion por parte de
las diversas autoridades tributarias durante un namero limitado de afios. El periodo de prescripcion varia segun
el pais: Estados Unidos, Bélgica, Francia y Paises Bajos (3 afios); Portugal y Espafia (4 afios); Brasil, Rumania,
Polonia, Italia (5 afios); y Reino Unido (sin limitacién).

Las pérdidas fiscales sufridas en cada ejercicio también son objeto de revisién y ajuste por parte de las
autoridades tributarias. Las pérdidas pueden utilizarse para compensar ganancias fiscales anuales y, si no se
utilizan totalmente, pueden aplicarse a ejercicios posteriores para compensarse con las ganancias fiscales de la
sociedad durante: 5 afios en Polonia; 7 afios en Rumania; 9 afios en los Paises Bajos; 12 afios en Portugal e
indefinidamente en Espafia, Francia, Italia, Bélgica y Brasil (aunque estan limitadas al 30% de las ganancias
fiscales anuales de la sociedad en este ultimo caso). Siempre que es posible y lo permite la legislacién tributaria
del pais donde se han constituido las entidades del Grupo, las sociedades optan por un régimen de consolidacién
fiscal, y de este modo tributan de manera consolidada en vez de individual.

EDP Renovaveis S.A. y sus sociedades dependientes presentan declaraciones fiscales individuales con arreglo a la
legislacién tributaria aplicable. Sin embargo, la sociedad y la mayoria de sus sociedades dependientes espafiolas
pagan el impuesto sobre sociedades conforme a los principios especificos del régimen especial de consolidacion
fiscal, incluido en los articulos 64 y 82 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, que modificé el impuesto sobre
sociedades. Las sociedades del Grupo EDPR en Esparia estan incluidas en el perimetro de consolidacioén fiscal de
EDP, S.A. - Sucursal en Espafia (EDP Sucursal).

Esta partida se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013
Gasto por impuesto corriente -49.997 -88.929
Gasto por impuesto diferido 33.598 32.022

-16.399 -56.907

El tipo impositivo efectivo del impuesto sobre las ganancias a 31 de diciembre de 2014 y 2013 se analiza de la
siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013
Beneficio/(Pérdida) antes de impuestos de actividades

continuadas 194.286 226.033
Gasto por impuesto sobre las ganancias -16.399 -56.907
Tipo impositivo efectivo del impuesto sobre las

ganancias 8.44% 25.18%

La conciliacion entre los tipos impositivos nominal y efectivo del impuesto sobre las ganancias del Grupo durante
los ejercicios terminados en 31 de diciembre de 2014 y 2013 se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013
Beneficio/(Pérdida) antes de impuestos de actividades

continuadas 194.286 226.033
Tipo impositivo nominal del impuesto sobre las

ganancias 30.00% 30.00%
Gasto por impuesto sobre las ganancias esperado -58.286 -67.810
Gasto por impuesto sobre las ganancias del ejercicio -16.399 -56.907
Diferencia 41.887 10.903

Revalorizaciones contables, amortizaciones

y provisiones 1.926 7.219
Pérdidas fiscales y créditos fiscales -2.004 -3.938
Inversiones financieras en asociadas 5.939 5.467
Efecto de los tipos impositivos en jurisdicciones
extranjeras -10.340 -3.933
Beneficios fiscales 6.949 4.124
Otros 39.417 1.964
41.887 10.903
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El 31 de diciembre de 2014, Otros incluye el importe de 30,1 millones de euros, relativo al impacto sobre los
activos y pasivos por impuestos diferidos, tras la reduccién del impuesto sobre sociedades del 30% al 28% en
2015, y al 25% a partir de 2016, que introdujo la reforma del Impuesto sobre Sociedades de Espafia (publicada
en el Boletin Oficial del Estado el 28 de noviembre de 2014).

El 31 de diciembre de 2013, las revalorizaciones contables, amortizaciones y provisiones incluyen la
revalorizacion fiscal de los activos de EDPR en Esparfia de conformidad con la ley 16/2012, de 27 de diciembre,
que no tiene un impacto en la contabilidad pero ha producido un incremento de la base imponible de los activos
de 50,3 millones de euros. Por lo tanto, el Grupo reconocié activos por impuestos diferidos por valor de 14,2
millones de euros que se beneficiaron de un crédito fiscal durante el ejercicio terminado en 31 de diciembre de
2013, neto de un gravamen Unico por valor de 2,4 millones de euros, correspondientes al 5% de los ingresos de
revalorizacion.

15. INMOVILIZADO MATERIAL

Esta partida se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013
Coste

Terrenos y recursos naturales 32.977 32.546

Edificios y otras construcciones 17.257 16.095
Planta y maquinaria:

- Generacion basada en fuentes renovables 12.753.798 11.395.493

- Otras plantas y maquinaria 6.712 6.692

Otros 88.046 73.568

Activos en construcciéon 1.259.732 1.058.677

14.158.522 12.583.071

Amortizacion acumulada y pérdidas por
deterioro del valor

Cargo por amortizacion -471.025 -450.955

Amortizacién acumulada en ejercicios anteriores -2.605.773 -1.984.817

Pérdidas por deterioro del valor -15.578 -12.196
Pérdidas por deterioro del valor de ejercicios

anteriores -53.170 -39.644

-3.145.546 -2.487.612

Valor contable 11.012.976 10.095.459

El movimiento en la partida Inmovilizado material durante 2014 se analiza de la siguiente manera:

Diferencia Variacion

s de es de
Saldo a 01 Enajenacio Traspaso conversio perimetro Saldo a 31
Miles de euros Ene Altas nes/bajas s n /Otros dic
Valor Bruto:
Terrenos y recursos
naturales 32.546 436 -1.210 - 1.205 - 32.977
Edificios y otras
construcciones 16.095 111 - - 1.051 - 17.257
Planta y maquinaria 11.402.185 33.257 -2.803 561.673 727.006 39.192 12.760.510
Otros 73.568 2.704 -73 7.602 4.666 -421 88.046
Activos en
construcciéon 1.058.677 712.378 -2.687 -569.275 58.832 1.807 1.259.732
12.583.071 748.886 -6.773 - 792.760 40.578 14.158.522
Pérdidas/r
eversion Diferencia Variacion
Dotacion de Enajenaci s de es de
Saldo a 01 del deterioro ones/baj conversié perimetro Saldo a 31
Miles de euros Ene ejercicio de valor as n /Otros dic
Amortizaciéon
acumulada y
pérdidas
por deterioro del
valor:
Edificios y otras
construcciones 8.333 687 - - 735 - 9.755
Planta y maquinaria 2.435.384 458.783 15.571 -675 158.492 9.370 3.076.925
Otros 43.895 11.555 7 -50 3.416 43 58.866
2.487.612 471.025 15.578 -725 162.643 9.413 3.145.546
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Planta y maquinaria incluye el coste de los parques edlicos y las centrales de energia solar en funcionamiento.

Los traspasos de activos en construccién a activos operativos hacen referencia, principalmente, a parques edlicos
y centrales de energia solar de EDP Renovaveis que entraron en funcionamiento en Polonia, ltalia, Francia,
Estados Unidos y Canada.

Las pérdidas por deterioro del valor/Reversiones estan relacionadas con parques eolicos en Rumania (véase la nota 12).

La partida Variaciones del perimetro/Otros incluye el efecto de la adquisicién de Wincap, S.R.L por parte de EDP
Renewables Italia, S.R.L. (véase la nota 5).

El movimiento en la partida Inmovilizado material durante 2013 se analiza de la siguiente manera:

Diferencia Variacion

s de es de
Saldo a 01 Enajenacio Traspaso conversio perimetro Saldo a 31
Miles de euros Ene Altas nes/bajas S n /Otros dic
Coste:
Terrenos y recursos
naturales 24.601 8.209 -677 2.070 -539 -1.118 32.546
Edificios y otras
construcciones 16.700 28 - - -633 - 16.095
Planta y maquinaria 11.579.323 6.811 -1.435 523.805 -269.862 -436.457 11.402.185
Otros 76.537 2.352 -5.521 10.070 -1.466 -8.404 73.568
Activos en
construccién 1.080.675 566.039 -8.181 -535.945 -30.164 -13.747 1.058.677
12.777.836 583.439 -15.814 - -302.664 -459.726 12.583.071
Pérdidas/r
eversion Diferencia Variacion
Dotacion de Enajenaci s de es de
Saldo a 01 del deterioro ones/baj conversié perimetro Saldo a 31
Miles de euros Ene ejercicio de valor as n /Otros dic
Amortizacion
acumulada y
pérdidas
por deterioro del
valor:
Edificios y otras
construcciones 7.187 1.398 - - -252 - 8.333
Planta y maquinaria 2.196.605 438.604 12.196 -291 -49.470 -162.260 2.435.384
Otros 37.137 10.953 - -43 -934 -3.218 43.895
2.240.929 450.955 12.196 -334 -50.656 -165.478 2.487.612

Los traspasos de activos en construccion a activos operativos en 2013 hacen referencia, principalmente, a los
parques edlicos de EDP Renovaveis que entraron en funcionamiento.

Las pérdidas por deterioro del valor/Reversiones estan relacionadas con activos eodlicos en Espafia y Estados
Unidos (véase la nota 12).

La partida Variaciones del perimetro/Otros incluye principalmente el efecto de la adquisicion de Lone Valley Solar
Park I L.L.C. (anteriormente EDPR Agincourt L.L.C.) y de Lone Valley Solar Park Il L.L.C. (anteriormente EDPR
Marathon L.L.C.) por parte de EDP Renewables NA, y la liquidacion de Parc Eolic Molinars S.L. por parte de EDPR
Renovables Esparia, S.L (véase la nota 5). Adicionalmente, también incluye el impacto de la adopcidon de las NIIF
10 y 11 (véase la nota 39), en relacién con el saldo inicial.

Activos en construccion a 31 de diciembre de 2014 y 2013 se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013
Grupo EDPR EU 639.286 675.513
Grupo EDPR NA 559.853 302.239
Otros 60.593 80.925

1.259.732 1.058.677

Los Activos en construccion a 31 de diciembre de 2014 y 2013 hacen referencia basicamente a parques edlicos y
centrales de energia solar en fase de construcciéon y desarrollo en EDPR EU y EDPR NA.

Los Intereses financieros capitalizados ascienden a 26.814 miles de euros a 31 de diciembre de 2014 (31 de
diciembre de 2013: 15.579 miles de euros) (véase la nota 13).

Los Gastos por retribuciones a los empleados capitalizados ascienden a 19.546 miles de euros a 31 de diciembre
de 2014 (31 de diciembre de 2013: 13.913 miles de euros) (véase la nota 10).

El Grupo EDP Renovaveis tiene obligaciones de compra y arrendamiento, que se revelan en la nota 36 "Compromisos".
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16. ACTIVOS INTANGIBLES
Esta partida se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013
Valor bruto:
Propiedad industrial, otros derechos y otros activos

intangibles 145.482 105.514
Activos intangibles en desarrollo 8.622 4.862
154.104 110.376

Amortizacion acumulada:
Cargo por amortizacién -1.461 -1.522
Amortizacién acumulada en ejercicios anteriores -23.505 -20.921
Pérdidas por deterioro del valor -11.434 -
-36.400 -22.443
Valor contable 117.704 87.933

Propiedad industrial, otros derechos y otros activos intangibles incluyen 91.359 miles de euros y 14.035 miles de
euros referentes a licencias de generacion edlica del Grupo EDPR NA (31 de diciembre de 2013: 76.065 miles de
euros) y de EDPR Portugal (31 de diciembre de 2013: 14.035 miles de euros), respectivamente, y 37.426 miles
de euros relacionados con certificados verdes diferidos en Rumania (31 de diciembre de 2013: 12.791 miles de
euros) (véase la nota 2 i)).

El movimiento en la partida Activos intangibles durante 2014 se analiza de la siguiente manera:

Diferencia Variacion

Enajenaci s de es de
Saldo a ones / conversio perimetro Saldo a
Miles de euros 01 ene Altas bajas Traspasos n /Otros 31 dic
Coste:
Propiedad industrial,
otros derechos y otros
activos intangibles 105.514 29.481 - - 10.484 3 145.482
Activos intangibles en
desarrollo 4.862 3.754 - - 6 - 8.622
110.376 33.235 - - 10.490 3 154.104
Diferencia Variacion
Dotacion Enajenaci s de es de
Saldo a del Deterioro ones / conversié perimetro Saldo a
Miles de euros 01 ene ejercicio del valor bajas n /Otros 31 dic
Amortizacién
acumulada:
Propiedad industrial,
otros derechos y otros
activos intangibles 22.443 1.461 11.434 - 1.062 - 36.400
22.443 1.461 11.434 - 1.062 - 36.400

Altas incluye el reconocimiento de los derechos a certificados verdes diferidos en Rumania por valor de 24.885
miles de euros.

Las pérdidas por deterioro del valor hacen referencia a certificados verdes diferidos en Rumania (véase la nota
12).

El movimiento en la partida Activos intangibles durante 2013 se analiza de la siguiente manera:

Diferencia Variacione

Enajenaci s de s de

Saldo a ones / conversio perimetro Saldo a
Miles de euros 01 ene Altas bajas Traspasos n /Otros 31 dic
Coste:
Propiedad industrial,
otros derechos y otros
activos intangibles 47.221 63.967 - - -3.422 -2.252 105.514
Activos intangibles en
desarrollo 4 4.481 -76 - -188 641 4.862

47.225 68.448 -76 - -3.610 -1.611 110.376
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Diferencia Variacione
Dotacién Enajenaci s de s de
Saldo a del Deterioro ones / conversié perimetro Saldo a
Miles de euros 01 ene ejercicio del valor bajas n /Otros 31 dic
Amortizaciéon
acumulada:
Propiedad industrial,
otros derechos y otros
activos intangibles 22.310 1.522 - - -348 -1.041 22.443
22.310 1.522 - - -348 -1.041 22.443

Altas incluye los contratos de adquisicion de energia de Rising Tree (véanse las notas 2 i) y 17) por valor de
47.297 miles de euros y el reconocimiento de la parte diferida de los derechos a certificados verdes en Rumania

por valor de 12.941 miles de euros.

La partida Variaciones de perimetro/Otros incluye el impacto de la adopcién de las NIIF 10 y 11 (véase la nota

39), en relacién con el saldo inicial.

17. FONDO DE COMERCIO

Para el Grupo, el desglose de Fondo de comercio resultante de la diferencia entre el coste de las inversiones y la
parte correspondiente del valor razonable de los activos netos adquiridos, se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013
Fondo de comercio en el Grupo EDPR EU: 635.111 637.031
- Grupo EDPR Espafia 492.385 492.213

- Grupo EDPR Francia 61.460 64.047

- Grupo EDPR Portugal 42.915 42.915

- Otros 38.351 37.856
Fondo de comercio en el Grupo EDPR NA 651.264 574.867
Otros 1.341 1.602
1.287.716 1.213.500

Los movimientos de la partida Fondo de comercio durante 2014, en funcion del subgrupo, se analizan de la

siguiente manera:

Diferencia Variacione

s de s de
Saldo a Deterioro conversié perimetro Saldo a
Miles de euros 01 ene Aumento Reduccion del valor n /Otros 31 dic
Grupo EDPR EU:
- Grupo EDPR Esparia 492.213 172 - - - - 492.385
- Grupo EDPR Francia 64.047 - -2.587 - - - 61.460
- Grupo EDPR
Portugal 42.915 - - - - - 42.915
- Otros 37.856 651 - - -156 - 38.351
Grupo EDPR NA 574.867 - - - 76.397 - 651.264
Otros 1.602 - - -278 17 - 1.341
1.213.500 823 -2.587 -278 76.258 - 1.287.716

Los movimientos de la partida Fondo de comercio durante 2013, en funcion del subgrupo, se analizan de la

siguiente manera:

Diferencia Variacione

s de s de
Saldo a Deterioro conversio perimetro Saldo a
Miles de euros 01 ene Aumento Reduccion del valor n /Otros 31 dic
Grupo EDPR EU:
- Grupo EDPR Espaiia 534.610 - -172 - - -42.225  492.213
- Grupo EDPR Francia 65.752 - -1.705 - - - 64.047
- Grupo EDPR
Portugal 42.588 327 - - - - 42.915
- Otros 57.284 348 -19.173 - -603 - 37.856
Grupo EDPR NA 600.302 - - - -25.435 - 574.867
Otros 1.394 477 - - -269 - 1.602
1.301.930 1.152 -21.050 - -26.307 -42.225 1.213.500
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Grupo EDPR EU

La disminucién en el fondo de comercio del Grupo EDPR EU en el ejercicio 2014 esta relacionada con la
cancelacion de la success fee asociada a un proyecto en EDPR Francia.

El movimiento del fondo de comercio en el Grupo EDPR EU en 2013 consiste basicamente en una reduccién por
valor de 19.173 miles de euros relacionada con la revision de los precios contingentes de algunos contratos de
adquisicion firmados antes del 1 de enero de 2010, fecha en la que se adopté la NIIF 3 revisada (como se
describe en la politica contable 2b)).

La adopciéon de las NIIF 10 y 11 en 2014 implic6 reexpresar la informaciéon comparativa a 1 de enero de 2013. En
el caso del Grupo EDPR, adoptar estas normas ha generado una variacion negativa de 42.225 miles de euros en
relacién con el cambio en el método de consolidacién de Compaiiia Eélica Aragonesa, S.A. y de Evolucién 2000,
S.L. Como estas sociedades comenzaron consolidandose por el método de la participacion, su fondo de comercio
fue reclasificado a la partida de Inversiones contabilizadas aplicando el método de la participacion.

Otra informacion sobre combinaciones de negocios incluida en 2014

Durante 2014 el Grupo EDPR ha pagado un importe de 8.541 miles de euros (31 de diciembre de 2013: 46.728
miles de euros) en concepto de combinaciones de negocios y success fees en relacion con la adquisicion de las
sociedades del Grupo EDPR NA (5.327 miles de euros), el Grupo EDPR Polonia (1.600 miles de euros), el Grupo
EDPR lItalia (735 miles de euros), el Grupo EDPR Reino Unido (603 miles de euros) y Otros (276 miles de euros).

Otras combinaciones de negocios

Durante 2014, el Grupo EDPR adquirié el 100% de las siguientes sociedades: Wincap, S.R.L. y Radziejow Wind
Farm Sp. Z0.0. (véase la nota 5), con los siguientes impactos agregados:

Miles de euros Activos y pasivos a valor razonable
Inmovilizado material 1.387
Otros activos (incluidas licencias) 422
Total activo 1.809

Pasivo por impuestos diferidos -

Pasivos corrientes -
Total pasivo 375

Activos netos 1.434

Participaciones no dominantes -

Activos netos adquiridos 1.434
Contraprestacion transferida 2.085
Fondo de comercio 651

Otra informacion sobre asignacion de precios de compra y combinaciones de negocios incluida en 2013
EDPR EU - Otros

Durante 2013 EDP Renewables Polska, S.P. ZO.0 adquirid el 65,07% del capital social de la sociedad Molen Wind
1, S.P. ZO.0. (véase la nota 5) y ha realizado la asignacion del precio de compra que produce el reconocimiento
de un ingreso de explotacion de 3.477 miles de euros (véase la nota 8).

Activos y

Asignacion pasivos a

Valor del precio de valor

Miles de euros contable compra final razonable
Inmovilizado material 1.691 10.739 12.430
Otros activos (incluidas licencias) 10.112 - 10.112
Total activo 11.803 10.739 22.542
Pasivo por impuestos diferidos - 2.040 2.040
Pasivos corrientes 1.868 - 1.868
Total pasivo 1.868 2.040 3.908
Activos netos 9.935 8.699 18.634
Participaciones no dominantes -3.470 -3.039 -6.509
Activos netos adquiridos 6.465 5.660 12.125
Contraprestacion transferida 8.648 8.648
Fondo de comercio negativo (badwill) -3.477
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Comprobaciones del deterioro del valor del fondo de comercio - Grupo EDPR

Se realizan comprobaciones del deterioro del valor del fondo de comercio del Grupo EDPR cada afio tomando
como base el cierre de septiembre. En el caso de parques eolicos operativos, se lleva a cabo mediante la
determinaciéon del valor recuperable a través del valor de uso. El fondo de comercio se asigna a cada uno de los
paises donde desarrolla su actividad el Grupo EDPR, por lo que para determinar el valor recuperable del fondo de
comercio asignado a cada pais se agregan las distintas UGE que componen cada uno.

Para efectuar este andlisis, se utiliz6 un método de flujos de efectivo descontados. Este método se basa en el
principio de que el valor estimado de una entidad o negocio se define por su capacidad de generar recursos
financieros en el futuro, suponiendo que estos pueden retirarse del negocio y distribuirse entre los accionistas de
la Sociedad, sin comprometer la continuacién de la actividad.

Por lo tanto, en el caso de los negocios desarrollados por las UGE de EDPR, la valoracién se basé en los flujos de
caja libre generados por el negocio, descontados por las tasas de descuento adecuadas.

El periodo de proyeccion de flujos de efectivo futuros es la vida util de los activos (25 afios), que esta en linea
con el método de amortizacién actual. Los flujos de efectivo incorporan asimismo el contrato de explotacion a
largo plazo y las estimaciones a largo plazo de los precios de la energia, siempre que el activo presente riesgo
asociado a los precios de mercado.

Las principales hipotesis empleadas para las comprobaciones del deterioro del valor son las siguientes:

- Energia producida: los factores de capacidad neta utilizados para cada UGE utilizan los estudios eélicos
realizados, que tienen en cuenta la previsibilidad a largo plazo de la produccién eélica y que la generacion de
energia edlica esta respaldada en casi todos los paises a través de mecanismos regulatorios que permiten
producir y suministrar de manera prioritaria siempre que lo permitan las condiciones climaticas.

- Retribucién de la electricidad: la retribucién aprobada o contratada se ha aplicado cuando ha estado disponible,
en cuanto a las UGE que se benefician de una retribucién regulada o que han firmado contratos para vender su
produccién predeterminada durante la totalidad o parte de sus vidas Utiles; cuando esta opcién no estaba
disponible, los precios se calcularon utilizando curvas de precios proyectadas por la sociedad sobre la base de
su experiencia, modelos internos y fuentes de datos externas.

- Nueva capacidad: las comprobaciones se basaron en la mejor informacién disponible sobre los parques e6licos
que se espera construir en los préximos afios, ajustados por la probabilidad de que los proyectos planificados
se completen con éxito y por las perspectivas de crecimiento de la sociedad que se basan en los objetivos del
plan de negocio, su crecimiento histérico y las proyecciones sobre el tamafio del mercado. Las comprobaciones
tuvieron en cuenta los precios contratados y esperados de la compra de turbinas a varios proveedores.

- Costes de explotacién: se utilizaron contratos establecidos para arrendamientos de terrenos y acuerdos de
mantenimiento; otros gastos de explotacion se proyectaron de manera coherente con los modelos internos y la
experiencia de la sociedad.

- Valor residual: se utiliza como un 15% de la inversion inicial en cada parque edlico, teniendo en cuenta la
inflacion.

- Tasa de descuento: las tasas de descuento utilizadas son después de impuestos, reflejan la mejor estimacion
del Grupo EDPR de los riesgos especificos de cada UGE y son las siguientes:

2014 2013
Europa 4,0% - 6,4% 4,8% - 7,6%
Estados Unidos 5,1% - 7,1% 6,0% - 7,3%
Brasil 8,6% - 10,3% 8,6% - 9,9%

Las comprobaciones del deterioro del valor han tenido en cuenta los cambios en la regulacion de cada pais,
segun lo indicado en la nota 1.

EDPR ha realizado una serie de andlisis de sensibilidad sobre los resultados de las comprobaciones de deterioro
del valor de cambios razonables en algunas variables clave, por ejemplo:

- EDPR NA, disminucién en los Factores de Capacidad Neta;
- EDPR NA, reduccién del 5% y del 10% en los Precios de Mercado.

Ademaés, el Grupo EDPR ha realizado un andlisis de la sensibilidad adicional incrementando 100 puntos basicos la
tasa de descuento utilizada en el escenario de base para las UGE de EDPR EU y EDPR Brasil. Estos anélisis de
sensibilidad realizados para cada hipétesis de manera independiente no supondrian ningun deterioro del valor del
fondo de comercio asignado a cada pais.
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18. INVERSIONES CONTABILIZADAS APLICANDO EL METODRO DE LA PARTICIPACION

Esta partida se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013
Inversiones contabilizadas aplicando el método
de la participacion
Participaciones en negocios conjuntos 294.146 273.986
Participaciones en asociadas 75.645 64.660
Valor contable 369.791 338.646

A efectos de presentacion de los estados financieros consolidados, en esta partida se presenta el fondo de
comercio surgido de la adquisicidon de entidades contabilizadas aplicando el método de la participacion.

Los movimientos de la partida Inversiones contabilizadas aplicando el método de la participacion se analizan de

la siguiente manera:

Miles de euros 2014 2013

Saldo a 1 de enero 338.646 47.473
Adquisiciones/Aumento 6.178 40
Participacion en beneficios/(pérdidas) del ejercicio

de las entidades contabilizadas aplicando el método

de la participacion 21.756 14.726
Cobro de dividendos -18.132 -17.951
Diferencias de conversién 25.838 -3.743
Reserva de cobertura en entidades contabilizadas

aplicando el método de la participacion -4.488 4.724
Otros -7 293.377

Saldo a 31 de diciembre 369.791 338.646

En 2013, Otros incluye el impacto de la adopcion de las NIIF 10 y 11 (véase la nota 39), en relacion con el saldo

inicial.

La tabla siguiente resume la informacioén financiera de los negocios conjuntos incluidos en las cuentas

consolidadas del Grupo, a diciembre de 2014:

Flat Rock Flat Rock Compaiiia
Wind- Wind- Edlica

Miles de euros power power II  Aragonesa Otras
Informacion financiera sobre negocios conjuntos
de las sociedades
Activos no corrientes 289.039 115.477 134.860 78.209
Activos corrientes 4.392 869 16.560 11.983
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes 2.525 534 12.677 8.982
Total patrimonio neto 290.048 115.012 108.144 19.273
Deuda financiera a largo plazo - - - 40.070
Pasivo no corriente 30.066 3.156 - -
Deuda financiera a corto plazo - - - -
Pasivo corriente 227 119 13.210 16.133
Ingresos ordinarios 31.488 8.392 14.167 10.106
Amortizaciones de activos fijos intangibles -18.206 -6.165 -5.257 -6.078
Otros gastos financieros -147 -57 -174 -1.479
Gasto por impuesto sobre las ganancias - - 2.531 815
Beneficio neto del ejercicio 2.403 -1.345 4.282 -793
Importes proporcionalmente atribuidos al Grupo
EDPR
Activos netos 145.024 57.506 66.657 24.967
Fondo de comercio - - 39.558 -
Pago de dividendos 11.689 2.813 2.500 737
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La tabla siguiente resume la informacioén financiera de los negocios conjuntos incluidos en las cuentas

consolidadas del Grupo, a diciembre de 2013:

Flat Rock Flat Rock Compaiiia
Wind- Wind- Edlica

Miles de euros power power II Aragonesa Otras
Informacion financiera sobre negocios conjuntos
de las sociedades
Activos no corrientes 267.622 107.611 127.966 66.959
Activos corrientes 6.488 1.467 12.727 11.574
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes 3.039 930 7.011 8.282
Total patrimonio neto 271.332 107.966 108.862 21.196
Deuda financiera a largo plazo - - - 46.396
Pasivo no corriente 2.637 1.015 21.971 -
Deuda financiera a corto plazo - - - -
Pasivo corriente 141 97 9.860 8.847
Ingresos ordinarios 24.579 5.847 30.652 20.407
Amortizaciones de activos fijos intangibles -16.004 -6.177 -4.811 -5.564
Otros gastos financieros -140 -54 -1.018 -1.947
Gasto por impuesto sobre las ganancias - - -3.434 -2.354
Beneficio neto del ejercicio -2.418 -3.750 12.703 5.487
Importes proporcionalmente atribuidos al Grupo
EDPR
Activos netos 135.666 53.983 68.428 15.909
Fondo de comercio - - 39.558 -
Pago de dividendos 5.900 1.094 4.972 4.524
La tabla siguiente resume la informacion financiera de las entidades asociadas incluidas en las cuentas
consolidadas del Grupo, a diciembre de 2014:

Seaenergy Pq. Edlico

Renewables Sierra del
Miles de euros Inch Cape ENEOP Madero Otras
Informacion financiera sobre entidades
asociadas
Activos no corrientes 46.688 1.296.820 55.915 96.497
Activos corrientes 2.662 365.479 9.145 12.748
Patrimonio neto -3.228 98.056 21.909 47.822
Pasivo no corriente 46.169 1.399.319 2.644 46.031
Pasivo corriente 6.408 164.923 40.508 15.505
Ingresos ordinarios - 212.687 8.990 11.211
Beneficio neto del ejercicio -1.201 36.167 -390 -4.467
Importes proporcionalmente atribuidos al Grupo
EDPR
Activos netos 14.190 35.261 9.202 16.992
Fondo de comercio 15.772 - - 8.205
Pago de dividendos - - - 393
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La tabla siguiente resume la informacion financiera de las entidades asociadas incluidas en las cuentas
consolidadas del Grupo, a diciembre de 2013:

Seaenergy Pq. Eélico
Renewables Sierra del
Miles de euros Inch Cape ENEOP Madero Otras
Informacion financiera sobre entidades
asociadas
Activos no corrientes 19.778 1.184.916 58.190 86.370
Activos corrientes 1.033 282.449 5.435 8.578
Patrimonio neto -1.854 74.739 21.519 42.734
Pasivo no corriente 19.211  1.248.590 3.439 20.748
Pasivo corriente 3.453 144.037 38.668 30.644
Ingresos ordinarios - 193.736 14.020 14.127
Beneficio neto del ejercicio -731 37.220 4.749 1.157
Importes proporcionalmente atribuidos al Grupo
EDPR
Activos netos 13.827 26.876 9.038 14.919
Fondo de comercio 14.735 - - 8.205
Pago de dividendos - - - 1.578

Durante 2014, la informacién financiera de las sociedades significativas correspondiente a entidades
contabilizadas aplicando el método de la participacion presenta la siguiente conciliacién en cuanto al valor
razonable de los activos netos atribuidos proporcionalmente al Grupo EDP:

Patrimonio % Ajustes del Fondo de Activos
Miles de euros neto MP valor razonable comercio Otros netos
Flat Rock Windpower 290.048 50,00% - - - 145.024
Flat Rock Windpower Il LLC 115.012 50,00% - - - 57.506
Compaiiia Edlica Aragonesa 108.144 50,00% 12.585 - - 66.657
SeaEnergy Renewables Inch Cape Limited -3.228 49,00% - 15.772 - 14.190
ENEOP - Eolicas de Portugal, SA 98.056 35,96% - - - 35.261
Parque Edlico Sierra del Madero 21.909 42,00% - - - 9.202

Durante 2013, la informacion financiera de las sociedades significativas correspondiente a entidades
contabilizadas aplicando el método de la participacion presenta la siguiente conciliacion en cuanto al valor
razonable de los activos netos atribuidos proporcionalmente al Grupo EDP:

Patrimonio % Ajustes del Fondo de Activos
Miles de euros neto MP  valor razonable comercio Otros netos
Flat Rock Windpower 271.332 50,00% - - - 135.666
Flat Rock Windpower Il LLC 107.966 50,00% - - - 53.983
Compafia Edlica Aragonesa 108.862 50,00% 13.997 - 68.428
SeaEnergy Renewables Inch Cape Limited -1.854 49,00% - 14.735 - 13.827
ENEOP - Eolicas de Portugal, SA 74.739 35,96% - - - 26.876
Parque Edlico Sierra del Madero 21.519 42,00% - - - 9 038

El desglose de las garantias operativas concedidas por negocios conjuntos incluidos en las cuentas consolidadas
del Grupo de acuerdo con el método de la participacion, a 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013

Garantias de naturaleza operativa

Compafia Edélica Aragonesa 1.440 1.440

Otras 307 307
1.747 1.747
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Los compromisos relativos a deuda financiera a corto, a medio y a largo plazo, compromisos por arrendamientos
financieros, otros compromisos a largo plazo y otros pasivos relacionados con compras y con pagos futuros por
arrendamientos operativos correspondientes a negocios conjuntos incluidos en las cuentas consolidadas del
Grupo, de acuerdo con el método de la participacién, se desglosan, a 31 de diciembre de 2014 y 2013, de la

siguiente manera:

2014
Capital pendiente por vencimiento

Menos De De Mas

de 1a3 3a5 de 5

Miles de euros Total 1 aiio afios afos afios

Deuda financiera a corto y largo plazo
(incluidos intereses que vencen) 23.814 3.356 7.043 7.341 6.074
Compromisos por arrendamiento operativo 22.178 1.344 2.727 2.779 15.327
Obligaciones de compra 9.019 4.612 3.841 567 -
55.011 9.312 13.611 10.687 21.401
2013
Capital pendiente por vencimento

Menos De De Mas

de 1a3 3a5 de 5

Miles de euros Total 1 aiio afos afios afios

Deuda financiera a corto y largo plazo

(incluidos intereses que vencen) 27.374 3.354 6.912 7.297 9.811
Compromisos por arrendamiento operativo 10.786 539 1.111 1.155 7.981
Obligaciones de compra 9.709 4.792 4.220 697 -
47.869 8.685 12.243 9.149 17.792

19. ACTIVOS Y PASIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS

El Grupo EDP Renovaveis contabiliza el efecto fiscal derivado de las diferencias temporarias entre los activos y
pasivos determinados segun criterios contables y fiscales, que se analizan de la siguiente manera:

Activos por impuestos

Pasivos por impuestos

diferidos diferidos
31 Dic 31 Dic 31 Dic 31 Dic
Miles de euros 2014 2013 2014 2013
Pérdidas fiscales compensadas 848.119 684.286 - -
Provisiones 24.382 21.399 5.956 4.265
Instrumentos financieros derivados 12.488 11.472 3.300 625
Inmovilizado material 50.935 47.409 430.175 332.213
Asignacion de los valores razonables a los activos y
pasivos de combinaciones de negocios - - 357.768 406.199
Ingresos de inversores institucionales en parque
edlicos de Estados Unidos - - 389.475 299.403
Gastos financieros no deducibles 27.621 21.113 - -
Compensacion de activos y pasivos por impuestos
diferidos -917.062 -676.449 -917.062 -676.449
Otros 5 -17 780 928
46.488 109.213 270.392 367.184
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Los activos y pasivos por impuestos diferidos estan relacionados principalmente con Europa y Estados Unidos de

la siguiente manera:

Activos por impuestos

Pasivos por impuestos

diferidos diferidos
31 Dic 31 Dic 31 Dic 31 Dic
Miles de euros 2014 2013 2014 2013
Europa:
Créditos fiscales 25.724 17.579 - -
Provisiones 16.854 15.422 5.956 4.265
Instrumentos financieros derivados 12.399 9.465 1.810 500
Inmovilizado material 47.631 44.471 52.542 18.796
Asignacion de los valores razonables a los activos y
pasivos de combinaciones de negocios 27.621 21.113 - -
Ingresos de inversores institucionales en parque
edlicos de Estados Unidos - - 231.219 308.390
Compensaciéon de activos y pasivos por impuestos
diferidos -84.371 - -84.371 -
Créditos fiscales 4 -16 780 830
45.862 108.034 207.936 332.781
Estados Unidos de América:
Créditos fiscales 820.673 665.054 - -
Provisiones 7.310 5.761 - -
Instrumentos financieros derivados - 2.007 1.490 -
Inmovilizado material 3.304 2.937 376.403 313.029
Asignacion de los valores razonables a los activos y
pasivos de combinaciones de negocios - - 122.009 93.090
Ingresos de inversores institucionales en parque
edlicos de Estados Unidos - - 389.475 299.403
Compensaciéon de activos y pasivos por impuestos
diferidos -831.287 -675.759 -831.287 -675.759
- - 58.090 29.763

Los movimientos en los activos y pasivos por impuestos diferidos netos durante el ejercicio se analizan de la

siguiente manera:

Activos por impuestos

Pasivos por impuestos

diferidos diferidos
31 Dic 31 Dic 31 Dic 31 Dic
Miles de euros 2014 2013 2014 2013
Saldo a 1 de enero 109.213 89.378 -367.184 -380.592
Dotaciones a la cuenta de pérdidas y ganancias 13.360 39.181 20.238 -7.160
Dotaciones con cargo a reservas 3.312 -5.464 -2.867 -320
Diferencias de cambio y otros movimientos -79.397 -13.882 79.421 20.888
Saldo a 31 de diciembre 46.488 109.213 -270.392 -367.184
Las pérdidas fiscales compensadas del Grupo se analizan de la siguiente manera:
Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013
Fecha de vencimiento:
2014 - 259
2015 103 107
2016 1.435 1.523
2017 4.787 3.597
2018 26.610 33.923
2019 20.538 3.122
2020 a 2034 2.141.294 1.752.812
Sin fecha de vencimiento 279.280 229.144
2.474.047 2.024.487
20. EXISTENCIAS
Esta partida se analiza de la siguiente manera:
Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013
Anticipos por compras 4.367 2.952
Productos intermedios y terminados 3.793 2.248
Materias primas y materiales complementarios y
consumibles 13.160 10.225
21.320 15.425
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21. DEUDORES COMERCIALES

Deudores comerciales se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013
Deudores comerciales - No corriente
Europa:
- Esparfia 4.879 -
4.879 -
Deudores comerciales - Corriente
Europa:
- Esparfia 37.814 68.578
- Rumania 9.170 40.464
- Polonia 21.085 19.237
- Resto de Europa 27.510 33.022
95.579 161.301
Estados Unidos de América 43.428 39.590
Otros 3.480 2.715
142.487 203.606
Pérdidas por deterioro del valor -1.342 -1.342
141.145 202.264
146.024 202.264

Deudores comerciales - No corriente hace referencia al establecimiento del ajuste de los limites superior e
inferior del pool en Espafia, como resultado de la publicaciéon del Real Decreto-Ley 413/2014 y de la Orden

IET/1045/2014 (véase la nota 1).

22. DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A COBRAR

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar -
No corriente:
Costes diferidos 11.380 41.771
Deudores varios y otras actividades 24.940 11.389
36.320 53.160
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar -
Corriente:
Mantenimiento de turbinas pagado por adelantado 6.839 7.125
Servicios prestados 6.495 11.596
Anticipos a proveedores 2.903 1.709
Deudores varios y otras actividades 25.327 24.168
41.564 44.598
77.884 97.758
23. OTROS ACTIVOS CORRIENTES Y NO CORRIENTES
Otros activos corrientes y no corrientes se analiza de la siguiente manera:
Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013
Otros activos - No corriente
Préstamos a partes vinculadas 359.133 300.054
Instrumentos financieros derivados 16.365 14.148
Deudores varios y otras actividades 21.482 6.233
396.980 320.435
Otros activos - Corriente
Préstamos a partes vinculadas 246.587 95.327
Instrumentos financieros derivados 32.514 11.154
Deudores varios y otras actividades 15.545 26.617
294.646 133.098
691.626 453.533
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Préstamos a partes vinculadas - No corriente incluye principalmente 358.120 miles de euros de préstamos
concedidos al Grupo ENEOP - Eélicas de Portugal, S.A. (31 de diciembre de 2013: 286.520 miles de euros). La
fecha de vencimiento de este préstamo es diciembre de 2017.

Préstamos a partes vinculadas - Corriente incluye principalmente 35.343 miles de euros de préstamos
concedidos al Grupo ENEOP - Edlicas de Portugal, S.A. (31 de diciembre de 2013: 18.456 miles de euros),
21.541 miles de euros de préstamos concedidos a SeaEnergy Renewables Inch Cape Limited (31 de diciembre de
2013: 9.428 miles de euros), 168.935 miles de euros de préstamos concedidos a EDP Servicios Financieros
Esparfia, S.A. (31 de diciembre de 2013: 63.775 miles de euros) y 12.929 miles de euros de préstamos
concedidos a Parque Edlico Sierra del Madero, S.A.

24. ADMINISTRACIONES PUBLICAS DEUDORAS

Administraciones publicas deudoras se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013
Impuesto sobre las ganancias 12.336 18.744
Impuesto sobre el valor afiadido (I1VA) 71.512 78.734
Otros impuestos 5.245 5.914

89.093 103.392

25. EFECTIVO Y OTROS MEDIOS LiIQUIDOS EQUIVALENTES
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013
Efectivo - -

Depésitos bancarios

Depésitos corrientes 246.652 205.920

Depésitos a plazo 16 10.540
Depositos a la vista especificos relacionados con

inversores institucionales 78.855 62

325.523 216.522

Otras inversiones a corto plazo 43.100 38.940

368.623 255.462

Los depdsitos a la vista especificos relacionados con inversores institucionales son fondos que han de mantenerse
con garantias suficientes para pagar los costes de construccion restantes de proyectos en asociaciones con
inversores institucionales (véase la nota 31). Los acuerdos que rigen estas asociaciones y acuerdos de garantias
especificas definen los gastos adecuados de estos fondos.

La partida Otras inversiones a corto plazo incluye inversiones a muy corto plazo inmediatamente convertibles a
efectivo.

26. CAPITAL SOCIAL

A 31 de diciembre de 2014 y 2013, el capital social de la Sociedad esta representado por 872.308.162 acciones
con un valor nominal de 5 euros cada una, todas desembolsadas en su totalidad. Las acciones son al portador y
estan representadas por medio de anotaciones en cuenta, la Sociedad tiene derecho a solicitar la cotizacion de
sus acciones y todos los accionistas estan inscritos en los registros pertinentes de anotaciones en cuenta. Estas
acciones tienen los mismos derechos de voto y derechos de participacién en beneficios y son transmisibles
libremente.

La estructura de accionistas de EDP Renovaveis, S.A. a 31 de diciembre de 2014 y 2013 se analiza de la
siguiente manera:

% derechos

N.° acciones % capital voto
"EDP - Energias de Portugal, S.A. Sucursal en Espafa 541.027.156 62,02% 62,02%
(EDP Sucursal)" 135.256.700 15,51% 15,51%
Otros @ 196.024.306 22,47% 22,47%
872.308.162 100,00% 100,00%

™ Acciones cotizadas en el mercado de valores de Lisboa

En 2007 y 2008 la Sociedad realiz6 varias ampliaciones de capital social, que fueron suscritas mediante
aportaciones no dinerarias que componen el 100% de las acciones de EDPR NA y EDPR EU.

Las aportaciones mencionadas previamente se realizaron segun el régimen especial que rige las fusiones,
escisiones, aportaciones de activos y canje de valores establecido en el capitulo VIII, titulo VII del Real Decreto
4/2004, de 5 de marzo, que aprobo la ley fiscal espafiola revisada. La informacién que exige revelar la legislacion
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vigente se incluy6 en las cuentas anuales de 2007 y 2008.

Las ganancias por accién atribuibles a los accionistas de EDPR se analizan de la siguiente manera:

31 Dic 2014 31 Dic 2013
Beneficio atribuible a los tenedores de instrumentos de patrimonio neto
de la dominante (en miles de euros) 126.007 135.116
Beneficio de actividades continuadas atribuible a los tenedores de
instrumentos de patrimonio neto de la dominante (en miles de euros) 126.007 135.116
Promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacién 872.308.162 872.308.162
Promedio ponderado de acciones ordinarias diluidas en circulacién 872.308.162 872.308.162
Ganancias por accion (basicas) atribuibles a los tenedores de
instrumentos de patrimonio neto de la dominante (en euros) 0,14 0,15
Ganancias por accion (diluidas) atribuibles a los tenedores de
instrumentos de patrimonio neto de la dominante (en euros) 0,14 0,15
Ganancias por accion (basicas) de actividades continuadas atribuibles a
los tenedores de instrumentos de patrimonio neto de la dominante (en
euros) 0,14 0,15
Ganancias por accion (diluidas) de actividades continuadas atribuibles a
los tenedores de instrumentos de patrimonio neto de la dominante (en
euros) 0,14 0,15

El Grupo EDP Renovaveis calcula sus ganancias por accion basicas y diluidas atribuibles a los tenedores de
instrumentos de patrimonio neto de la dominante mediante el uso del promedio ponderado de las acciones

ordinarias en circulacién durante el ejercicio.

La Sociedad no dispone de ninguna accién propia a 31 de diciembre de 2014 y 2013.

El promedio de acciones se determiné de la siguiente manera:

31 Dic 2014 31 Dic 2013
Acciones ordinarias emitidas al inicio del ejercicio 872.308.162 872.308.162
Efecto de las acciones emitidas durante el ejercicio - -
Promedio de acciones realizadas 872.308.162 872.308.162
Promedio de acciones durante el ejercicio 872.308.162 872.308.162
Promedio diluido de acciones durante el ejercicio 872.308.162 872.308.162
27. RESERVAS Y GANANCIAS ACUMULADAS
Esta partida se analiza de la siguiente manera:
Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013
Reservas
Reserva a valor razonable (cobertura del flujo de
efectivo) -41.066 -29.114
Reserva a valor razonable (activos financieros
disponibles para la venta) 2.603 3.242
Diferencias de conversién surgidas de la
consolidacion -25.793 -43.733
-64.256 -69.605
Otras reservas y ganancias acumuladas
Ganancias acumuladas y otras reservas 710.278 601.838
Capital adicional desembolsado 60.666 60.666
Reserva legal 35.375 29.675
806.319 692.179
742.063 622.574

Capital adicional desembolsado

La contabilidad de transacciones entre entidades bajo control comun no esté incluida en la NIIF 3. Por lo tanto, a
falta de directrices especificas en las NIIF, el Grupo EDPR ha adoptado una politica contable para estas
transacciones, segun ha considerado oportuno. Segun la politica del Grupo, las combinaciones de negocios entre
entidades bajo control comun se contabilizan en los estados financieros consolidados usando los valores
contables de la sociedad adquirida (subgrupo) en los estados financieros consolidados de EDPR. La diferencia
entre el valor contable de los activos netos recibidos y la contraprestacion pagada se reconoce en el patrimonio

neto.

Reserva legal

La reserva legal se ha dotado con arreglo al articulo 274 de la Ley de Sociedades de Capital espafiola en virtud
de la cual las sociedades estan obligadas a transferir el 10% de los beneficios del ejercicio a una reserva legal
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hasta que dicha reserva alcance un importe igual al 20% del capital social. Esta reserva no se distribuye entre
los accionistas y solo se puede utilizar para compensar pérdidas si no hay disponible ninguna otra reserva o para
la ampliacion de capital.

Distribucién de beneficios (sociedad dominante)

La propuesta para la distribucion de beneficios de EDP Renovaveis, S.A. de 2014 que se presentara en la Junta
General de Accionistas se analiza de la siguiente manera:

Euros

Beneficio del ejercicio 212.703.502,15
Distribucion:

Reserva legal 21.270.350,22

Dividendos 34.892.326,48

Ganancias acumuladas 156.540.825,46

212.703.502,15

La propuesta para la distribucion de beneficios de EDP Renovaveis, S.A. de 2013 que se presentara en la Junta
General de Accionistas se analiza de la siguiente manera:

Euros

Beneficio del ejercicio 56.998.823,86
Distribucion:

Reserva legal 5.699.882,39

Dividendos 34.892.326,48

Ganancias acumuladas 16.406.614,99

56.998.823,86

Reserva a valor razonable (cobertura del flujo de efectivo)

La reserva a valor razonable (cobertura del flujo de efectivo) estd compuesta por la parte efectiva del cambio
neto acumulado en el valor razonable de los instrumentos de cobertura del flujo de efectivo.

Reserva a valor razonable (activos financieros disponibles para la venta)

Esta reserva esta compuesta por el cambio neto acumulado en el valor razonable de los activos financieros
disponibles para la venta en la fecha del balance.

Miles de euros

Saldo a 1 de enero de 2013 4.446
Parque Edlico Montes de las Navas, S.L. -1.204
Saldo a 31 de diciembre de 2013 3.242
Parque Edlico Montes de las Navas, S.L. -639
Saldo a 31 de diciembre de 2014 2.603

Diferencias de conversion surgidas de la consolidacion

Esta partida refleja el importe que surge de la conversion de los estados financieros de las sociedades
dependientes y consolidadas por el método de la participacion de su moneda funcional a euros. Los tipos de
cambio empleados en la preparacion de los estados financieros consolidados son los siguientes:

Tipos de cambio Tipos de cambio
a 31 Dic 2014 a 31 Dic 2013

Tipo Tipo Tipo Tipo
Moneda de cierre medio de cierre medio
Ddélar estadounidense UsD 1,214 1,329 1,379 1,328
Zloty PLN 4,273 4,184 4,154 4,197
Real brasileiio BRL 3,221 3,122 3,258 2,868
Nuevo leu RON 4,483 4,444 4,471 4,419
Libra esterlina GBP 0,779 0,806 0,834 0,849
Délar canadiense CAD 1,406 1,466 1,467 1,368
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28. PARTICIPACIONES NO DOMINANTES

Esta partida se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013
Participaciones no dominantes, beneficio del ejercicio 51.880 34.010
Participaciones no dominantes en capital social y en reservas 497.233 384.047

549.113 418.057

Las participaciones no dominantes, por subgrupo, se analizan de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013
Grupo EDPR NA 232.358 198.348
Grupo EDPR EU 283.543 192.241
Grupo EDPR BR 33.212 27.468

549.113 418.057

El movimiento en las participaciones no dominantes del Grupo EDP Renovaveis se debe principalmente a: (i)
beneficios del ejercicio atribuibles a participaciones no dominantes por valor de 51.880 miles de euros; (ii) venta
sin pérdida de control de EDPR Francia atribuible a participaciones no dominantes por valor de 59.163 miles de
euros (véase la nota 5); (iii) venta sin pérdida de control de sociedades dependientes de EDPR Francia atribuible
a participaciones no dominantes por valor de 22.346 miles de euros (véase la nota 5); (iv) venta sin pérdida de
control de South Dundas Wind Farm atribuible a participaciones no dominantes por valor de 13.030 miles de
euros (véase la nota 5); (v) reducciones del patrimonio neto del Grupo EDPR NA atribuibles a participaciones no
dominantes por valor de 28.712 miles de euros; (vi) ampliaciones del capital social procedentes de
participaciones no dominantes del Grupo EDPR EU que suman un total de 25.677 miles de euros; (vii) dividendos
atribuibles a participaciones no dominantes del Grupo EDPR EU por valor de 34.382 miles de euros; (viii) y
diferencias de conversién surgidas de la consolidacién atribuibles a participaciones no dominantes por valor de
26.913 miles de euros.

29. DEUDA FINANCIERA

Esta partida se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013

Deuda financiera - No corriente
Préstamos bancarios:

- Grupo EDPR EU 664.948 642.927

- Grupo EDPR BR 47.142 53.833

- Grupo EDPR NA 30.633 -
Bonos no convertibles:

- Grupo EDPR BR - 29.102
Préstamos recibidos de entidades del Grupo EDP:

- EDP Renovaveis, S.A. 368.506 324.417

- EDP Renovaveis Servicios Financieros, S.L. 2.595.344 2.458.436
Otros préstamos:

- Grupo EDPR EU 9.861 11.363
Interés a pagar - 781

Total préstamos y deuda - No corriente 3.716.434 3.520.859

Depoésitos de garantia - No corriente )
Deposito de garantia - Project Finance

(financiacién de proyectos) y otros i -72.206

Total depdésitos de garantia - No corriente -65.597 -72.206
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Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013
Deuda financiera - Corriente
Préstamos bancarios:
- Grupo EDPR EU 133.561 80.881
- Grupo EDPR BR 7.307 7.160
- Grupo EDPR NA 3.155 -
Bonos no convertibles:
- Grupo EDPR BR 29.497 -
Papel comercial:
- Grupo EDPR BR - 6.139
Préstamos recibidos de entidades del Grupo EDP:
- EDP Renovaveis Servicios Financieros, S.L. - 34.262
Otros préstamos:
- Grupo EDPR EU 1.763 9.716
- Grupo EDPR NA - 1.208
Interés a pagar 10.206 5.652
Total préstamos y deuda - Corriente 185.489 145.018
Depésitos de garantia - Corriente ()
) De_po;l,to de garantia - Project Finance -15.141 -6.054
(financiacién de proyectos) y otros
Total depédsitos de garantia - Corriente -15.141 -6.054
3.821.185 3.587.617

(*) Nota Informativa sobre Depésitos de garantia

Los depositos de garantia hacen referencia principalmente a los importes mantenidos en cuentas bancarias para
cumplir con las obligaciones establecidas en acuerdos de financiacién de proyectos (project finance) suscritos por

determinadas sociedades dependientes de EDP Renewables.

Deuda financiera - No corriente correspondiente a EDP Renovaveis hace referencia principalmente a un conjunto
de préstamos concedidos por EDP Finance BV (2.963.850 miles de euros). Estos préstamos tienen un

vencimiento medio de 4 afios y medio y devengan intereses a tipos de mercado fijos.

El Grupo dispone de Project Finance (financiacion de proyectos), que incluye las garantias normales de este tipo
de financiacién, a saber, garantias o compromisos de garantias de cuentas bancarias y activos de proyectos
relacionados. A 31 de diciembre de 2014, estas financiaciones ascendian a 870.074 miles de euros (31 de

diciembre de 2013: 779.451 miles de euros), que ya estan incluidas en la deuda total del Grupo.

El desglose de la partida Deuda financiera, en funcién del vencimiento, es el siguiente:

Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013
Préstamos bancarios
Hasta 1 afio 148.545 92.883
De 1 a 5 afios 306.853 310.595
Mas de 5 afios 435.869 386.165
891.267 789.643
Bonos no convertibles
Hasta 1 afio 34.318 -
De 1 a 5 afios - 29.883
34.318 29.883
Préstamos recibidos de entidades del Grupo EDP
Hasta 1 afo 863 35.072
De 1 a 5 afos 2.830.726 2.199.205
Mas de 5 arios 133.124 583.648
2.964.713 2.817.925
Papel Comercial
Hasta 1 afio - 6.139
- 6.139
Otros préstamos
Hasta 1 afo 1.763 10.924
De 1 a 5 afios 9.862 11.363
11.625 22.287
3.901.923 3.665.877
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El valor razonable de la deuda del Grupo EDP Renovaveis se analiza de la siguiente manera:

31 Dic 2014 31 Dic 2013
Valor Valor de Valor Valor de
Miles de euros Contab. Mercado Contab. Mercado
Deuda financiera - No corriente 3.716.434 3.958.635 3.520.859 3.489.948
Deuda financiera - Corriente 185.489 185.489 145.018 145.018

3.901.923 4.144.124 3.665.877 3.634.966

El valor de mercado de los préstamos y deuda a medio/largo plazo (no corrientes) que devengan un tipo de
interés fijo se calcula sobre la base de los flujos de efectivo descontados a los tipos vigentes en la fecha del
balance. Se considera que el valor de mercado de los préstamos y deuda que devenga un tipo de interés variable
no difiere de su valor contable, ya que estos préstamos devengan intereses a un tipo indexado al Euribor. El
valor contable de los préstamos y deuda a corto plazo (corrientes) se considera igual al valor de mercado.

A 31 de diciembre de 2014, los reembolsos previstos de la deuda del Grupo se analizan de la siguiente manera:

Miles de euros Total 2015 2016 2017 2018 2019 >=2020

Préstamos y deuda -

No corriente 3.716.434 - 323.293 82.218 2.183.772 558.158 568.993

Préstamos y deuda -

Corriente 185.489 185.489 - - - - -
3.901.923 185.489 323.293 82.218 2.183.772 558.158 568.993

El desglose de las garantias se indica en la nota 36 de los estados financieros.

El desglose de la partida Deuda financiera, por moneda, es el siguiente:

Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013
Préstamos denominados en EUR 2.026.075 2.106.792
Préstamos denominados en USD 1.513.243 1.333.401
Préstamos denominados en otras monedas 362.605 225.684

3.901.923 3.665.877

30. PROVISIONES

Provisiones se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013
Provisiones de desmantelamiento y retiro de servicio 96.676 62.461
Provisién por otros pasivos y cargos 2.026 1.877
Prestaciones a los empleados 209 198

98.911 64.536

Las provisiones de desmantelamiento y retiro de servicio corresponden a los costes en los que se incurrira en el
desmantelamiento de parques edlicos y en el restablecimiento del emplazamiento y el terreno a su condicién
original, de conformidad con la politica contable descrita en la nota 2 0). El importe anterior hace referencia
principalmente a 49.413 miles de euros correspondientes a parques edlicos en Estados Unidos (31 de diciembre
de 2013: 36.134 miles de euros) y a 46.403 miles de euros correspondientes a parques edlicos en Europa (31 de
diciembre de 2013: 25.535 miles de euros).

EDP Renovaveis cree que las provisiones contabilizadas en el estado de situacion financiera consolidado cubren
de forma adecuada las obligaciones previsibles descritas en esta nota. Por lo tanto, no se prevé que den lugar a
pasivos adicionales a los ya contabilizados.

A 31 de diciembre de 2014 y de 2013, el Grupo EDP Renovaveis no posee ningln pasivo contingente significativo
relativo a impuestos ni ningun activo contingente relacionado con litigios sin resolver con las autoridades fiscales.

Los movimientos en la partida Provisiones de desmantelamiento y retiro de servicio se analizan de la siguiente
manera:

Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013
Saldo al inicio del ejercicio 62.461 63.336
Importe capitalizado en el ejercicio 24.878 1.362
Actualizacion financiera 3.752 3.475
Diferencias de conversion y otras 5.585 -5.712
Saldo al cierre del ejercicio 96.676 62.461

Importe capitalizado en el ejercicio y otros incluye el impacto de la actualizacion de las hipétesis relativas a las
provisiones por desmantelamiento.
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Los movimientos en la partida Provisién por otros pasivos y cargos se analizan de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013
Saldo al inicio del ejercicio 1.877 267
Dotacién del ejercicio 21 1.290
Diferencias de conversion y otras 128 320
Saldo al cierre del ejercicio 2.026 1.877

31. ASOCIACIONES CON INVERSORES INSTITUCIONALES EN PARQUES EOLICOS DE ESTADOS UNIDOS

Esta partida se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013

Ingresos diferidos relacionados con los beneficios

proporcionados 735.260 672.154

Pasivos surgidos de asociaciones con inversores

institucionales en parques eélicos de Estados Unidos 1.066.703 836.341
1.801.963 1.508.495

Los movimientos en la partida Asociaciones con inversores institucionales en parques eélicos de Estados Unidos
se analizan de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013
Saldo al inicio del ejercicio 1.508.495 1.679.753
Cobros recibidos de inversores institucionales 219.256 -
Pagos por costes diferidos de transacciones -1.780 -
Pagos a inversores institucionales -69.616 -35.579
Ingresos (véase la nota 7) -123.582 -125.101
Actualizacion financiera (véase la nota 13) 56.551 60.840
Diferencias de conversiéon 212.639 -68.930
Otros - -2.488
Saldo al cierre del ejercicio 1.801.963 1.508.495

El Grupo ha suscrito varios acuerdos de asociacién con inversores institucionales en Estados Unidos, a través de
acuerdos operativos de sociedad de responsabilidad limitada que distribuyen los flujos de efectivo generados por
los parques edlicos entre los inversores y la Sociedad y asignan los beneficios fiscales, que incluyen los créditos
fiscales a la produccion (PTC), los créditos fiscales a la inversién (ITC) y la amortizacion acelerada,
principalmente al inversor.

Durante 2014, el Grupo EDPR, a través de su sociedad dependiente EDPR NA, ha obtenido 193 millones de USD
(aproximadamente 145 millones de euros), correspondientes a financiacién de inversores institucionales
(institutional equity financing), concedidos por BAL Investment & Advisory, Inc. (Bank of America) a cambio de
una participacion en la cartera de Vento XI; 66 millones de USD (aproximadamente 50 millones de euros),
correspondientes a financiaciéon de inversores institucionales, concedidos por Bankers Commercial Corporation
(Union Bank) a cambio de una participacion en la cartera de Vento Xll, y 32 millones de USD (aproximadamente
24 millones de euros), correspondientes a financiacion de inversores institucionales, concedidos por Firststar
Development, LLC (US Bank).

32. ACREEDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A PAGAR

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar
No corriente
Subvenciones oficiales/subvenciones por inversiones

en activos fijos 430.426 379.975
Contratos por la venta de electricidad - EDPR NA 30.827 35.750
Otros acreedores y operaciones varias 3.114 2.415

464.367 418.140

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

Corriente
Proveedores 68.343 68.304
Proveedores de inmovilizado material 569.070 330.225
Anticipos, EDPR Espafia 377 25.885
Otros acreedores y operaciones varias 50.114 49.794
687.904 474.208
1.152.271 892.348
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Las subvenciones oficiales por inversiones en activos fijos hacen referencia esencialmente a las subvenciones
recibidas por el subgrupo EDPR NA en virtud de la ley Recovery and Reinvestment Act promovida por el Gobierno
de Estados Unidos.

En el momento de la adquisicién de EDPR North America, los contratos firmados entre esta dependiente y sus
clientes, determinados con arreglo a los términos de la asignacion del precio de compra, fueron valorados
mediante modelos de flujos de efectivo descontados e hipotesis de mercado en 190.400 miles de USD, importe
contabilizado como pasivo no corriente en Contratos por la venta de electricidad - EDPR NA, que se amortiza
durante la vida util de los contratos en Otros ingresos (véase la nota 8).

33. OTROS PASIVOS Y OTRAS CUENTAS A PAGAR

Otros pasivos y otras cuentas a pagar se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013
Otros pasivos y otras cuentas a pagar - No
corriente:
Success fees por la adquisicion de dependientes 10.707 14.172
Préstamos procedentes de participaciones no
dominantes 227.819 125.693
Instrumentos financieros derivados 192.194 97.797
Otros acreedores y operaciones varias 715 1.250
431.435 238.912

Otros pasivos y otras cuentas a pagar - Corriente

Success fees por la adquisiciéon de dependientes 1.479 -

Instrumentos financieros derivados 220.602 37.105
Préstamos procedentes de participaciones no

dominantes 29.128 49.454

Otros acreedores y operaciones varias 20.752 47.979

271.961 134.538

703.396 373.450

Success fees por la adquisicion de dependientes no corriente incluye principalmente los importes relacionados
con los precios contingentes de varios proyectos europeos y brasilefios.

Instrumentos financieros derivados - No corriente y Corriente incluye 129.982 y 212.249 miles de euros,
respectivamente (31 de diciembre de 2013:62.874 y 19.898 miles de euros, respectivamente) en relacion con el
instrumento de cobertura de ddlares estadounidenses y euros con EDP Sucursal, que se formalizé para cubrir el
riesgo de tipo de cambio de la inversién neta mantenida en EDPR NA, expresada en USD (véase la nota 35).

La partida Préstamos procedentes de participaciones no dominantes Corriente y No corriente esta relacionada
con un préstamo de EDPR Portugal por valor de 110.529 miles de euros que se adeudaba a EDPR EU en el
segundo trimestre de 2013 y que, tras el proceso de venta del 49% de su participacion en EDPR Portugal a CTG,
accionista del Grupo EDP, también fue adquirido por CTG. La fecha de vencimiento de este préstamo es
diciembre de 2022; devenga intereses a un tipo fijo del 5,5% y los intereses se pagan semestralmente. A 31 de
diciembre de 2014, este préstamo asciende a 90.610 miles de euros. Asimismo, la partida Préstamos de
participaciones no dominantes - No corriente también incluye el importe de 93.553 miles de euros
correspondiente a préstamos a pagar a Vortex, debido a la venta del 49% de varias participaciones de EDPR
Francia; el tipo fijo utilizado para estos préstamos varia entre el 3,1% y el 7,12%.

Otros acreedores y operaciones varias - Corriente incluye 6.292 miles de euros (31 de diciembre de 2013:
30.915 miles de euros) relacionados con el impuesto sobre sociedades estimado debido a EDP Energias de
Portugal, S.A. Sucursal en Espafa.

Segun la ley espafola 15/2010, de 5 de julio, el Grupo desglosa los detalles de los pagos realizados de empresas
espafolas a proveedores durante 2014 (distinguiendo a los que han superado los limites legales de
aplazamientos), el periodo medio de pago, los saldos pendientes que a 31 de diciembre de 2014 y 2013 tenian
un retraso superior al plazo legal, son los siguientes:

Pagos y saldos pendientes
al cierre del ejercicio

31 Dic 2014 31 Dic 2013 ™
Miles de euros Valor % Valor %
Dentro del plazo legal 67.229 62,26% 70.691 59,83%
Resto 40.746 37,74% 47.469 40,17%
Pagos totales del ejercicio 107.975 100,00% 118.160 100,00%
Periodo medio de pago (dias) 36,55 92,48
Saldos pendientes con un retraso superior al plazo legal 9.668 5.844
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A 31 de diciembre de 2014, los saldos pendientes con un retraso superior al plazo legal incluyen 5.492 miles de
euros referentes a empresas del Grupo (31 de diciembre de 2013: 2.672 miles de euros).

Esta ley estipula un plazo legal maximo de pago de 60 dias en 2014 y 2013. La Sociedad ha aplicado este criterio
cuando ha preparado la informacién que exige la resolucion del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas
(ICAC), de 29 de diciembre de 2010, sobre informacién a incorporar en la memoria de los estados financieros en
relacion con los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales.

™ Se ha reexpresado por la adopcién de las NIIF 10y 11

34. ADMINISTRACIONES PUBLICAS ACREEDORAS

Esta partida se analiza de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013
Impuesto sobre las ganancias 11.833 52.694
Retencién de impuestos 19.178 16.879
Impuesto sobre el valor afiadido (1VA) 13.370 15.795
Otros impuestos 12.323 11.774

56.704 97.142

35. INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS

A 31 de diciembre de 2014, el valor razonable y el vencimiento de los derivados se analizan de la siguiente manera:

Valor razonable Nocional
Hasta 1 Delas Mas de 5
Miles de euros Activo Pasivo afo afos afos Total
Cobertura de la
inversion neta
Permutas cruzadas de
divisas 13.894 -342.231 1.252.469 722.733 - 1.975.202
13.894 -342.231 1.252.469 722.733 - 1.975.202
Cobertura del flujo de
efectivo
Permutas sobre precios
de energia 16.706 -8.683 199.744 129.680 - 329.424
Permutas de tipo de
interés 8 -55.410 83.567 167.005 245.262 495.834
16.714 -64.093 283.311 296.685 245.262 825.258
Negociacion
Permutas sobre precios
de energia 5.404 -6.371 45.457 26.517 - 71.974
Permutas de tipo de
interés - -101 470 1.411 - 1.881
Permutas cruzadas de
divisas 2.943 - - 69.750 - 69.750
Contratos a plazo
(forwards) de tipo de
cambio 9.924 - 365.957 - - 365.957
18.271 -6.472 411.884 97.678 - 509.562
48.879 -412.796 1.947.664 1.117.096 245.262 3.310.022
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A 31 de diciembre de 2013, el valor razonable y el vencimiento de los derivados se analizan de la siguiente manera:

Valor razonable Nocional
Hasta 1 Delas Mas de 5
Miles de euros Activo Pasivo aifo afos afos Total

Cobertura de la
inversion neta
Permutas cruzadas de
divisas 12.438 -82.772 438.827 1.509.759 - 1.948.586

Contratos a plazo
(forwards) de tipo de

cambio 2.360 - 33.305 - - 33.305
14.798 -82.772 472.132 1.509.759 - 1.981.891
Cobertura del flujo de
efectivo
Permutas sobre precios
de energia 4.164 -5.378 55.769 61.578 - 117.347
Permutas de tipo de
interés - -32.405 46.586 206.773 269.229 522.588

Contratos a plazo
(forwards) de tipo de
cambio 169 - 2.749 - - 2.749
4.333 -37.783 105.104 268.351 269.229 642.684

Negociacion
Permutas sobre precios

de energia 5.046 -7.863 30.965 46.818 - 77.783
Permutas de tipo de

interés - -110 470 1.881 - 2.351
Permutas cruzadas de

divisas 486 -86 - 69.750 - 69.750

Contratos a plazo
(forwards) de tipo de

cambio 639 -6.288 539.199 - - 539.199
6.171 -14.347 570.634 118.449 - 689.083
25.302 -134.902 1.147.870 1.896.559 269.229 3.313.658

El valor razonable de los instrumentos financieros derivados se contabiliza en Otros activos corrientes y no
corrientes (nota 23) u Otros pasivos y otras cuentas a pagar (nota 33), dependiendo de si el valor razonable es
positivo o negativo, respectivamente.

Los derivados de cobertura de la inversién neta hacen referencia a la permuta cruzada de tipos de interés (CIRS,
por sus siglas en inglés) en ddlares estadounidenses y euros del Grupo con EDP Sucursal tal y como se explica
en las notas 37 y 38. Los derivados de cobertura de la inversién neta también incluyen Contratos a plazo
(forwards) de tipo de cambio en CAD y una CIRS en PLN y en BRL con EDP cuyo propésito es cubrir operaciones
del Grupo EDP Renovaveis en Canada, Polonia y Brasil.

Las permutas de tipo de interés hacen referencia a la financiacion de proyectos (Project Finance) y se han
formalizado para convertir los tipos de interés de variable a fijo.

Las permutas sobre precios de energia de la cobertura del flujo de efectivo hacen referencia a la cobertura del
precio de venta de la energia. EDPR NA ha suscrito una permuta sobre precios de energia para cubrir la
variabilidad de los precios de mercado al contado recibidos por una parte de la producciéon del proyecto Maple
Ridge I. Ademas, EDPR NA y EDPR EU han suscrito coberturas a corto plazo para cubrir la volatilidad a corto
plazo de determinada generacion no contratada de sus parques eélicos.

En algunos mercados de energia estadounidenses, EDPR NA esta expuesta a riesgos de congestion y de pérdida
de lineas que suelen afectar de forma negativa al precio recibido por la energia generada en esos mercados. Para
cubrir dichos riesgos desde el punto de vista econémico, EDPR NA suscribié Financial Transmission Rights
(derechos financieros de transmisiéon o FTR) y una permuta de tres afios de tipo fijo por variable con respecto al
Locational Marginal Price (LMP).

Los instrumentos financieros derivados de la negociacion son derivados contraidos por coberturas econémicas
que no cumplen los requisitos de la contabilidad de coberturas. Aqui se incluyen un contrato a plazo (forward) de
USD/EUR con EDP Servicios Financieros utilizado para mitigar el riesgo de tipo de cambio derivado de los activos
netos en USD, como complemento de la cobertura de la inversion neta.

El valor razonable de los instrumentos financieros derivados se basa en las cotizaciones indicadas por entidades
externas. Estas entidades utilizan técnicas de descuento de flujos de efectivo generalmente aceptadas y datos de
mercados publicos. Por tanto, de acuerdo con los requerimientos de la NIIF 13, el valor razonable de los
instrumentos financieros derivados se clasifica en el nivel 2 (nota 38).
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Los cambios en el valor razonable de los instrumentos de cobertura y los riesgos que estan cubiertos se analizan
de la siguiente manera:

31 Dic 2014 31 Dic 2013
Instrumento Partida Cambios valor Cambios valor
razonable razonable

Miles de euros de cobertura cubierta Instrumento Riesgo Instrumento Riesgo
Permutas

Cobertura de la cruzadas de Subsidiarias en

inversién neta divisas USD, PLN y BRL -258.003 257.877 96.316 -95.793
Contratos a
plazo

Cobertura de la  (forwards) de Subsidiarias en

inversién neta tipo de cambio  CAD -2.360 2.158 2.360 -2.360

Cobertura del Permuta de tipo Taxsa de

flujo de efectivo de interés Interés -22.997 - 20.189 -
Permutas sobre

Cobertura del precios de Precio de la

flujo de efectivo energia energia 9.237 - -3.487 -
Contratos a
plazo

Cobertura del (forwards) de

flujo de efectivo tipo de cambio  Tasa de cambio -169 - 169 -

-274.292 260.035 115.547 -98.153

Durante 2014 y 2013 fueron consideradas las siguientes variables de mercado para el célculo del valor razonable:

Instrumento Variable de mercado

Permutas de tipos de El valor razonable fue indexado a los siguientes tipos de interés: Euribor 3M,
interés en monedas Euribor 6M, CDI brasilefio diario, Wibor 3M; y los tipos de cambio: EUR/BRL,
distintas EUR/PLN y EUR/USD.

Permutas de tipo de El valor razonable fue indexado a los siguientes tipos de interés: Euribor 3M,
interés Euribor 6M, Wibor 3M, Wibor 6M y CAD Libor 3M..

Contratos a plazo

(forwards) de tipo de El valor razonable fue indexado a los siguientes tipos de cambio: USD/EUR,
cambio EUR/RON, EUR/PLN, CAD/DKK, CAD/USD y EUR/CAD.

Permutas sobre precios

de energia El valor razonable fue indexado al precio de la electricidad.

Los movimientos de la reserva de la cobertura del flujo de efectivo se analizan de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013
Saldo al inicio del ejercicio -40.804 -64.400
Cambios del valor razonable -20.527 24.430
Transferencias a resultados -1.396 3.072
Participaciones no dominantes incluidas en los

cambios del valor razonable 5.404 -3.372
Efecto de la adquisicion del 3% de Relax Wind Park I,

S.P. ZO.0 y del 30% de Greenwind, S.A. - -534
Efecto de la venta sin pérdida de control de EDPR

France y sus sociedades dependientes 4.755 -
Saldo al cierre del ejercicio -52.568 -40.804

EDPR adopté la contabilidad de coberturas del flujo de efectivo para cubrir el riesgo de tipo de cambio en la
venta futura de certificados verdes concedidos a los parques edlicos de Cernavoda, Pestera y VS en Rumania. El
precio de venta esta indexado al tipo de cambio EUR/RON para el que EDPR ha elegido como instrumento de
cobertura los préstamos de financiacion de proyectos (Project Finance) contraidos en EUR para dichos proyectos.

Las ganancias y pérdidas en la cartera de instrumentos financieros contabilizados en la cuenta de resultados se
analizan de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013

Cobertura de la inversién neta - ineficacia -328 523

Cobertura de la inversién neta - ineficacia
Transferencia a resultados de la cobertura de

pasivos financieros -10 2.711
Transferencia a resultados de la cobertura de
precios de energia 1.406 -5.783
Derivados que no cumplen los requisitos de la
contabilidad de coberturas 37.781 -5.467
38.849 -8.016
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El importe de transferencias a resultados de la cobertura de precios de energia se contabiliza en Ingresos
ordinarios mientras que las ganancias y pérdidas restantes se contabilizan en Ingresos financieros y Gastos
financieros, respectivamente (véase la nota 13).

Los tipos de interés efectivos de los instrumentos financieros derivados asociados a actividades de financiacion
durante 2014 se analizan de la siguiente manera:

Grupo EDP Renovaveis

Moneda Paga_ Recibe
Contratos de tipo de interés
Permutas de tipo de interés EUR [1,36% - 4,45% ] [0,17% - 0,30% ]
Permutas de tipo de interés PLN [ 3,30% - 5,41% ] [ 2,05% - 2,06% ]
Permutas de tipo de interés CAD [ 2,59% ] [ 1,30% ]
Contratos de tipos de interés y tipo
de cambio
CIRS (permutas de tipos de interés
en monedas distintas) EUR/USD [0,61% - 4,26% ] [ 0,28% - 3,98% ]
CIRS (permutas de tipos de interés
en monedas distintas) EUR/BRL [ 9,02% - 9,37% ] [ 0,08% ]
CIRS (permutas de tipos de interés
en monedas distintas) EUR/PLN [1,08% - 2,07% ] [ 0,08% - 0,09% ]

Los tipos de interés efectivos de los instrumentos financieros derivados asociados a actividades de financiacion
durante 2013 se analizan de la siguiente manera:

Grupo EDP Renovaveis

Moneda Paga Recibe
Contratos de tipo de interés
Permutas de tipo de interés EUR [1,36% - 4,95% ] [0,33% - 0,39% ]
Permutas de tipo de interés PLN [ 3,30% - 5,41% ] [2,70%0 - 0,33% ]
Contratos de tipos de interés y tipo
de cambio
CIRS (permutas de tipos de interés
en monedas distintas) EUR/USD [1,35% - 4,25% ] [1,19% - 4,19% ]
CIRS (permutas de tipos de interés
en monedas distintas) EUR/BRL [ 7,62% - 7,91% ] [0,22% - 0,29% ]
CIRS (permutas de tipos de interés
en monedas distintas) EUR/PLN [1,73% - 2,55% ] [ 0,25% - 0,29% ]

36. COMPROMISOS

A 31 de diciembre de 2014 y 2013, los compromisos financieros no incluidos en el estado de situacion financiera
con respecto a garantias financieras, operativas y reales proporcionadas, se analizan de la siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013
Garantias de naturaleza financiera
Grupo EDPR NA 3.706 3.263
3.706 3.263
Garantias de naturaleza operativa
EDP Renovaveis, S.A. 594.909 314.979
Grupo EDPR NA 830.645 499.612
Grupo EDPR EU 11.459 44.646
Grupo EDPR BR 16.932 8.609
1.453.945 867.846
Total 1.457.651 871.109
Garantias reales 37.837 16.166

A 31 de diciembre de 2014 y 31 de diciembre de 2013, EDPR tiene garantias operativas con respecto a su
actividad comercial, por valor de 142.867 miles de euros y 303.182 miles de euros, respectivamente, ya
reflejadas en el pasivo.

Las garantias que hacen referencia a las sociedades que cambiaron del método de consolidacién al método de la
participacion con arreglo a las NIIF 10 y 11 (véase la nota 5) se presentan en la nota 18.

Con respecto a la informacién revelada anteriormente:

i) El Grupo tiene Project Finance (financiacion de proyectos) que incluyen las garantias normales de este tipo de
financiacion, a saber, garantias o compromisos de garantias de cuentas bancarias y activos de proyectos
relacionados. A 31 de diciembre de 2014, estas financiaciones ascendian a 870.074 miles de euros (31 de
diciembre de 2013: 779.451 miles de euros), que ya estan incluidas en la deuda total del Grupo.
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ii) EDPR NA proporciona a sus inversores de tax equity garantias corporativas estandar tipicas de estos acuerdos
para indemnizarlos por costes en los que puedan incurrir como resultado de fraude, conducta irregular
premeditada o incumplimiento por parte de EDPR NA de cualquier obligacidon operativa con arreglo a los
acuerdos de tax equity. A 31 de diciembre de 2014 y 31 de diciembre de 2013, las obligaciones de EDPR con
arreglo a los acuerdos de tax equity, por importe de 948.216 miles de euros y 803.006 miles de euros,
respectivamente, se reflejan en el estado de situacién financiera en la partida Asociaciones con inversores
institucionales en parques edlicos de Estados Unidos.

Las obligaciones de deuda financiera, arrendamiento y compra del Grupo EDPR en funcién de la fecha de
vencimiento son las siguientes:

31 Dic 2014
Vencimiento de deuda por periodo
Hasta De1la De 3 Mas de
Miles de euros Total 1 aiio 3 afos 5 afnos 5 afnos
Deuda financiera (incluidos intereses) 4.749.935 309.766 771.038 2.974.243 694.888
Alquileres por arrendamiento operativo
gue aun no han vencido 777.445 31.339 62.203 63.797 620.106
Obligaciones de compra 1.960.896 942.896 858.067 49.446 110.487
Otros compromisos a largo plazo 1.292 939 352 - -
7.489.568 1.284.940 1.691.660 3.087.486 1.425.481
31 Dic 2013
Vencimiento de deuda por periodo
Hasta Dela De 3 a Mas de
Miles de euros Total 1 aiio 3 anos 5 ainos 5 aifos
Deuda financiera (incluidos intereses) 4.587.375 315.552 722.496 2.409.071 1.090.256
Alquileres por arrendamiento operativo
que aun no han vencido 742.467 30.484 58.504 57.672 595.807
Obligaciones de compra 726.037 468.889 91.462 46.626 119.060
6.055.879 814.925 922.462 2.513.369 1.805.123

Las obligaciones de compra incluyen deudas relacionadas con acuerdos a largo plazo de inmovilizado material y
contratos de operacién y mantenimiento, prestaciéon de servicios y suministro de productos relacionados con la
actividad de explotacion del Grupo. Cuando los precios se definen en contratos a plazo (forward), estos se
utilizan para estimar los importes de los compromisos contractuales.

Alquileres por arrendamiento operativo que aun no han vencido hace referencia esencialmente al terreno en el
que estan construidos los parques edlicos. En general, el periodo de arrendamiento cubre la vida atil de los
parques eolicos.

Los compromisos que hacen referencia a las sociedades que cambiaron del método de consolidacion al método
de la participacion con arreglo a las NIIF 10 y 11 (véase la nota 5) se presentan en la nota 18.

A 31 de diciembre de 2014 el Grupo tiene los siguientes derechos/pasivos contingentes en relacién con opciones
de compra (call) y de venta (put) sobre inversiones:

- EDP Renovaveis, a través de su dependiente EDPR EU, mantiene una opcién de compra con Cajastur con
respecto a todas las acciones que Cajastur tiene en la sociedad Quinze Mines (51% del capital social). Cajastur
mantiene una opcién de venta equivalente con respecto a estas acciones con EDPR EU. El precio de ejercicio de
estas opciones se determinara a través de un proceso de valoracion realizado por un banco de inversion
independiente. Estas opciones pueden ejercitarse entre el 17 de julio de 2014 y el 17 de julio de 2016, ambas
fechas incluidas.

- EDP Renovaveis, a través de su dependiente EDPR EU, ha ejercitado la opcién de compra con Cajastur con
respecto a la participacién del 51% mantenida por Cajastur en las empresas Sauvageons, Le Mee y Petite Piece
en diciembre de 2014.

- EDP Renovaveis, a través de su dependiente EDPR EU, mantiene una opcién de compra a los accionistas
restantes de Re Plus (WPG, Galilea y Gant Partners) del 10% de su capital social. El precio de ejercicio de
dichas opciones es de 7.500 miles de euros. Las opciones pueden ejercitarse (i) si se produce un cambio en la
estructura de accionistas de las acciones restantes de Re Plus y (ii) siempre antes de que empiece a funcionar
el altimo proyecto.

- EDP Renovaveis, a través de su dependiente EDPR EU, mantiene una opcién de venta con respecto al 15% del
capital social de Rowy, con relacién a los otros accionistas. El precio de ejercicio es del 80% del valor
patrimonial con un limite (cap) de 5.000 miles de euros. El periodo de ejercicio es el que suceda antes: (i) dos
afos después del inicio de la construccién o (ii) 31 de diciembre de 2019.

- EDP Renovaveis, a través de su dependiente EDPR EU, mantiene una opciéon de compra con respecto al 40%
restante del capital social de J&Z Wind Farms SP. ZO.O., cuyo precio de ejercicio corresponde al 90% del valor
de mercado de esta participacion. Esta opcién puede ejercitarse entre 3 y 5 afios después de que comiencen
las obras de construccion del primer parque.
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- EDP Renovaveis mantiene, a través de su dependiente EDPR EU, una opcién de compra con respecto al 35%
restante del capital social de Molen Wind Il, S.P. ZO.0O., cuyo precio de ejercicio corresponde al 90% del valor
de mercado de esta participacion. Esta opcién puede ejercitarse hasta 2 afios después del vencimiento de la
deuda financiera correspondiente a la construccién del parque.

37. PARTES VINCULADAS

El nUmero de acciones mantenidas por administradores de la sociedad a 31 de diciembre de 2014 y 2013 se
analiza de la siguiente manera:

31 Dic 2014 31 Dic 2013
N.° de acciones N.° de acciones

Consejo Ejecutivo de Administracion
Antoénio Luis Guerra Nunes Mexia 4.200 4.200
Nuno Maria Pestana de Almeida Alves 5.000 5.000
Rui Manuel Rodrigues Lopes Teixeira 12.370 12.370
Acécio Jaime Liberado Mota Piloto 300 300
Anténio do Pranto Nogueira Leite 400 400
Gabriel Alonso Imaz 26.503 26.503
Jodo José Belard da Fonseca Lopes Raimundo 840 840
Jodo Manuel de Mello Franco 380 380
Jodo Manuel Verissimo Marques da Cruz 1.200 1.200
Jodo Paulo Nogueira Sousa Costeira 3.000 3.000
Jorge Manuel Azevedo Henriques dos Santos 200 200
José Antdnio Ferreira Machado 630 630
José Fernando Maia de Araujo e Silva 80 80
55.103 55.103

Segun el articulo 229° de la Ley de Sociedades de Capital, los miembros del Consejo de Administracion de EDP
Renovaveis no han comunicado, y la sociedad dominante no tiene conocimiento de, que exista alguno de los
conflictos de interés o incompatibilidad que podria afectar al cumplimiento de sus obligaciones.

Retribucion de los administradores de la sociedad dominante

De conformidad con los estatutos de la Sociedad, la retribucidon de los miembros del Consejo de Administracion la
propone el Comité de Nombramientos y de Retribucién al Consejo de Administracién basandose en el importe
global de la retribucion autorizada por la Junta General de Accionistas. El Consejo de Administracion aprueba la
distribucién y el importe exacto que se abona a cada administrador basandose en esa propuesta.

La retribucion pagada a los miembros del Consejo Ejecutivo de Administracion en 2014 y 2013 se analiza de la
siguiente manera:

Miles de euros 31 Dic 2014 31 Dic 2013
Consejero Delegado (CEO) - -
Miembros del Consejo 674 539

674 539

EDPR firm6 un contrato de servicios de gestion ejecutiva con EDP, en virtud del cual EDP sufraga el coste de los
servicios prestados por sus administradores ejecutivos y no ejecutivos, que son Jodo Manso Neto, Nuno Alves,
Anténio Mexia y Jodo Marques da Cruz. Esta practica de gobierno corporativo con respecto a la retribucion es
acorde con el modelo adoptado por el Grupo EDP, en el que los administradores ejecutivos de EDP no reciben
ninguna retribucion directamente de las sociedades del Grupo en cuyos 6rganos de gobierno participan, sino que
reciben la retribucién a través de EDP.

Con arreglo a este contrato, EDPR debe abonar un importe a EDP, por los servicios prestados por los gerentes
ejecutivos y los gerentes no ejecutivos. El importe adeudado conforme a dicho contrato por los servicios de
gestion prestados por EDP en 2014 es de 1.107 miles de euros (994 miles de euros en 2013), de los cuales
1.017 miles de euros corresponden a los servicios de gestion prestados por los miembros ejecutivos y 90 miles
de euros corresponden a los servicios de gestion prestados por los miembros no ejecutivos.

El plan de ahorro por pensiones de los miembros del Comité Ejecutivo, sin incluir al consejero delegado, varia
entre el 3% y el 6% de su salario anual.

Extinguidas las condiciones de expatriacion de los miembros del Comité Ejecutivo que son también directivos
(Rui Teixeira, director financiero; Jodo Paulo Costeira, director de operaciones para la UE, BR y Sudéafrica; y
Gabriel Alonso, director de operaciones para Norteamérica y México), se formalizaron nuevos contratos de
trabajo con otras sociedades del Grupo. Son los siguientes: Rui Teixeira con EDP Energias de Portugal S.A.
Sucursal en Espafia; Jodo Paulo Costeira con EDP Energias de Portugal S.A. Sucursal en Espafia y Gabriel Alonso
con EDP Renewables North America LLC. La remuneracion total de estos tres directivos en 2014 fue de 1.688
miles de euros (1.026 miles de euros en 2013), que corresponden a la remuneracion fija, la remuneracién anual
variable de 2014 y la remuneracion variable plurianual de 2011-2013. La Sociedad no tiene obligaciones por
pensiones o seguros de vida con los miembros del Consejo actuales o anteriores en 2014 o 2013.
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Saldos y transacciones relevantes con dependientes y asociadas del Grupo China Three Gorges

Con la venta del 49% de las participaciones en el patrimonio de EDPR Portugal a CTG a través de CITIC CWEI
Renewables S.C.A, el Grupo EDPR mantiene préstamos de CTG por valor de 90,6 millones de euros (9,3 millones
de euros corrientes y 81,3 millones de euros no corrientes).

Saldos y transacciones con sociedades del Grupo EDP

A 31 de diciembre de 2014, los activos y pasivos con partes vinculadas se analizan de la siguiente manera:

Activo

Préstamos

e
intereses Otros Total

Miles de euros a cobrar
EDP Energias de Portugal, S.A. - 22.730 22.730
EDP - Energias de Portugal, S.A. Sucursal en Esparia (EDP Sucursal) - - -
Sociedades del Grupo Hidrocantabrico (sector eléctrico) 1 21.793 21.794
Entidades contabilizadas aplicando el método de la participacion 436.034 4.522 440.556
Otras sociedades del Grupo EDP 168.934 19.675 188.609
604.969 68.720 673.689

Pasivo

Préstamos
. e Otros Total

intereses

Miles de euros a cobrar
EDP Energias de Portugal, S.A. 210 2.750 2.960
EDP - Energias de Portugal, S.A. Sucursal en Esparia (EDP Sucursal) - 355.888 355.888
Sociedades del Grupo Hidrocantabrico (sector eléctrico) 20 3.374 3.394
Entidades contabilizadas aplicando el método de la participacion - 52 52
Otras sociedades del Grupo EDP 2.963.860 7.695 2.971.555
2.964.090 369.759 3.333.849

A 31 de diciembre de 2013, los activos y pasivos con partes vinculadas se analizan de la siguiente manera:

Activo

Préstamos
. e Otros Total

intereses

Miles de euros a cobrar
EDP Energias de Portugal, S.A. - 20.456 20.456
EDP - Energias de Portugal, S.A. Sucursal en Esparia (EDP Sucursal) - 9.771 9.771
Sociedades del Grupo Hidrocantabrico (sector eléctrico) 1 48.285 48.286
Entidades contabilizadas aplicando el método de la participacion 331.587 1.674 333.261
Otras sociedades del Grupo EDP 63.777 13.772 77.549
395.365 93.958 489.323

Pasivo

Préstamos

e
intereses Otros Total

Miles de euros a cobrar
EDP Energias de Portugal, S.A. - 10.040 10.040
EDP - Energias de Portugal, S.A. Sucursal en Esparfia (EDP Sucursal) - 119.528 119.528
Sociedades del Grupo Hidrocantabrico (sector eléctrico) 24 1.898 1.922
Entidades contabilizadas aplicando el método de la participacion - 48 48
Otras sociedades del Grupo EDP 2.817.125 9.118 2.826.243
2.817.149 140.632 2.957.781

Los pasivos incluyen esencialmente los préstamos obtenidos por EDP Renovaveis de EDP Finance BV por importe
de 2.722.850 miles de euros (31 de diciembre de 2013: 2.782.853 miles de euros).

Para la cobertura del riesgo de tipo de cambio de EDP Renovaveis y de EDP Sucursal, el Grupo EDP estableci6
una permuta cruzada de tipos de interés en monedas distintas (CIRS) en USD y EUR entre EDP Sucursal y EDP
Renovaveis. En cada fecha de presentacion de la informacion, esta permuta se revaloriza a su valor de mercado,
que se corresponde con la revalorizacion del tipo de cambio al contado, cuyo resultado es una cobertura perfecta
(revalorizacion de la inversion en EDPR NA y de la financiacidn externa en délares). A 31 de diciembre de 2014,
el importe a pagar por EDP Renovéaveis a EDP Sucursal hacia referencia a los importes de esta permuta de
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342.231 miles de euros (31 de diciembre de 2013: 82.772 miles de euros) (véanse las notas 33 y 35).

Las transacciones con partes vinculadas del ejercicio terminado en 31 de diciembre de 2014 se analizan de la
siguiente manera:

Ingresos

de Ingresos Gastos de Gastos
Miles de euros explotacion financieros explotacion financieros
EDP Energias de Portugal, S.A. 688 13.433 -1.845 -16.123
EDP Energias de Portugal, S.A. Sucursal en Espafia
(EDP Sucursal) - - -10.645 -8.081
Sociedades del Grupo Hidrocantabrico (sector
eléctrico) 315.703 - -4.091 -1.216
Entidades contabilizadas aplicando el método de la
participacion 2.653 21.786 -659 -
Otras sociedades del Grupo EDP 162.504 41.748 -5.591 -166.727

481.548 76.967 -22.831 -192.147

Los ingresos de explotacion incluyen principalmente las ventas de electricidad a los proveedores de ultimo
recurso en Portugal debido a la legislacién regulatoria y las ventas de electricidad al Grupo HC que acta como
agente comercial de las dependientes del Grupo EDPR en Espafia. Hidroeléctrica del Cantabrico (HC Energia) es
la sociedad dominante de un grupo industrial que opera en los sectores de electricidad y gas en Espafa. En el
sector de la electricidad, HC Energia genera, distribuye y suministra electricidad.

Los ingresos financieros y gastos financieros con EDP, S.A. estan relacionados principalmente con instrumentos
financieros derivados, esto es, dejo de aplicarse la contabilidad de coberturas del flujo de efectivo a permutas
sobre precios de energia de EDPR-EU debido a nuevos reglamentos y a cambios en el valor razonable de
mercado.

Las transacciones con partes vinculadas del ejercicio terminado en 31 de diciembre de 2013 se analizan de la
siguiente manera:

Ingresos
de Ingresos Gastos de Gastos
Miles de euros explotacion financieros explotacion financieros
EDP Energias de Portugal, S.A. - 45.179 -1.955 -45.548
EDP Energias de Portugal, S.A. Sucursal en Espafa
(EDP Sucursal) - 333 -8.236 -9.371
Sociedades del Grupo Hidrocantabrico (sector
eléctrico) 454.859 - -4.187 -1.075
Entidades contabilizadas aplicando el método de la
participacion 4.338 16.759 -281 -
Otras sociedades del Grupo EDP 158.265 19.263 -6.241 -179.216
617.462 81.534 -20.900 -235.210

Como parte de sus actividades de explotacion, el Grupo EDP Renovaveis debe presentar garantias a favor de
algunos proveedores y con relacion a contratos de energia renovable. Por lo general, estas garantias las concede
EDP, S.A., a través de EDP Sucursal. A 31 de diciembre de 2014, EDP, S.A. e Hidrocantabrico concedieron
garantias financieras (7.840 miles de euros, 31 de diciembre de 2013: 45.235 miles de euros) y operativas
(282.883 miles de euros, 31 de diciembre de 2013: 243.580 miles de euros) a proveedores a favor de EDPR EU
y EDPR NA. Las garantias operativas se emiten conforme a los compromisos asumidos por EDPR EU y EDPR NA
en relacidn con la adquisicion de inmovilizado material, contratos de proveedor, turbinas y contratos de energia
(contratos de adquisicion de energia) (véase la nota 36).

Durante el curso normal de sus actividades, EDP Renovaveis realiza actividades y transacciones comerciales con
sus partes vinculadas basandose en las condiciones normales de mercado.

38. VALOR RAZONABLE DE ACTIVOS Y PASIVOS FINANCIEROS

El valor razonable de los instrumentos financieros se basa en los precios de cotizacién en el mercado, siempre
que estén disponibles. De no ser asi, el valor razonable se determina mediante modelos internos, que se basan
en técnicas de descuento de flujos de efectivo o en modelos de valoracién de opciones generalmente aceptados,
0 bien, por medio de cotizaciones proporcionadas por terceros.

Es posible que los instrumentos no estandares requieran técnicas alternativas, segun sus caracteristicas y las
practicas de mercado generalmente aceptadas aplicables a dichos instrumentos. Estos modelos se desarrollan
sobre la base de las variables del mercado que afectan al instrumento subyacente, principalmente las curvas de
rentabilidad, los tipos de cambio y la volatilidad.

Los datos de mercado se obtienen de proveedores de datos financieros generalmente aceptados (Bloomberg y
Reuters).

Memoria de las cuentas anuales consolidadas para los ejercicios finalizados en 31 de Diciembre de 2014 y 2013



EDP RENOVAVEIS, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES « CUENTAS ANUALES 2014
6 LA ENERGIA QUE MARCA LA DIFERENCIA

A 31 de diciembre de 2014 y 2013, la tabla siguiente presenta las curvas de tipo de interés de las principales
monedas a las que esta expuesto el Grupo. Estos tipos de interés se utilizaron como base para los céalculos del
valor razonable realizados mediante los modelos internos mencionados previamente:

31 Dic 2014 31 Dic 2013
Monedas Monedas

EUR USD BRL EUR uUsbD BRL
3 meses 0,08% 0,26% 12,19% 0,29% 0,25% 10,50%
6 meses 0,17% 0,36% 12,43% 0,39% 0,35% 10,79%
9 meses 0,25% 0,50% 12,61% 0,49% 0,55% 10,94%
1 afo 0,33% 0,63% 12,62% 0,56% 0,58% 11,06%
2 afos 0,18% 0,90% 12,39% 0,52% 0,48% 11,93%
3 afos 0,22% 1,30% 12,24% 0,73% 0,86% 12,49%
5 afos 0,36% 1,78% 12,13% 1,25% 1,75% 12,91%
7 afos 0,53% 2,05% 11,97% 1,68% 2,43% 13,07%
10 afios 0,81% 2,28% 11,94% 2,15% 3,03% 13,20%

Los instrumentos de patrimonio neto no cotizados, para los que no se haya efectuado una estimacion fiable y
coherente de su valor razonable por medio de modelos internos ni a través de proveedores externos, se
reconocen a su coste historico.

Instrumentos financieros disponibles para la venta y activos financieros a valor razonable con
cambios en resultados

Los instrumentos financieros cotizados se reconocen a valor razonable sobre la base de los precios de mercado.
Aquellos instrumentos financieros, para los que no se haya efectuado una estimacion fiable de sus valores
razonables, se contabilizan en el estado de situacion financiera al coste.

Efectivo y otros medios liquidos equivalentes, deudores comerciales y proveedores

Estos instrumentos financieros incluyen principalmente activos y pasivos financieros a corto plazo. Dada su
naturaleza a corto plazo en la fecha de presentacion de la informacién, sus valores contables no difieren
significativamente de sus valores razonables.

Deuda financiera

El valor razonable de la deuda financiera se calcula mediante modelos internos, que se basan en técnicas de
descuento de flujos de efectivo generalmente aceptadas. En la fecha de presentacién de la informacioén, el valor
contable de los préstamos a tipo variable es aproximadamente su valor razonable. En el caso de los préstamos a
tipo fijo, principalmente los préstamos entre empresas concedidos por el Grupo EDP, su valor razonable se
obtiene mediante modelos internos que se basan en técnicas de descuento generalmente aceptadas.

Instrumentos financieros derivados

Todos los derivados se contabilizan a su valor razonable. En el caso de los que cotizan en mercados organizados,
se utiliza su precio de mercado correspondiente. En lo que respecta a los derivados que no cotizan en mercados
organizados (OTC), su valor razonable se calcula mediante modelos internos basados en técnicas de descuento
de flujos de efectivo y modelos de valoracién de opciones generalmente aceptados por el mercado, o mediante
cotizaciones aportadas por intermediarios financieros.

Permuta cruzada de tipos de interés en monedas distintas (CIRS) con EDP Sucursal (nota 35)

Con el fin de cubrir el riesgo de tipo de cambio resultante de la inversion neta en EDPR NA, el Grupo suscribi6
una permuta cruzada de tipos de interés en ddlares estadounidenses y euros con EDP Sucursal. Este derivado
financiero se presenta en el estado de situacion financiera a su valor razonable, que se calcula mediante el
descuento de los flujos de efectivo en ddlares y euros proyectados. Las tasas de descuento y los tipos de interés
a plazo se basaron en las curvas de tipos de interés mencionadas previamente y el tipo de cambio délares/euros
se detalla en la nota 27. Véanse también las notas 13 y 23.
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Los valores razonables de activos y pasivos a 31 de diciembre de 2014 y 31 de diciembre de 2013 se analizan de
la siguiente manera:

31 de diciembre 2014 31 de diciembre 2013
Valor VeI Dife- Valor Valor Dife-
. contable el renga contable razonabl renga
Miles de euros e e
Activos financieros
Inversiones disponibles para la
venta 6.336 6.336 - 7.434 7.434 -
Deudores comerciales 146.024 146.024 - 202.264 202.264 -
Deudores comerciales y otras
cuentas a cobrar 77.884 77.884 - 97.758 97.758 -
Otros activos corrientes y no
corrientes 642.747 642.747 - 428.231 428.231 -
Instrumentos financieros
derivados 48.879 48.879 - 25.302 25.302 -
Activos financieros a valor
razonable con cambios en
resultados - - - 76 76 -
Efectivo y otros medios liquidos
equivalentes 368.623 368.623 - 255.462 255.462 -
1.290.493 1.290.493 - 1.016.527 1.016.527 -
Pasivos financieros
Deuda financiera 3.901.923 4.144.124 242.201 3.665.877 3.634.966 -30.911
Proveedores 637.413 637.413 - 398.529 398.529 -
Asociaciones con inversores
institucionales en parques eélicos
de Estados Unidos 1.801.963 1.801.963 - 1.508.495 1.508.495 -
Acreedores comerciales y otras
cuentas a pagar 84.432 84.432 - 113.844 113.844 -
Otros pasivos y otras cuentas a
pagar 290.600 290.600 - 238.548 238.548 -
Instrumentos financieros
derivados 412.796 412.796 - 134.902 134.902 -

7.129.127 7.371.328 242.201 6.060.195 6.029.284 -30.911

Los niveles de valores razonables utilizados para valorar los activos y pasivos financieros del Grupo EDP
Renovaveis se definen de la siguiente manera:

- Nivel 1 - Precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos y pasivos idénticos;

- Nivel 2 - Variables diferentes a los precios cotizados incluidos en el nivel 1 que son observables para el activo o
pasivo, directamente (es decir, como precios) o indirectamente (es decir, derivadas de los precios);

- Nivel 3 - Variables para activos o pasivos que no se basan en variables observables en el mercado (variables
no observables).

31 de diciembre 2014 31 de diciembre 2013
Miles de euros Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Activos financieros
Inversiones disponibles para la
venta - - 6.336 - - 7.434
Instrumentos financieros derivados - 48.879 - - 25.302 -
Activos financieros a valor
razonable
con cambios en resultados - - - - 76 -
- 48.879 6.336 - 25.378 7.434
Pasivos financieros
Pasivos por opciones otorgadas a
participaciones no dominantes - - 12.760 - - 16.987
Instrumentos financieros derivados - 412.796 - - 134.902 -
- 412.796 12.760 - 134.902 16.987

Los activos y pasivos restantes se valoran dentro del nivel 1 o corresponden a activos y pasivos cuyo valor
razonable es igual a su valor contable. En 2014, no ha habido transferencias entre niveles.
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El movimiento en 2014 y 2013 de los activos y pasivos financieros incluidos en el nivel 3 se analiza de la
siguiente manera:

Activos disponibles Acreedores comer. Y

para la venta otras cuentas a pagar

31 Dic 31 Dic 31 Dic 31 Dic

Miles de euros 2014 2013 2014 2013
Saldo al inicio del ejercicio 7.434 9.407 16.987 7.785
Ganancias/(Pérdidas) en otro resultado global -1.048 -1.973 - -
Compras - - - 12.650
Cambios en el valor razonable/Pagos - - 24 74
Enajenaciones -50 - -4.251 -3.522
Saldo al cierre del ejercicio 6.336 7.434 12.760 16.987

La partida Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar incluida en el nivel 3 hace referencia a pasivos
derivados de las opciones con participaciones no dominantes.

Los movimientos en 2014 y 2013 de los instrumentos financieros derivados se presentan en la nota 35.

39. ADOPCION DE LA NIIF 10 ESTAPOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS Y DE LA NIIF 11 ACUERDOS
CONJUNTOS

Como se indica en la nota 2 b), el Grupo adopt6 la NIIF 10 Estados financieros consolidados y la NIIF 11
Acuerdos conjuntos con una fecha de vigencia de aplicacién obligatoria para los ejercicios que comiencen a partir
del 1 de enero de 2014, y ha reexpresado los ejercicios comparativos desde el 1 de enero de 2013.

Los impactos de la adopcién de estas normas se presentan a continuacion:

Cuenta de resultados consolidada

_ Impactos  pic 2013
Dic 2013 NIIF 10 y rexpredsa
Miles de euros 11 o
Ingresos ordinarios 1.230.963 -39.717 1.191.246
Ingresos de inversores institucionales en parques edlicos de
Estados Unidos 125.101 - 125.101
Otros ingresos 1.356.064 -39.717 1.316.347
Suministros y servicios
Gastos por retribuciones y prestaciones a empleados 41.726 -365 41.361
Otros gastos -262.795 7.623 -255.172
-66.554 88 -66.466
-121.314 5.751 -115.563
-408.937 13.097 -395.840
947.127 -26.620 920.507
Provisiones -1.290 - -1.290
Amortizacién y deterioro del valor -472.686 26.485 -446.201
473.151 -135 473.016
Ingresos financieros 108.411 -30 108.381
Gastos financieros -371.629 1.539 -370.090
Participacion en beneficio/(pérdida) neto de las entidades
contabilizadas aplicando el método de la participacion 15.909 -1.183 14.726
Beneficio/(Pérdida) antes de impuestos de actividades
continuadas 225.842 191 226.033
Gasto/(Ingreso) por impuesto sobre las ganancias -56.718 -189 -56.907
Beneficio/(Pérdida) neto del ejercicio 169.124 2 169.126
Atribuible a:
Tenedores de instrumentos de patrimonio neto de
EDP Renovaveis 135.116 - 135.116
Participaciones no dominantes 34.008 2 34.010
Beneficio/ (Pérdida) neto del ejercicio 169.124 2 169.126
Ganancias por acciéon basicas y diluidas - Euros 0,15 0 0,15
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Estado del resultado global consolidado

LA ENERGIA QUE MARCA LA DIFERENCIA

. Impactos de las Dic 2013
Dic 2013 NIIF 10y 11 reexpresado
. Ten. Participa - Teb. Participa . L Participa
instrum. . instrum. . instrum. .
de patr. ciones de patr. ciones de patr. ciones
no no no
Neto dominan neto dominan N dominan
dominan dominan dominan
. tes tes tes
Miles de euros te te te
Beneficio/(Pérdida) neto del
ejercicio 135.116 34.008 - 2 135.116 34.010
Partidas que nunca seran
reclasificadas a resultados
Ganancias/(Pérdidas) actuariales 14 - - - 14 -
Efecto fiscal de las
ganancias/(pérdidas) actuariales -4 - - - -4 -
10 - - - 10 -
Partidas que estan o pueden
ser reclasificadas a resultados
Reserva a valor razonable (activos
financieros disponibles para la
venta) -1.204 -770 - - -1.204 -770
Efecto fiscal de la reserva a valor
razonable (activos financieros
disponibles para la venta) - - - - - -
Reserva a valor razonable
(cobertura del flujo de efectivo) 18.177 3.372 -836 - 17.341 3.372
Efecto fiscal de la reserva a valor
razonable (cobertura del flujo de
efectivo) -4.837 -947 251 - -4.586 -947
Participacion en otro resultado
global de entidades contabilizadas
aplicando el método de la
participaciéon, neto de impuestos 3.873 - 4.207 - 8.080 -
Reserva a valor razonable
(inversiones disponibles para la
venta) - - - - - -
Diferencias de conversion surgidas
de la consolidacion -10.589 -14.507 -3.622 - -14.211 -14.507
5.420 -12.852 - - 5.420 -12.852
Otro resultado global del
ejercicio, neto de impuesto
sobre las ganancias 5.430 -12.852 - - 5.430 -12.852
Resultado total global del
ejercicio 140.546 21.156 - 2 140.546 21.158
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G

Estado de situacion financiera consolidado

« CUENTAS ANUALES 2014

Impactos de

Dic 2013

Dic 2013 las NIIF 10
Miles de euros 11 Y e
Activo
Inmovilizado material 10.358.725 -263.266 10.095.459
Otros activos intangibles 89.796 -1.863 87.933
Fondo de comercio 1.255.725 -42.225 1.213.500
Inversiones contabilizadas aplicando el método de la
participacion 64.660 273.986 338.646
Activos financieros disponibles para la venta 7.434 - 7.434
Activos por impuestos diferidos 111.055 -1.842 109.213
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 53.160 - 53.160
Otros activos no corrientes 320.440 -5 320.435
Depésitos de garantia asociados a deuda financiera 74.172 -1.966 72.206
Total activo no corriente 12.335.167 -37.181 12.297.986
Existencias 15.489 -64 15.425
Deudores comerciales 207.189 -4.925 202.264
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 45.768 -1.170 44.598
Otros activos corrientes 133.094 4 133.098
Administraciones Publicas deudoras 103.652 -260 103.392
Activos financieros a valor razonable con cambios en
resultados 76 - 76
Depésitos de garantia asociados a deuda financiera 6.054 - 6.054
Efectivo y otros medios liguidos equivalentes 265.229 -9.767 255.462
Total activo corriente 776.551 -16.182 760.369
Total activo 13.111.718 -53.363 13.058.355
Patrimonio neto
Capital social 4.361.541 - 4.361.541
Prima de emision 552.035 - 552.035
Reservas -69.605 - -69.605
Otras reservas y ganancias acumuladas 692.179 - 692.179
Beneficio neto consolidado atribuible a los tenedores
de instrumentos de patrimonio neto de la dominante 135.116 - 135.116
Total patrimonio neto atribuible a los tenedores
de instrumentos de patrimonio de la dominante 5.671.266 - 5.671.266
Participaciones no dominantes 418.230 -173 418.057
Total patrimonio neto 6.089.496 -173 6.089.323
Pasivo
Deuda financiera a medio/largo plazo 3.543.805 -22.946 3.520.859
Provisiones 68.539 -4.003 64.536
Pasivos por impuestos diferidos 383.329 -16.145 367.184
Pasivos con inversores institucionales en parques
edlicos de Estados Unidos 1.508.495 - 1.508.495
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 418.140 - 418.140
Otros pasivos y otras cuentas a pagar 239.770 -858 238.912
Total pasivo no corriente 6.162.078 -43.952 6.118.126
Deuda financiera a corto plazo 148.131 -3.113 145.018
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 478.853 -4.645 474.208
Otros pasivos y otras cuentas a pagar 134.511 27 134.538
Administraciones Publicas acreedoras 98.649 -1.507 97.142
Total pasivo corriente 860.144 -9.238 850.906
Total pasivo 7.022.222 -53.190 6.969.032
Total patrimonio neto y pasivo 13.111.718 -53.363 13.058.355
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Estado de flujos de efectivo consolidados y de la Sociedad

Impactos de

LA ENERGIA QUE MARCA LA DIFERENCIA

Dic 2013 las NIIF 10 y re':;cpfg::do
Miles de euros 11
Actividades de explotacion
Cobros procedentes de la venta de bienes y
prestaciones de servicios 1.239.154 -40.691 1.198.463
Pagos a acreedores comerciales por el suministro de
bienes y prestaciones de servicios -314.289 8.034 -306.255
Pagos por retribuciones de los empleados -66.842 91 -66.751
Otros cobros/(pagos) en relacién con actividades de
explotacién -81.256 4.570 -76.686
Efectivo neto generado por las operaciones 776.767 -27.996 748.771
Pagos por impuesto sobre las ganancias -76.655 5.037 -71.618
Efectivo neto generado por las actividades
de explotacion 700.112 -22.959 677.153
Actividades de inversion
Cobros recibidos en relacién con:
Inmovilizado material y activos intangibles 2.193 - 2.193
Cobros de intereses y similares 3.468 9 3.477
Dividendos 1.985 16.261 18.246
Préstamos a partes vinculadas 138.954 - 138.954
Otros cobros de actividades de inversién 2.170 -48 2.122
148.770 16.222 164.992
Pagos en relacién con:
Adquisiciéon de activos/dependientes -46.728 - -46.728
Cambios en el efectivo derivados de variaciones
del perimetro - -17.551 -17.551
Inmovilizado material y activos intangibles -809.705 - -809.705
Préstamos a partes vinculadas -174.443 - -174.443
Otros pagos en actividades de inversiéon -1.669 - -1.669
-1.032.545 -17.551 -1.050.096
Efectivo neto generado por las actividades de
inversion -883.775 -1.329 -885.104
Actividades de financiamiento
Venta de activos/dependientes sin pérdida de
control 292.143 - 292.143
Cobros/(Pagos) de préstamos 1.187 14.242 15.429
Pagos de intereses y similares -49.381 1.280 -48.101
Subvenciones oficiales recibidas 90.539 - 90.539
Dividendos pagados a participaciones no
dominantes -51.610 - -51.610
Cobros/(Pagos) procedentes de asociaciones con
inversores institucionales en parques edlicos de
Estados Unidos -35.579 - -35.579
Otros flujos de efectivo de las actividades de
financiacion -37.293 -858 -38.151
Efectivo neto generado por las actividades
de financiacion 210.006 14.664 224.670
Cambios en efectivo y medios liquidos
equivalentes 26.343 -9.624 16.719
Efecto de las diferencias de cambio en el efectivo -6.951 -143 -7.094
Efectivo y medios liquidos equivalentes al inicio del
ejercicio 245.837 - 245.837
Efectivo y medios liquidos equivalentes al cierre
del ejercicio 265.229 -9.767 255.462
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40. HECHOS RELEVANTES POSTERIORES
EDPR lleva a cabo una nueva operacion de rotacion de activos en Estados Unidos

Durante el tercer trimestre de 2014, EDP Renovaveis S.A. (EDPR) alcanz6 un acuerdo con Fiera Axium
Infrastructure US L.P. (Fiera Axium) para vender una participacién minoritaria de una cartera de activos eélicos
de Estados Unidos con una capacidad de produccion total de 1.101 megavatios (MW). La participacion de Fiera
Axium en la cartera equivaldra a 394,5 MW y es la segunda operacién de rotacién de activos anunciada por EDPR
con Fiera Axium, que viene a fortalecer ain mas la alianza entre ambas firmas.

La cartera esta formada por nueve parques edlicos operativos. Todos los parques eélicos cuentan con acuerdos
en vigor de venta de energia a largo plazo.

En funcién de i) el precio de la operacién vy ii) los pasivos previstos por tax equity de los proyectos, el valor
empresarial total de la cartera de 1.101 MW asciende a 1.700 millones de délares estadounidenses (USD), es
decir, 1,54 millones de USD por MW.

La operacion esta sujeta a la aprobacion de los <reguladores. La oferta contempla una financiacion inicial que se
llevara a cabo cuando se obtenga la aprobacién de los reguladores, y la financiacién final tendra lugar cuando se
logre la explotacion comercial de los activos en construccion.

Adquisicion, por parte de EDPR, del 45% del capital social de EDP Renovaveis Brasil

En noviembre de 2014, EDP Renovaveis,S.A. y EDP Energias do Brasil (EDP Brasil) firmaron un Memorando de
Entendimiento que prevé la adquisicién, por parte de EDPR, del 45% del capital social de EDP Renovaveis Brasil,
S.A. controlada por EDP Brasil. Tras esta operacion, EDPR controlara el 100% del capital social de EDPR Brasil.
EDPR Brasil explota 84 MW de energia edlica y tiene en marcha proyectos de energia edélica de 237 MW con
contratos de adquisiciéon de energia (CAE) a largo plazo adjudicados en las subastas energéticas de 2011 y 2013.

EDPR anuncia la venta de participaciones minoritarias en parques eédlicos de Brasil a CTG

En diciembre de 2014, EDP Renovaveis, S.A., a través de su sociedad dependiente EDPR Brasil, suscribié un
acuerdo con CWEI (Brasil) Participag¢des Ltda, una sociedad dependiente de CTG para vender una participacion
del 49% en parques edlicos tanto operativos como en fase de desarrollo en Brasil. El alcance de la operacion
abarca 84 MW operativos como se ha mencionado anteriormente, con una duracién media de cuatro afios, asi
como 237 MW en fase de desarrollo, retribuidos de acuerdo con contratos adjudicados a largo plazo para vender
la electricidad producida durante 20 afios.

EDP Renovaveis suscribe un acuerdo de project finance para 120 MW en Brasil

El 26 de enero de 2015, EDP Renovaveis, S.A. (EDPR) suscribié un acuerdo de project finance con el Banco

Nacional de Desarrollo Econémico y Social (BNDES) de Brasil para el proyecto Baixa do Feijdo, que esta formado
por cuatro parques edlicos con una capacidad total de 120 MW. El proyecto Baixa do Feijdo esta en construccion
en la actualidad y esta situado en el estado de Rio Grande do Norte, uno de los lugares con mas viento de Brasil.

Los instrumentos de deuda contratados a largo plazo ascienden a 306 millones de reales brasilefios y el cierre
financiero esté sujeto a las condiciones habituales. La ejecucion de este contrato refleja la estrategia de
financiacion de EDPR que consiste en contratar deuda a largo plazo en moneda local a precios competitivos para
mitigar el riesgo de refinanciacion y para reducir el riesgo de tipo de cambio al tener una cobertura natural entre
ingresos ordinarios y costes.

En diciembre de 2011, en la subasta de energia A-5 celebrada en Brasil, fueron adjudicados estos cuatro
proyectos con contratos de adquisicion de energia (CAE) de 20 afios que comienzan en enero de 2016.

41. NORMAS DE CONTABILIDAD E INTERPRETACIONES RECIENTES UTILIZADAS

Las nuevas normas e interpretaciones publicadas recientemente que ya estan en vigor y que el Grupo EDP
Renovaveis ha aplicado en sus estados financieros consolidados con un impacto significativo son las siguientes:

e NIIF 10 Estados financieros consolidados

El Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) publicé, en mayo de 2011, la NIIF 10 Estados
financieros consolidados, con una fecha de vigencia de aplicacién obligatoria para los ejercicios que comiencen
a partir del 1 de enero de 2014; se permite su adopcién anticipada.

Esta norma, que introduce un nuevo enfoque para determinar qué inversiones deben consolidarse, sustituye a
la NIC 27 Estados financieros consolidados y separados y a la SIC 12 Consolidacion - Entidades con cometido
especial. Esta norma establece un modelo Unico para aplicar al valorar la existencia de control sobre
dependientes, en los casos en los que un inversor tiene el control sobre una dependiente cuando esta
expuesto, y tiene derecho, a los retornos variables surgidos de su participacion en la dependiente y tiene la
capacidad de influir en esos retornos ya que tiene el poder. Asimismo, se ha introducido el concepto de control
"de hecho".

El Grupo presenta el impacto de la adopcién de esta norma en la nota 39.
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e NIIF 11 Acuerdos conjuntos

El Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) publicd, en mayo de 2011, la NIIF 11 Acuerdos
conjuntos, con una fecha de vigencia de aplicaciéon obligatoria para los ejercicios que comiencen a partir del 1
de enero de 2014; se permite su adopciéon anticipada.

Esta norma sustituye a la NIC 31 Participaciones en negocios conjuntos e introduce varios cambios en la
contabilidad de las inversiones controladas de forma conjunta; el aspecto mas destacado es la eliminacion de la
opciéon de consolidar negocios conjuntos por el método proporcional, por lo que deben contabilizarse por el
método de la participacion.

La estructura de un acuerdo conjunto deja de ser el factor principal al determinar el modelo contable que debe
adoptarse. La clasificacion de un acuerdo conjunto exige la identificacién y evaluacién de la estructura, la forma
juridica del acuerdo contractual y otros hechos y circunstancias.

El Grupo presenta el impacto de la adopcién de esta norma en la nota 39.

NIIF 12 Revelacion de participaciones en otras entidades

El Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) publicé, en mayo de 2011, la NIIF 12 Revelacion
de participaciones en otras entidades, con una fecha de vigencia de aplicacion obligatoria para los ejercicios
que comiencen a partir del 1 de enero de 2014; se permite su adopcién anticipada.

La informacion revelada tiene que ayudar a los usuarios de los estados financieros a evaluar la naturaleza y los
riesgos asociados a sus participaciones en otras entidades y los efectos de dichas participaciones en los estados
financieros. Las cuestiones méas destacadas son las siguientes:

- En el caso de participaciones en dependientes, debe revelarse: (i) la composicién del grupo; (ii) las
participaciones no dominantes; (iii) las restricciones significativas sobre la capacidad de la dominante para
acceder o utilizar activos, y liquidar pasivos de sus dependientes (iv) la naturaleza de, y los cambios en, los
riesgos asociados con su participacion en entidades estructuradas consolidadas; y (v) los cambios en su
participacién que dieron lugar o no a una pérdida del control durante el ejercicio sobre el que se informa.

- En el caso de participaciones en acuerdos conjuntos y asociadas, debe revelarse: (i) la naturaleza, alcance y
efectos financieros de sus participaciones en acuerdos conjuntos y asociadas, incluida informacién sobre su
relacion contractual con otras partes; y (ii) la naturaleza y los cambios de los riesgos asociados a sus
participaciones en negocios conjuntos y asociadas.

- En el caso de participaciones en entidades estructuradas no consolidadas, debe revelarse: (i) la naturaleza y
alcance de sus participaciones en entidades estructuradas no consolidadas; y (ii) la evaluacién de la
naturaleza y de los cambios de los riesgos asociados a sus participaciones en entidades estructuradas no
consolidadas.

La informacion a revelar como resultado de la adopcion de esta norma se indica en las notas 5y 18.

Las nuevas normas e interpretaciones publicadas recientemente que ya estan en vigor y que el Grupo ha
aplicado en sus estados financieros consolidados sin un impacto significativo son las siguientes:

e NIC 28 (Modificada) Inversiones en entidades asociadas y en negocios conjuntos;
e 'NIC 32 (Modificada) Instrumentos financieros: Presentacion -Compensacién de activos y pasivos financieros

e NIC 36 (Modificada) Deterioro del valor de los activos: Informaciéon a revelar sobre el valor recuperable de
activos no financieros;

e 'NIC 39 (Modificada) Instrumentos financieros: Novacién de derivados y continuidad de la contabilidad de
coberturas;

e 'Modificacion a la NIIF 10, NIIF 12 y NIC 27: Entidades de inversion.
Normas, modificaciones e interpretaciones publicadas pero aiin no en vigor para el Grupo
e NIIF 9 Instrumentos financieros

El Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) public, en noviembre de 2009, la NIIF 9
Instrumentos financieros, parte I: Clasificacion y valoracién, con una fecha de vigencia de aplicacién obligatoria
para los ejercicios que comiencen a partir del 1 de enero de 2018; se permite su adopcién anticipada. Esta
norma, modificada en julio de 2014, aun no ha sido adoptada por la Unién Europea.

Esta norma se incluye en el proyecto global del IASB para reemplazar la NIC 39 y hace referencia a los
problemas de clasificacion y valoracion de activos financieros. Las cuestiones mas destacadas son las
siguientes:

- Los activos financieros pueden clasificarse en dos categorias: al coste amortizado o a valor razonable. Esta
decision se tomara en el reconocimiento inicial de los activos financieros. Su clasificacion depende de cémo
presente la entidad estos activos financieros y los flujos de efectivos contractuales asociados a cada activo
financiero en el negocio.

- Los instrumentos de deuda solo pueden valorarse al coste amortizado cuando los flujos de efectivo
contractuales representan solo los pagos del principal y de los intereses, lo que significa que contienen
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Unicamente caracteristicas basicas de los préstamos, y para los que la entidad posee el activo para cobrar los
flujos de efectivo contractuales. Todos los demas instrumentos de deuda se reconocen a valor razonable.

Los instrumentos de deuda emitidos por terceros se reconocen a valor razonable y los cambios posteriores se
reconocen en resultados. Sin embargo, una entidad podria irrevocablemente seleccionar instrumentos de
patrimonio neto en el reconocimiento inicial en los que los cambios en el valor razonable y la ganancia o
pérdida realizada se reconocen en reservas a valor razonable. Las ganancias y pérdidas reconocidas en las
reservas a valor razonable no pueden trasladarse a resultados. Se trata de una decision discrecional, y no
implica que todos los instrumentos de patrimonio neto deban contabilizarse de esta forma. Los dividendos
recibidos se reconocen como ingresos del ejercicio.

- La exencién que permite valorar al coste las inversiones en patrimonio neto no cotizadas y los derivados
relacionados conforme a la NIC 39 no se permite en la NIIF 9.

- Los cambios en el valor razonable atribuibles al riesgo de crédito propio de los pasivos financieros clasificados
como a valor razonable con cambios en resultados deberan reconocerse en Otro resultado global. Los
cambios restantes en el valor razonable relacionados con estos pasivos financieros deberan reconocerse en
resultados. Los importes reconocidos en Otro resultado global no deberan reclasificarse/transferirse a
resultados.

El Grupo esta evaluando el impacto de la adopcién de esta norma.

NIIF 11 (Modificada) Contabilidad de adquisiciones de participaciones en operaciones conjuntas

El Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) publicd, en diciembre de 2014, la NIIF 11
(Modificada) Contabilidad de adquisiciones de participaciones en operaciones conjuntas, con una fecha de
vigencia de aplicacion obligatoria para los ejercicios que comiencen a partir del 1 de enero de 2016; se permite
su adopcién anticipada. Esta modificaciéon ain no ha sido adoptada por la Unién Europea.

Esta modificacion introduce directrices sobre la contabilidad que debe aplicarse en la adquisicion de
participaciones en operaciones conjuntas que son consideradas un negocio, aplicando los principios de la NIIF 3
Combinaciones de negocios.

El Grupo esta evaluando el impacto de la adopcién de esta modificacion.

NIIF 15 Ingresos de contratos con clientes

El Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) publicd, en mayo de 2014, la NIIF 15 Ingresos de
contratos con clientes, con una fecha de vigencia de aplicacion obligatoria para los ejercicios que comiencen a
partir del 1 de enero de 2016; se permite su adopcién anticipada. Esta norma aun no ha sido adoptada por la
Unién Europea.

Esta nueva norma se aplica solo a contratos para el suministro de productos o servicios, y exige que una
entidad reconozca ingresos cuando se cumple la obligacién contractual de suministrar activos o servicios, y el
importe que refleja la contraprestacion a la que tiene derecho la entidad, como se establece en la "metodologia
de cinco pasos".

La metodologia de cinco pasos consta de los siguientes pasos: (i) identificar el contrato con un cliente; (ii)
identificar las obligaciones contractuales; (iii) determinar el precio de la transaccion; (iv) asignar el precio de la
transaccion a las obligaciones contractuales; y (v) reconocer los ingresos cuando (o a medida que) la entidad
satisface una obligacion contractual.

El Grupo esta evaluando el impacto de la adopcién de esta norma.

NIC 1 (Modificada) Iniciativa de informacion a revelar

El Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) publico, en diciembre de 2014, la NIC 1
(Modificada) Iniciativa de informacion a revelar, con una fecha de vigencia de aplicacion obligatoria para los
ejercicios que comiencen a partir del 1 de enero de 2016; se permite su adopcidn anticipada. Esta modificacion
aun no ha sido adoptada por la Unién Europea.

Se han realizado las siguientes modificaciones de alcance limitado en la NIC 1:

- Materialidad o importancia relativa y agregacion: se aclara que una entidad no debe disimular informacién util
mediante la agregacion o la desagregacion de la informacion; y que las consideraciones en cuanto a
materialidad o importancia relativa se aplican a los estados principales, a las notas y a los requerimientos
especificos de informacioén a revelar de las NIIF, es decir, la informacién a revelar exigida especificamente por
las NIIF debe facilitarse Unicamente si la informacién tiene importancia relativa;

- Estado de situacioén financiera y cuenta de resultados y otro resultado global: se aclara que las partidas
especificadas por la NIC 1 para estos estados pueden desagregarse si resulta relevante. Se ofrecen
directrices adicionales sobre la presentacion de subtotales en estos estados.

- Presentacion de partidas de otro resultado global (ORG): se aclara que la parte que corresponde a la entidad
en el ORG de asociadas y negocios conjuntos contabilizados aplicando el método de la participacion debe
presentarse de forma agregada como partidas Unicas en funcidn de si se van a reclasificar o no a resultados
posteriormente.
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- Notas: se aclara que las entidades tienen flexibilidad cuando disefian la estructura de las notas y se ofrecen
directrices sobre co6mo determinar un orden sistematico de las notas.

El Grupo esta evaluando el impacto de la adopcién de esta modificacion.

Las normas, modificaciones e interpretaciones publicadas pero aln no en vigor para el Grupo sin impacto
significativo son las siguientes:

e NIIF 10 (Modificada) y NIC 28 (Modificada) Venta o aportacion de activos entre un inversor y su asociada o
negocio conjunto: no se espera que la adopcion de estas modificaciones tenga un impacto significativo en el
Grupo.

e NIIF 10 (Modificada), NIIF 12 (Modificada) y NIC 28 (Modificada) Entidades de inversion - Aplicacion de la
excepcién de consolidacién: no se espera que la adopcion de estas modificaciones tenga un impacto
significativo en el Grupo;

e NIIF 14 Partidas reguladas diferidas: no se espera que el Grupo experimente ningln impacto significativo de la
adopcion de esta norma;

e NIC 16 (Modificada) y NIC 38 (Modificada) Aclaracién sobre los métodos de amortizacién aceptables: no se
espera que la adopcion de estas modificaciones tenga un impacto significativo en el Grupo;

e CINIIF 21 Gravamenes: no se espera que el Grupo experimente ningan impacto significativo de la adopcion de
esta interpretacion.

e Proyecto anual de mejoras (2010-2012): no se espera que el Grupo experimente ningun impacto significativo
de la adopcion de esta modificacion.

e Proyecto anual de mejoras (2011-2013): no se espera que el Grupo experimente ningun impacto significativo
de la adopcion de esta modificacion.

e Proyecto anual de mejoras (2012-2014): no se espera que el Grupo experimente ningdn impacto significativo
de la adopcion de esta modificacion.

42. CUESTIONES MEDIOAMBIENTALES

Los gastos de naturaleza medioambiental son los gastos que se identificaron o se incurrieron para evitar, reducir
o reparar dafios de naturaleza medioambiental producidos por la actividad normal del Grupo.

Estos gastos se contabilizan en la cuenta de resultados del ejercicio, excepto si cumplen las condiciones para ser
reconocidos como un activo, de conformidad con la NIC 16.

Durante el ejercicio, los gastos medioambientales reconocidos en la cuenta de resultados por valor de 2.849
miles de euros (31 de diciembre de 2013: 2.813 miles de euros) hacen referencia a los costes del plan de gestion
medioambiental.

Tal y como se explica en la politica contable 20), el Grupo ha establecido provisiones de desmantelamiento y
retiro de servicio de inmovilizado material cuando existe una obligacion legal o contractual para el
desmantelamiento o retiro de servicio de esos activos al final de sus vidas Gtiles. En consecuencia, el Grupo ha
contabilizado provisiones por inmovilizado material con relacion a la generacién edlica de electricidad para las
responsabilidades del restablecimiento del emplazamiento y el terreno a su condicidn original, por importe de
96.676 miles de euros a 31 de diciembre de 2014 (31 de diciembre de 2013: 62.461 miles de euros) (véase la
nota 30).

43. INFORMACION POR SEGMENTOS DE EXPLOTACION

El Grupo genera energia a partir de recursos renovables y dispone de tres segmentos sobre los que debe
informar que son las plataformas de negocio del Grupo: Europa, Norteamérica y Brasil. Las unidades de negocio
estratégicas cuentan con actividades en distintas zonas geograficas y se gestionan por separado dado que sus
caracteristicas son bastante diferentes. El consejero delegado (CEO) del Grupo revisa los informes de gestion
interna al menos una vez cada tres meses para cada una de las unidades de negocio estratégicas.

Las politicas contables de los segmentos sobre los que debe informarse son las mismas que las descritas en la
nota 3. La informacién relativa a los resultados de cada segmento sobre el que debe informarse se incluye en el
anexo 2. El rendimiento se valora en funcion de los beneficios de explotacion de los segmentos, como se incluye
en los informes de gestion interna que son revisados por la direccion. Los beneficios de explotacion de los
segmentos se utilizan para valorar el rendimiento ya que la direccidon cree que dicha informacién es la mas
pertinente para valorar los resultados de determinados segmentos con relaciéon a otras entidades que operan en
esos sectores. Los precios entre segmentos se determinan en condiciones de igualdad y libre competencia.

Un segmento de negocio es un componente identificable del Grupo, encargado de suministrar un Unico producto
o servicio, o bien un grupo de productos y servicios relacionados, que esta sometido a riesgos y rendimientos
que pueden diferenciarse de los que corresponden a otros segmentos de negocio.
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El Grupo genera energia a partir de fuentes renovables en varios lugares y la gestion de su actividad se basa en
los siguientes segmentos de negocio:

e Europa: hace referencia a las sociedades del Grupo EDPR EU que operan en Espafa, Portugal, Bélgica, Francia,
Italia, Paises Bajos, Polonia, Rumania y Reino Unido;

e Norteamérica: hace referencia a las sociedades de los grupos EDPR NA y EDPR Canada que operan en Estados
Unidos y en Canada, respectivamente;

e Brasil: hace referencia a las sociedades del Grupo EDPR Brasil que operan en dicho pais.
Definicion de segmento

Los importes contabilizados en cada segmento de negocio son el resultado de la suma de las dependientes y las
unidades de negocio definidas en el perimetro de cada segmento, incluidas las eliminaciones intrasegmento, sin
ningun ajuste en la asignacion entre segmentos.

La informacion financiera revelada por cada segmento de negocio se basa en los importes contabilizados
directamente en las dependientes que componen el segmento, incluidas las eliminaciones intrasegmento, sin
ningln ajuste en la asignacién entre segmentos.

44. HONORARIOS POR SERVICIOS DE AUDRITORIA Y OTROS

KPMG ha auditado las cuentas anuales consolidadas del Grupo EDP Renovaveis de 2014 y 2013. Esta Sociedad y
las demas entidades y personas vinculadas con arreglo al Real Decreto 1/2011, de 1 de julio, han facturado, para
el ejercicio terminado en 31 de diciembre de 2014 y 2013, los honorarios y gastos por servicios profesionales
que se desglosan a continuacion:

31 de diciembre 2014

Estados

Unidos

de
Miles de euros Portugal Espana Brasil América Otros Total

Auditoria y auditoria estatutaria de

cuentas 141 588 138 760 632 2.259
Otros servicios de auditoria - 229 - - 17 246
141 817 138 760 649 2.505
Servicios de asesoramiento fiscal - 53 - 135 - 188
Otros servicios 11 - - - 3 14
11 53 - 135 3 202
Total 152 870 138 895 652 2.707

31 de diciembre 2013

Estados

Unidos

de
Miles de euros Portugal _Espaiia Brasil _América Otros Total
Auditoria y auditoria estatutaria de cuentas 194 667 118 798 543 2.320
Otros servicios de auditoria 180 68 - 104 34 386
374 735 118 902 577 2.706
Servicios de asesoramiento fiscal - 90 - - - 90
Otros servicios - 42 - 12 - 54
- 132 - 12 - 144
Total 374 867 118 914 577 2.850

Memoria de las cuentas anuales consolidadas para los ejercicios finalizados en 31 de Diciembre de 2014 y 2013



EDP RENOVAVEIS, S.A. Y SOCIEDADES DERPENDIENTES - CUENTAS ANUALES 2014
LA ENERGIA QUE MARCA LA DIFERENCIA 7 3

ANEXO 1

Las Sociedades Dependientes consolidadas segun el método de integracién global, a 31 de diciembre de 2014 y

2013, son las siguientes:

2014 2013
% % de % % de

Domicilio de derechos de derechos
Sociedad social Auditor capital de voto capital de voto
Sociedad holding dominante del Grupo y
actividades relacionadas:
EDP Renovaveis, S.A. (sociedad holding
dominante del Grupo) Oviedo KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
EDP Renovaveis Servicios Financieros, S.L.. Oviedo KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Plataforma/region geografica de Europa:
Espaiia:
EDP Renewables Europe, S.L. (sociedad
dominante de Europa) Oviedo KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Acampo Arias, S.L. Zaragoza KPMG 98,19% 98,19% 98,19% 98,19%
Aplicaciones Industriales de Energias Limpias,
S.L. Zaragoza n.a. 61,50% 61,50% 61,50% 61,50%
Aprofitament D'Energies Renovables de la
Terra Alta, S.A. Barcelona n.a. 48,70% 60,63% 48,70% 60,63%
Bon Vent de Corbera, S.L. Barcelona  KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Bon Vent de L'Ebre, S.L. Barcelona  KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Bon Vent de Vilalba, S.L. Barcelona  KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Compaiiia Eélica Campo de Borja, S.A. Zaragoza KPMG 75,83% 75,83% 75,83% 75,83%
Desarrollo Eélico Almarchal, S.A.U. Cadiz KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Desarrollo Eélico Buenavista, S.A.U. Cédiz KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Desarrollo Eélico de Corme, S.A. La Corufia KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Desarrollo Eélico de Lugo, S.A.U. Lugo KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Desarrollo Eélico de Tarifa, S.A.U. Cédiz KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Desarrollo Eélico Dumbria, S.A.U. La Corufia KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Desarrollo Eélico Rabosera, S.A. Huesca KPMG 95,08% 95,08% 95,08% 95,08%
Desarrollo Eélico Santa Quiteria, S.L. Huesca KPMG 83,96% 100,00% 83,96% 100,00%
Desarrollos Catalanes Del Viento, S.L. Barcelona  KPMG 60,00% 60,00% 60,00% 60,00%
Desarrollos Edlicos de Galicia, S.A. La Corufia KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Desarrollos Edlicos de Teruel, S.L. Zaragoza n.a. 51,00% 51,00% 51,00% 51,00%
EDP Renovables Espafia, S.L. Madrid KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
EDP Renovaveis Cantdbria, S.L. Madrid n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
EDPR Espafia Promocién y Operacioén, S.L.U.
(antiga Eneroliva, S.A.) Sevilla n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Energias Eélicas La Manchuela, S.L.U. Madrid KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Edlica Alfoz, S.L. Madrid KPMG 83,73% 83,73% 83,73% 83,73%
Eélica Arlanzén, S.A. Madrid KPMG 77,50% 77,50% 77,50% 77,50%
Eélica Campollano, S.A. Madrid KPMG 75,000 75,000 75,00% 75,00%
Eélica Curiscao Pumar, S.A. Madrid KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Eélica de Radona, S.L. Madrid KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Eélica Don Quijote, S.L. Albacete KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Eélica Dulcinea, S.L. Albacete KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Edlica Fontesilva, S.L. La Coruiia KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Eélica Garcimurioz, S.L. Madrid n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Eélica Guadalteba, S.L. Sevilla KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Edlica La Bruajula, S.A. (antiga Sierra de la
Pefa, S.A.) Madrid KPMG 84,90% 84,90% 84,90% 84,90%
Edlica La Janda, S.L. Madrid KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Eélica La Navica, S.L. Madrid KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Eélica Muxia, S.L. La Coruia n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Edlica Sierra de Avila, S.L. Madrid KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Iberia Aprovechamientos Eélicos, S.A.U. Zaragoza KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Industrias Medioambientales Rio Carrion, S.A. Madrid n.a. 90,00% 90,00% 90,00% 90,00%
Investigacion y Desarrollo de Energias
Renovables, S.L. Ledén KPMG 59,59% 59,59% 59,59% 59,59%
Molino de Caragueyes, S.L. Zaragoza KPMG 80,00% 80,00% 80,00% 80,00%
NEO Energia Aragén, S.L. Madrid n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Parc Eodlic Coll de la Garganta, S.L. Barcelona  KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Parc Eolic de Coll de Moro, S.L. Barcelona KPMG 60,00% 100,00% 60,00% 100,00%
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Parc Eolic de Torre Madrina, S.L. Barcelona KPMG 60,00% 100,00% 60,00% 100,00%
Parc Eolic de Vilalba dels Arcs, S.L. Barcelona KPMG 60,00% 100,00% 60,00% 100,00%
Parc Eolic Serra Voltorera, S.L. Barcelona KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Pargue Edlico Altos del Voltoya, S.A. Madrid KPMG 61,00% 61,00% 61,00% 61,00%
Parque Edlico Belchite, S.L. Zaragoza KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Parque Edlico La Sotonera, S.L. Zaragoza KPMG 64,84% 64,84% 64,84% 64,84%
Pargue Edlico Los Cantales, S.L.U. Zaragoza KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Parques de Generacién Edlica, S.L. Burgos KPMG 60,00% 60,00% 60,00% 60,00%
Pargues Edélicos del Cantabrico, S.A. Oviedo KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Renovables Castilla La Mancha, S.A. Albacete KPMG 90,00% 90,00% 90,00% 90,00%
South Africa Wind & Solar Power, S.L. Oviedo n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Tratamientos Medioambientales del Norte, S.A. Madrid n.a. 80,00% 80,00% 80,00% 80,00%
Portugal:
EDP Renovaveis Portugal, S.A. Porto KPMG 51,00%6 51,00% 51,00% 51,00%
EDP Renewables, SGPS, S.A. Porto KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
EDPR PT - Promocéao e Operagéo, S.A. Porto KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Arcos de
Eélica da Alagoa, S.A. Valdevez KPMG 30,60% 60,00% 30,60% 60,00%
Edlica da Serra das Alturas, S.A. Boticas KPMG 25,55% 50,10% 25,55% 50,10%

Vila Pouca
Edlica de Montenegrelo, Lda de Aguiar KPMG 25,55% 50,10% 25,55% 50,10%
Gravitangle - Fotovoltaica Unipessoal, Lda Porto KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Malhadizes - Energia Eélica, S.A. Porto KPMG 51,00% 100,00% 51,00% 100,00%
Francia:
EDP Renewables France, S.A.S. Paris KPMG 51,00% 51,00% 100,00% 100,00%
EDPR France Holding, S.A.S. Paris KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Bourbriac 11, S.A.S. Paris KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
C.E. Canet-Pont de Salars, S.A.S. Paris KPMG 25,99% 50,96% 100,00% 100,00%
C.E. Gueltas Noyal-Pontivy, S.A.S. Paris KPMG 26,01% 51,00% 100,00% 100,00%
C.E. NEO Truc I'Homme, S.A.S. Paris KPMG 51,00% 100,00% 100,00% 100,00%
C.E. Patay, S.A.S. Paris KPMG 26,01% 51,00% 100,00% 100,00%
C.E. Saint Barnabe, S.A.S. Paris KPMG 26,01% 51,00% 100,00% 100,00%
C.E. Segur, S.A.S. Paris KPMG 26,01% 51,00% 100,00% 100,00%
Eolienne de Callengeville, S.A.S. Elbeuf EXCO 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Eolienne de Saugueuse, S.A.R.L. Elbeuf KPMG 26,01% 51,00% 100,00% 100,00%
Eolienne D'Etalondes, S.A.R.L. Elbeuf n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Le Mee, S.A. R.L. Toulouse KPMG 75,99% 100,00% 100,00% 100,00%
Mardelle, S.A.R.L. Toulouse KPMG 51,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Monts du Forez Energie, S.A.S. Paris KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Parc Eolien de Boqueho-Pouagat, S.A.S. Paris KPMG 100,00% 100,00% - -
Parc Eolien de Dammarie, S.A.R.L. (antiga Parc
Eolien D'Ardennes) Elbeuf n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Parc Eolien de Francourville, S.A.S Paris KPMG 100,00% 100,00% - -
Parc Eolien de La Hetroye, S.A.S. Elbeuf KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Parc Eolien de Mancheville, S.A.R.L. Elbeuf n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Parc Eolien de Montagne Fayel, S.A.S. Paris KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Parc Eolien de Preuseville, S.A.R.L. (antiga Parc
Eolien des Bocages, S.A.R.L.) Elbeuf n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Parc Eolien de Roman, S.A.R.L. Elbeuf KPMG 51,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Parc Eolien de Tarzy, S.A.R.L. (antiga Eolienne
des Bocages, S.A.R.L.) Elbeuf n.a. 51,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Parc Eolien de Varimpre, S.A.S. Elbeuf KPMG 26,01% 51,00% 100,00% 100,00%
Parc Eolien des Longs Champs, S.A.R.L. Elbeuf n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Parc Eolien des Vatines, S.A.S. Elbeuf KPMG 26,01% 51,00% 100,00% 100,00%
Parc Eolien d'Escardes, S.A.S. Paris KPMG 100,00% 100,00% - -
Parc Eolien du Clos Bataille, S.A.S. Elbeuf KPMG 26,01% 51,00% 100,00% 100,00%
Petite Piece, S.A.R.L. Toulouse KPMG 75,99% 100,00% 100,00% 100,00%
Plouvien Breiz, S.A.S. Carhaix KPMG 51,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Quinze Mines, S.A.R.L. Toulouse KPMG 51,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Sauvageons, S.A.R.L. Toulouse KPMG 75,99% 100,00% 100,00% 100,00%
Vallée du Moulin, S.A.R.L. Toulouse KPMG 51,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Polonia:
EDP Renewables Polska, SP. ZO.0 Varsovia KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
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Elektrownia Wiatrowa Kresy |, SP. ZO.0 Varsovia n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Farma Wiatrowa Starozreby, SP. Z0O.O. Varsovia n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
J&Z Wind Farms SP. Z0O.O. Varsovia KPMG 60,00% 60,00% 60,00% 60,00%
Karpacka Mala Energetyka, SP. ZO.O. Varsovia n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Korsze Wind Farm SP. ZO.O. Varsovia KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Masovia Wind Farm I, SP. ZO.0O Varsovia KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
MFW Gryf SP. Z0O.0. Varsovia n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
MFW Neptun SP. Z0O.O. Varsovia n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
MFW Pomorze SP. Z0O.O. Varsovia n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Molen Wind II, S.P. ZO.O. Varsovia KPMG 65,07% 65,07% 65,07% 65,07%
Radziejéw Wind Farm, SP. ZO.0O Varsovia n.a. 100,00% 100,00% - -
Relax Wind Park I, SP. ZO.O Varsovia KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Relax Wind Park Il, SP. ZO.0 Varsovia n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Relax Wind Park 111, SP. ZO.0 Varsovia KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Relax Wind Park 1V, SP. Z0O.0O Varsovia n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Rumania:
EDP Renewables Romania, S.R.L. Bucarest KPMG 85,00% 85,00% 85,00% 85,00%
Cernavoda Power, S.R.L. Bucarest KPMG 85,00% 85,00% 85,00% 85,00%
Cujmir Solar, S.R.L. Bucarest KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
EDPR-RO-PV, S.R.L. Bucarest KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
EDPR RO Trading, S.R.L. Bucarest n.a. 100,00% 100,00% - -
Foton Delta, S.R.L. Bucarest KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Foton Epsilon, S.R.L. Bucarest KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Pestera Wind Farm, S.A. Bucarest KPMG 85,00% 85,00% 85,00% 85,00%
VS Wind Farm, S.A. Bucarest KPMG 85,00% 85,00% 85,00% 85,00%
Potelu Solar, S.R.L. Bucarest KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
S.C. lalomita Power, S.R.L. Bucarest KPMG 100,00% 100,00% 85,00% 85,00%
Sibioara Wind Farm, S.R.L. Bucarest KPMG 85,00% 85,00% 85,00% 85,00%
Studina Solar, S.R.L. Bucarest KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Vanju Mare Solar, S.R.L. Bucarest KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Reino Unido:
EDPR UK Limited Cardiff KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
MacColl Offshore Windfarm Limited Cardiff n.a. 66,64% 100,00% 66,64% 100,00%
Moray Offshore Renewables Limited Cardiff KPMG 66,64% 66,64% 66,64% 66,64%
Stevenson Offshore Windfarm Limited Cardiff n.a. 66,64% 100,00% 66,64% 100,00%
Telford Offshore Windfarm Limited Cardiff n.a. 66,64% 100,00% 66,64% 100,00%
Italia:
EDP Renewables Italia, S.R.L. Milan KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Castellaneta Wind, S.R.L. Milan n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Laterza Wind, S.R.L. Milan n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Monts de la Madeleine Energie, S.A.S. Paris KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Pietragalla Eolico, S.R.L. Milan KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Re Plus - S.R.L. Milan n.a. 80,00% 80,00% 80,00% 80,00%
Repano Wind S.R.L. Milan n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Villa Castelli Wind, S.R.L. Milan KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
WinCap, S.R.L. Milan KPMG 100,00% 100,00% - -
Bélgica:
EDP Renewables Belgium Bruselas KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Louvain-la-
Greenwind, S.A. Neuve KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Paises Bajos:
Tarcan, BV Amsterdam KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Plataforma/region geografica de
Norteamérica:
Estados Unidos.:
EDP Renewables North America, L.L.C.
(sociedad dominante de Estados Unidos) Texas KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
17th Star Wind Farm, L.L.C. Ohio n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
2007 Vento I, L.L.C. Texas KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
2007 Vento II, L.L.C. Texas KPMG 51,00% 100,00% 51,00% 100,00%
2008 Vento IlI, L.L.C. Texas KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
2009 Vento 1V, L.L.C. Texas KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
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2009 Vento V, L.L.C. Texas KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
2009 Vento VI, L.L.C. Texas KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
2010 Vento VII, L.L.C. Texas KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
2010 Vento VIII, L.L.C. Texas KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
2011 Vento IX, L.L.C. Texas KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
2011 Vento X, L.L.C. Texas KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
2012 Vento XI, L.L.C. Texas KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
2014 Vento XII, LLC Texas KPMG 100,00% 100,00% - -
2014 sol I, LLC Texas KPMG 100,00% 100,00% - -
Alabama Ledge Wind Farm, L.L.C. New York n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Antelope Ridge Wind Power Project, L.L.C. Oregon n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Arbuckle Mountain, L.L.C. Oklahoma n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Arkwright Summit Wind Farm, L.L.C. New York n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Arlington Wind Power Project, L.L.C. Oregon KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Aroostook Wind Energy, L.L.C. Maine n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Ashford Wind Farm, L.L.C. New York n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Athena-Weston Wind Power Project II, L.L.C. Oregon n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Athena-Weston Wind Power Project, L.L.C. Oregon n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
AZ Solar, L.L.C. Arizona n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
BC2 Maple Ridge Holdings, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
BC2 Maple Ridge Wind, L.L.C. Texas KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Black Prairie Wind Farm 11, L.L.C. lllinois n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Black Prairie Wind Farm IlI, L.L.C. lllinois n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Black Prairie Wind Farm, L.L.C. lllinois n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Blackstone Wind Farm II, L.L.C. lllinois n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Blackstone Wind Farm IlI, L.L.C. lllinois n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Blackstone Wind Farm 1V, L.L.C. lllinois n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Blackstone Wind Farm V, L.L.C. lllinois n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Blackstone Wind Farm, L.L.C. lllinois n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Blue Canyon Wind Power VII, L.L.C. Oklahoma n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Blue Canyon Windpower II, L.L.C. Oklahoma  KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Blue Canyon Windpower Ill, L.L.C. Oklahoma n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Blue Canyon Windpower 1V, L.L.C. Oklahoma n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Blue Canyon Windpower V, L.L.C. Oklahoma  KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Blue Canyon Windpower VI, L.L.C. Oklahoma KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Broadlands Wind Farm 11, L.L.C. lllinois n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Broadlands Wind Farm 111, L.L.C. lllinois n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Broadlands Wind Farm, L.L.C. lllinois n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Buffalo Bluff Wind Farm, L.L.C. Wyoming n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Chateaugay River Wind Farm, L.L.C. New York n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Clinton County Wind Farm, L.L.C. New York n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Cloud County Wind Farm, L.L.C. Kansas KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Cloud West Wind Project, L.L.C. Kansas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Coos Curry Wind Power Project, L.L.C. Oregon n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Cropsey Ridge Wind Farm, L.L.C. lllinois n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Crossing Trails Wind, Power Project, L.L.C. Colorado n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Dairy Hills Wind Farm, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Diamond Power Partners, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
East Klickitat Wind Power Project, L.L.C. Washington  n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Eastern Nebraska Wind Farm, L.L.C. Nebraska n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
EDPR Wind Ventures X, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
EDPR Wind Ventures XI, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
EDPR Wind Ventures XII, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% - -
EDPR Solar Ventures I, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% - -
Five-Spot, L.L.C. Califérnia n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Ford Wind Farm, L.L.C. lllinois n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Franklin Wind Farm, L.L.C. New York n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Green Country Wind Farm LLC Oklahoma n.a. 100,00% 100,00% - -
Green Power Offsets, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Gulf Coast Windpower Management Company,
L.L.C. Indiana n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Headwaters Wind Farm, L.L.C. Indiana n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Hidalgo Wind Farm, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
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High Prairie Wind Farm 11, L.L.C. Minnesota  KPMG 51,00% 100,00% 51,00% 100,00%
High Trail Wind Farm, L.L.C. 1llinois KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Chocolate Bayou I, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Energy Midwest IX, L.L.C. Kansas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Energy Northwest I, L.L.C. Washington n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Energy Northwest IV, L.L.C. Oregon n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Energy Northwest VII, L.L.C. Washington n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Energy Northwest X, L.L.C. Oregon n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Energy Northwest XI, L.L.C. Oregon n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Energy Panhandle I, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Energy Southwest I, L.L.C. New Mexico  n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Energy Southwest II, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Energy Southwest IlI, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Energy Southwest IV, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Energy Valley I, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind MREC lowa Partners, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Ventures I, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Ventures IB, L.L.C. Texas n.a. 51,00% 51,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Ventures IC, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Ventures II, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Ventures I, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Ventures IX, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Ventures VI, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Ventures VII, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind Ventures VIII, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wind, Freeport Windpower |, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Horizon Wyoming Transmission, L.L.C. Wyoming n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Jericho Rise Wind Farm, L.L.C. New York n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Juniper Wind Power Partners, L.L.C. Oregon n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Lexington Chenoa Wind Farm II, L.L.C. lllinois n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Lexington Chenoa Wind Farm IlI, L.L.C. lllinois n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Lexington Chenoa Wind Farm, L.L.C. lllinois n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Lone Valley Solar Park I, L.L.C. California n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Lone Valley Solar Park I, L.L.C. California n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Lost Lakes Wind Farm, L.L.C. lowa KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Machias Wind Farm, L.L.C. New York n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Madison Windpower, L.L.C. New York KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Marble River, L.L.C. New York n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Martinsdale Wind Farm, L.L.C. Colorado n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Meadow Lake Wind Farm II, L.L.C. Indiana KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Meadow Lake Wind Farm 1V, L.L.C. Indiana n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Meadow Lake Wind Farm V, L.L.C. Indiana n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Meadow Lake Wind Farm, L.L.C. Indiana n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Meadow Lake Windfarm 111, L.L.C. Indiana n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Mesquite Wind, L.L.C. Texas KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
New Trail Wind Farm, L.L.C. lllinois n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
North Slope Wind Farm, L.L.C. New York n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Number Nine Wind Farm, L.L.C. Maine n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Old Trail Wind Farm, L.L.C. lllinois KPMG 51,00% 100,00% 51,00% 100,00%
OPQ Property, L.L.C. Ilinois n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Pacific Southwest Wind Farm, L.L.C. Arizona n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Paulding Wind Farm II, L.L.C. Ohio KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Paulding Wind Farm 111, L.L.C. Ohio n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Paulding Wind Farm IV, L.L.C. Ohio n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Paulding Wind Farm, L.L.C. Ohio n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Peterson Power Partners, L.L.C. California n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Pioneer Prairie Interconnection, L.L.C. lowa n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Pioneer Prairie Wind Farm |, L.L.C. lowa KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Pioneer Prairie Wind Farm 11, L.L.C. lowa n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Post Oak Wind, L.L.C. Texas KPMG 51,00% 100,00% 51,00% 100,00%
Quilt Block Wind Farm, L.L.C. Wisconsin n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Rail Splitter, L.L.C. lllinois KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Rio Blanco Wind Farm, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
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2014 2013
% % de % % de

Domicilio de derechos de derechos
Sociedad social Auditor capital devoto capital de voto
Rising Tree Wind Farm II, L.L.C. California n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Rising Tree Wind Farm IlI, L.L.C. California n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Rising Tree Wind Farm, L.L.C. California n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Rush County Wind Farm, L.L.C Kansas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Saddleback Wind Power Project, L.L.C. Washington n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Sagebrush Power Partners, L.L.C. Washington KPMG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Sardinia Windpower, L.L.C. New York n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Signal Hill Wind Power Project, L.L.C. Colorado n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Simpson Ridge Wind Farm 11, L.L.C. Wyoming n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Simpson Ridge Wind Farm IlI, L.L.C. Wyoming n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Simpson Ridge Wind Farm IV, L.L.C. Wyoming n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Simpson Ridge Wind Farm V, L.L.C. Wyoming n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Simpson Ridge Wind Farm, L.L.C. Wyoming n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Stinson Mills Wind Farm, L.L.C. Colorado n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Stone Wind Power, L.L.C. New York n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Sustaining Power Solutions, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Telocaset Wind Power Partners, L.L.C. Oregon KPMG 51,00 51,00% 51,00% 51,00%
The Nook Wind Power Project, L.L.C. Oregon n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Tug Hill Windpower, L.L.C. New York n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Tumbleweed Wind Power Project, L.L.C. Colorado n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Turtle Creek Wind Farm, L.L.C. lowa n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Verde Wind Power, L.L.C. Texas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Waverly Wind Farm, L.L.C. Kansas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Western Trail Wind Project I, L.L.C. Kansas n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Wheatfield Holding, L.L.C. Oregon KPMG 51,00% 51,00% 51,00% 51,00%
Wheatfield Wind Power Project, L.L.C. Oregon KPMG 51,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Whiskey Ridge Power Partners, L.L.C. Washington n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Whistling Wind WI Energy Center, L.L.C. Wisconsin n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Whitestone Wind Purchasing, L.L.C. 1llinois n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Wilson Creek Power Partners, L.L.C. Nevada n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Wind Turbine Prometheus, L.P. California n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
WTP Management Company, L.L.C. California n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Canada:
EDP Renewables Canada, Ltd Ontario n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
EDP Renewables Canada GP, Ltd. Ontario n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
EDP Renewables Canada LP, Ltd. Ontario n.a. 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
SBWFI GP, Inc. Ontario n.a. 51,00% 51,00% 100,00% 100,00%
South Dundas Wind Farm LP Ontario n.a. 51,00% 51,00% 100,00% 100,00%
Plataforma/region geografica de
Sudamérica:
Brasil:
EDP Renovaveis Brasil, S.A. Sédo Paulo KPMG 55,00% 55,00% 55,00% 55,00%
Central Edlica Aventura, S. A. Sédo Paulo n.a. 55,00% 100,00% - -
Central Edlica Jau, S. A. (antiga Central Edlica
Aventura, S. A.) Sdo Paulo  KPMG 55,00% 100,00% 55,00% 100,00%
Central Edlica Baixa do Feijdo I, S.A. Sdo Paulo  KPMG 55,00% 100,00% 55,00% 100,00%
Central Eélica Baixa do Feijao 11, S.A. Sédo Paulo  KPMG 55,00% 100,00% 55,00% 100,00%
Central Edlica Baixa do Feijdo 111, S.A. Sao Paulo KPMG 55,00% 100,00% 55,00% 100,00%
Central Eélica Baixa do Feijao IV, S.A. Sédo Paulo  KPMG 55,00% 100,00% 55,00% 100,00%

Santa

Central Nacional de Energia Eélica, S.A. Catarina KPMG 55,00% 100,00% 55,00% 100,00%

Rio Grande
Elebréas Projetos, Ltda do Sul KPMG 55,00% 100,00% 55,00% 100,00%
Plataforma/region geografica de
Sudafrica:
Sudafrica:

Ciudad del
EDP Renewables South Africa, Proprietary, Ltd Cabo Mazars 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Dejann Trading and Investments, Proprietary, Ciudad del
Ltd Cabo Mazars 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Jouren Trading and Investments, Proprietary, Ciudad del
Ltd Cabo Mazars 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
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Los principales indicadores financieros de las entidades controladas de forma conjunta incluidas en la
consolidacién mediante el método de consolidacién proporcional a 31 de diciembre de 2014 son los siguientes:

% % de
Domicilio de derechos
Empresa Capital Social social Auditor capital de voto
Ceprastur, A.l.E. € 360.607 Oviedo n.a. 56,76% 56,76%
Compaiiia Edlica Aragonesa, S.A. € 6.701.165 Zaragoza Deloitte 50,00% 50,00%
Desarrollos Energéticos Canarios S.A. € 37.564 Las Palmas n.a. 49,90% 49,90%
Ciudad de
Eélica de Coahuila, S. de R.L. de C.V. $114.443 Mexico n.a. 99,97% 99,97%
Hispa-
Evolucién 2000, S.L. €117.994 Albacete control 49,15% 49,15%
Flat Rock Windpower, L.L.C. $528.626.287 Nueva York E&Y 50,00% 50,00%
Flat Rock Windpower |1, L.L.C. $207.447.187 Nueva York E&Y 50,00% 50,00%
Tebar Edlica, S.A. € 4.720.400 Cuenca Abante 50,00% 50,00%

Los principales indicadores financieros de las entidades controladas de forma conjunta incluidas en la
consolidacién mediante el método de consolidacién proporcional a 31 de diciembre de 2013 son los siguientes:

% % de
Domicilio de derechos
Sociedad Capital Social social Auditor capital de voto
Ceprastur, A.l.E. € 360.607 Oviedo n.a. 56,76% 56,76%
Compaiiia Edlica Aragonesa, S.A. € 6.701.165 Zaragoza Deloitte 50,00% 50,00%
Desarrollos Energéticos Canarios S.A. € 15.025 Las Palmas n.a. 49,90% 49,90%
Hispa-
Evolucién 2000, S.L. €117.994 Albacete control 49,15% 49,15%
Flat Rock Windpower, L.L.C. $522.818.885 Nueva York E&Y 50,00% 50,00%
Flat Rock Windpower |1, L.L.C. $207.447.187 Nueva York E&Y 50,00% 50,00%
Tebar Edlica, S.A. € 4.720.400 Cuenca Abante 50,00% 50,00%

Las Sociedades Asociadas incluidas en la consolidacion contabilizadas aplicando el método de la participacion a

31 de diciembre de 2014 son las siguientes:

% % de

Domicilio de derechos
Sociedad Capital Social social Auditor capital de voto
Aprofitament D'Energies Renovables de L'Ebre,
S.A. € 3.869.020 Barcelona n.a. 18,97% 38,96%
Biomasas del Pirineo, S.A. € 454.896 Huesca PWC 30,00% 30,00%
Blue Canyon Wind Power I, L.L.C. $44.594.480 Oklahoma n.a. 25,00% 25,00%
Cultivos Energéticos de Castilla, S.A. € 300.000 Burgos n.a. 30,00% 30,00%
Desarollos Eolicos de Canarias, S.A. € 3.191.580 Gran Canaria KPMG 44,75% 44,75%
ENEOP - Eolicas de Portugal, S.A. € 25.247.525 Lisboa Mazars 35,96% 35,96%
Les Eoliennes en Mer de Dieppe - Le Tréport, Bois
SAS € 4.367.538 Guillaume E&Y 43,00% 43,00%
Les Eoliennes en Mer de Vendée, SAS € 4.804.914 Nantes E&Y 43,00% 43,00%

Ciudad del
Modderfontein Wind Energy Project, Ltd. 1.000 ZAR Cabo n.a. 42,50% 42,50%
Parque Edlico Belmonte, S.A. € 120.400 Asturias KPMG 29,90% 29,90%
Pargue Edlico Sierra del Madero, S.A. € 7.194.021 Soria E&Y 42,00% 42,00%
SeaEnergy Renewables Inch Cape Limited £1 Edimburgo Deloitte 49,00% 49,00%
Solar Siglo XXI, S.A. € 80.000 Ciudad Real n.a. 25,00% 25,00%

Las Sociedades Asociadas incluidas en la consolidacion contabilizadas aplicando el método de la participacion a

31 de diciembre de 2013 son las siguientes:

% % de

Domicilio de derechos
Sociedad Capital Social social Auditor capital de voto
Aprofitament D'Energies Renovables de L'Ebre,
S.A. € 3.869.020 Barcelona n.a. 18,97% 38,96%
Biomasas del Pirineo, S.A. € 454.896 Huesca PWC 30,00% 30,00%
Blue Canyon Wind Power I, L.L.C. $47.835.419 Oklahoma n.a. 25,00% 25,00%
Cultivos Energéticos de Castilla, S.A. € 300.000 Burgos n.a. 30,00% 30,00%
Desarollos Eolicos de Canarias, S.A. € 3.191.580 Gran Canaria KPMG 44,75% 44,75%
ENEOP - Eolicas de Portugal, S.A. € 25.247.525 Lisboa Mazars 35,96% 35,96%
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Les Eoliennes en Mer de Dieppe - Le Tréport, Bois

SAS € 40.000 Guillaume E&Y 50,00% 50,00%
Les Eoliennes en Mer de Vendée, SAS € 40.000 Nantes E&Y 50,00% 50,00%

Ciudad del

Modderfontein Wind Energy Project, Ltd. 1.000 ZAR Cabo n.a. 42,50% 42,50%
Parque Edlico Belmonte, S.A. € 120.400 Asturias KPMG 29,90% 29,90%
Parque Eodlico Sierra del Madero, S.A. € 7.194.021 Soria n.a. 42,00% 42,00%
SeaEnergy Renewables Inch Cape Limited £1 Edimburgo Deloitte 49,00% 49,00%
Solar Siglo XXI, S.A. € 80.000 Ciudad Real KPMG 25,00% 25,00%

La informacioén financiera resumida correspondiente a las sociedades dependientes con participaciones no
dominantes materiales a 31 de diciembre de 2014 es la siguiente:

EDP Desarrollos EDP Parque
Renovaveis Cernavoda Catalanes Renewables Edélico Altos
Portugal, Power, Del Viento France, de Voltoya,

Miles de euros S.A. S.R.L. S.L. S.A.S. S.A.
Activos no corrientes - - - - -
Activos corrientes 41.258 4.167 1.958 11.409 2.251
Pasivos no corrientes 398.672 8.670 33.874 115.554 -
Pasivos corrientes 5.379 161 - 1.140 83
Ingresos ordinarios - -0 - -3 -
Beneficio/(Pérdida) neto del ejercicio 14.782 -8.072 1.236 -52.661 16.259
Dividendos pagados a participaciones

no dominantes 29.999 - - - -

Wheatfield South
EDP Wind Power Wheatfield Dundas
Renovaveis 2007 Vento Project. Holding Wind Farm

Miles de euros Brasil. S.A. II. L.L.C. L.L.C. I=I=CY LP
Activos no corrientes - - - - -
Activos corrientes 650 9.433 1.334 - 3.582
Pasivos no corrientes 23.683 - - - 379
Pasivos corrientes 148 - - - 111
Ingresos ordinarios - - - - -
Beneficio/(Pérdida) neto del ejercicio -5.403 -3.500 24.227 - -249

Dividendos pagados a participaciones
no dominantes
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ANEXO 2

ACTIVIDAD DEL GRUPO POR SEGMENTO DE EXPLOTACION
INFORMACION POR SEGMENTO DE EXPLOTACION DEL EJERCICIO TERMINADO EN 31 DE DICIEMBRE DE

2014

Norte Total
Miles de euros Europa América Brasil Segmento
Ingresos ordinarios 746.932 382.031 25.136 1.154.099
Ingresos de inversores institucionales en parques
edlicos de Estados Unidos - 123.582 123.582
746.932 505.613 25.136 1.277.681
Otros ingresos de explotacion 26.553 17.024 14 43.591
Suministros y servicios -141.382 -108.760 -6.118 -256.260
Gastos por retribuciones y prestaciones a los
empleados -22.379 -27.821 -1.334 -51.534
Otros gastos de explotacion -65.247 -26.774 -2.412 -94.433
-202.455 -146.331 -9.850 -358.636
Beneficio de explotacion bruto 544.477 359.282 15.286 919.045
Provisiones -21 - - -21
Amortizacion y deterioro del valor -269.196 -202.440 -5.907 -477.543
Beneficio de explotacion 275.260 156.842 9.379 441.481
Participacién en beneficios / (pérdidas) del
ejercicio de las entidades contabilizadas por el
método de la participacion 33.310 241 - 33.551
Activos 6.108.684 6.255.041 162.478 12.526.203
Pasivo 259.919 922.548 4.980 1.187.447
Inversiones de explotacion 141.717 543.016 25.462 710.195

Nota: El segmento "Europa" incluye: i) ingresos ordinarios por valor de 347.928 miles de euros de sociedades
espafiolas, de los cuales 31.567 miles de euros fueron generados fuera de Espafa; ii) activos de sociedades

espafolas por valor de 1.976.737 miles de euros.
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Conciliacién entre la informacién segmentada vy los estados financieros

Miles de euros

Ingresos ordinarios de los segmentos revelados 1.154.099
Ingresos ordinarios de otros segmentos 13.172
Eliminacién de transacciones intrasegmento (14.145)
Ingresos ordinarios del Grupo EDPR 1.153.126
Beneficio de explotacion bruto de los segmentos
revelados 919.045
Beneficio de explotacién bruto de otros segmentos (15.561)
Eliminacién de transacciones intrasegmento (288)
Beneficio de explotacion bruto del Grupo EDPR 903.196
Beneficio de explotacion de los segmentos
revelados 441.481
Beneficio de explotacién de otros segmentos (16.941)
Eliminacién de transacciones intrasegmento (2.131)
Beneficio de explotacion del Grupo EDPR 422.409
Activos de los segmentos revelados 12.526.203
Activos no asignados 1.730.579
Activos financieros 825.488
Activos por impuestos 135.581
Otros activos corrientes y no corrientes 769.510
Activos de otros segmentos 2.861
Eliminacién de transacciones intrasegmento 56.676
Activos del Grupo EDPR 14.316.319
Pasivos de los segmentos revelados 1.187.447
Pasivos no asignados 6.800.670
Pasivos financieros 3.901.924
Inversores institucionales en parques eolicos de
Estados Unidos 1.801.963
Pasivos por impuestos 327.096
Cuentas a pagar y otros pasivos 769.687
Pasivos de otros segmentos 15.860
Eliminacién de transacciones intrasegmento (18.417)
Pasivos del Grupo EDPR 7.985.560
Inversiones de explotacion de los segmentos
revelados 710.195
Inversiones de explotacion de otros segmentos 100
Inversiones de explotaciéon del Grupo EDPR 710.295
Eliminacion
de
Total transaccio Total
segmentos Otros nes intra- Grupo
revelados segmentos _segmento EDPR
Otros ingresos de explotaciéon 43.591 2.290 (214) 45.667
Suministros y servicios (256.260) (14.420) 14.035 (256.645)
Gastos por retribuciones a empleados (51.534) (14.560) 1 (66.093)
Otros gastos de explotaciéon (94.433) (2.043) 35 (96.441)
Provisiones (21) - 1 (20)
Amortizacion y deterioro del valor (477.543) (1.380) (1.844) (480.767)
Participacion en beneficios / (pérdidas) del
ejercicio de las entidades contabilizadas por el
método de la participacion 33.551 (264) (11.531) 21.756
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ACTIVIDAD DEL GRUPO POR SEGMENTO DE EXPLOTACION
INFORMACION POR SEGMENTO DE EXPLOTACION DEL EJERCICIO TERMINADO EN 31 DE DICIEMBRE DE
2013 O

Norte Total
Miles de euros Europa América Brasil Segmento
Ingresos ordinarios 819.907 347.788 24.290 1.191.985
Ingresos de inversores institucionales en parques
edlicos de Estados Unidos - 125.101 125.101
819.907 472.889 24.290 1.317.086
Otros ingresos de explotacion 11.655 30.030 - 41.685
Suministros y servicios -138.086 -108.007 -7.829 -253.922
Gastos por retribuciones y prestaciones a los
empleados -25.537 -28.769 -1.142 -55.448
Otros gastos de explotacion -77.690 -36.642 -869 -115.201
-229.658 -143.388 -9.840 -382.886
Beneficio de explotacion bruto 590.249 329.501 14.450 934.200
Provisiones -97 -1.167 -25 -1.289
Amortizacién y deterioro del valor -234.700 -199.435 -6.417 -440.552
Beneficio de explotacion 355.452 128.899 8.008 492.359
Participacién en beneficios / (pérdidas) del
ejercicio de las entidades contabilizadas por el
método de la participacion 30.302 -3.084 - 27.218
Activos 6.217.056 5.201.576 142.438 11.561.070
Pasivo 346.110 513.267 2.025 861.402
Inversiones de explotacion 387.259 121.867 24.902 534.028

Nota: El segmento "Europa" incluye: i) ingresos ordinarios por valor de 442.711 miles de euros de sociedades
espafiolas, de los cuales 20.599 miles de euros fueron generados fuera de Espafa; ii) activos de sociedades
espafolas por valor de 2.509.495 miles de euros.

MSe ha reexpresado por la adopcién de las NIIF 10 y 11

Memoria de las cuentas anuales consolidadas para los ejercicios finalizados en 31 de Diciembre de 2014 y 2013
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Conciliacién entre la informacién segmentada vy los estados financieros &

Miles de euros

Ingresos ordinarios de los segmentos revelados 1.191.985
Ingresos ordinarios de otros segmentos 12.418
Eliminacién de transacciones intrasegmento (13.157)
Ingresos ordinarios del Grupo EDPR 1.191.246
Beneficio de explotacion bruto de los segmentos
revelados 934.200
Beneficio de explotacién bruto de otros segmentos (13.694)
Eliminacién de transacciones intrasegmento 1
Beneficio de explotacion bruto del Grupo EDPR 920.507
Beneficio de explotacion de los segmentos
revelados 492.359
Beneficio de explotacién de otros segmentos (14.906)
Eliminacién de transacciones intrasegmento (4.437)
Beneficio de explotacion del Grupo EDPR 473.016
Activos de los segmentos revelados 11.561.070
Activos no asignados 1.443.773
Activos financieros 679.878
Activos por impuestos 212.605
Otros activos corrientes y no corrientes 551.290
Activos de otros segmentos 5.709
Eliminacién de transacciones intrasegmento 47.803
Activos del Grupo EDPR 13.058.355
Pasivos de los segmentos revelados 861.402
Pasivos no asignados 6.110.463
Pasivos financieros 3.665.877
Inversores institucionales en parques eolicos de
Estados Unidos 1.508.495
Pasivos por impuestos 464.326
Cuentas a pagar y otros pasivos 471.765
Pasivos de otros segmentos 10.662
Eliminacién de transacciones intrasegmento (13.495)
Pasivos del Grupo EDPR 6.969.032
Inversiones de explotacion de los segmentos
revelados 534.028
Inversiones de explotacion de otros segmentos 2.437
Inversiones de explotaciéon del Grupo EDPR 536.465
Elimina-
cién de
transa-
Total cciones Total do
segmentos Otros intra- Grupo
revelados segmentos _segmento EDPR
Otros ingresos de explotacion 41.685 81 (405) 41.361
Suministros y servicios (253.922) (14.737) 13.487 (255.172)
Gastos por retribuciones a empleados (55.448) (11.017) (1) (66.466)
Otros gastos de explotacién (115.201) (439) 77 (115.563)
Provisiones (1.289) - (1) (1.290)
Amortizacion y deterioro del valor (440.552) (1.212) (4.437) (446.201)
Participacion en beneficios / (pérdidas) del
ejercicio de las entidades contabilizadas por el
método de la participaciéon 27.218 - (12.492) 14.726

MSe ha reexpresado por la adopcién de las NIIF 10 y 11

Memoria de las cuentas anuales consolidadas para los ejercicios finalizados en 31 de Diciembre de 2014 y 2013
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MENSAIJE DEL PRESIDENTE

Estimados:

EDP Renovaveis volvié a superar en 2014 sus excelentes
resultados y avanzé hacia su vision de crecer para convertirse
en una compairiia global de energias renovables lider en
creacion de valor, innovacion y sostenibilidad. Seis afios
después de la salida a bolsa de la empresa, EDPR ha alcanzado
en este ejercicio una capacidad instalada de 9,0 GW en
renovables y una produccién de 19,8 TWh. La empresa esta
presente en la actualidad en doce paises en Europa y América.

La energia verde suministrada en 2014 por EDPR equivale
practicamente al 50% del consumo total de electricidad de
Portugal; dicha cota casi triplica las ventas de energia que la
empresa alcanzé en 2008 y pone de manifiesto la capacidad de
EDPR para crecer a escala global. La estrategia de crecimiento
enfocado hacia las energias renovables que siguen EDPR y sus
accionistas nos situa a la cabeza de nuestro sector, por lo que
nuestra filosofia sigue demostrandose eficaz.

Sigo convencido de que nuestra empresa se encuentra en el
lado adecuado del sector energético a pesar de los recientes
cambios regulatorios, que han traido consigo obstaculos
inesperados y caidas significativas de los ingresos regulados, asi
como alzas fiscales. La energia edlica onshore es la fuente mas
competitiva que existe, a excepcion de determinadas
instalaciones de energia hidraulica de gran tamafio. Esta
tecnologia constituye una alternativa claramente preferible a la
construccion de centrales térmicas convencionales. Incluso con
los bajos precios actuales de combustibles, muy volatiles en
términos histéricos, los parques eolicos con factores de carga
solidos siguen siendo competitivos. Ademas, los costes de
financiacion y de los aerogeneradores resultan cada vez mas
favorables para la energia edlica.

En 2014, vimos a los lideres de la Unién Europea acordar
objetivos para 2030 orientados a reducir emisiones de gases
efecto invernadero en, al menos, un 40% con respecto a los
niveles de 1990 y a incrementar el peso de las fuentes de
energias renovables, al menos, hasta el 27%. La energia eolica
desempefiara un papel fundamental en la consecucion de estos
ambiciosos objetivos y EDPR volvera a posicionarse, una vez
mas, a la cabeza del mercado Europeo. Por su parte, Estados
Unidos también sera clave para el desarrollo de nuestra empresa.
Las perspectivas de crecimiento son robustas y cada vez mayores
gracias a la legislacion ambiental para limitar los diferentes tipos
de contaminacion, creando una demanda de nuevas opciones
competitivas y sostenibles, con la energia edlica entre las
principales alternativas. A lo largo de 2015, se celebrara en Paris
la Conferencia sobre el Cambio Climatico de la ONU, en cuyo
marco se espera que todos los paises del mundo alcancen
acuerdos relevantes sobre el clima.

%

o

ANTONIO MEXIA
Presidente del

Consejo de Administracién



El pasado afio, actualizamos el plan estratégico que definimos en 2012 y fijamos nuevas metas de
cara a 2017. Como es posible que ya sepan, nuestro plan de negocio sigue basandose en tres
referencias estratégicas que rigen nuestras actividades: 1) crecimiento selectivo, 2) mas
rentabilidad y 3) modelo de negocio autofinanciado. Reorientar nuestro crecimiento, dando mas
peso al mercado estadounidense, es de vital importancia para nuestro nuevo enfoque estratégico,
que implica hacer uso de una posicion de mercado destacada que nos ha permitido aprovechar
oportunidades de crecimiento a atractivas rentabilidades y manteniendo el riesgo controlado, con el
respaldo de la suscripcidon de contratos de compraventa de electricidad a largo plazo con mas de
1,2 GW desde comienzos de 2013. Resulté posible formalizar tales acuerdos gracias a la prérroga
de los créditos fiscales aprobada por el Gobierno estadounidense para fomentar las fuentes de
energia renovable y, principalmente, a la gran calidad de nuestra cartera de proyectos, concebidos
de manera 6ptima y muy bien comercializados por nuestros comparieros de desarrollo de negocio,
altamente capacitados, que han logrado situar a EDPR a la cabeza del mercado estadounidense en
la firma de contratos de compraventa de electricidad durante los dos ultimos afos.

Merecen mencién especial otros dos importantes logros conquistados en 2014: la entrada de EDPR en el
mercado mejicano de la energia edlica de la mano de un contrato de compraventa de electricidad para
un proyecto de 180 MW que se construira en 2016 y la concesién en Francia a un consorcio, del que
EDPR forma parte, de 1 GW de capacidad para un proyecto edlico offshore que se construira a finales de
esta década.

Otro pilar estratégico esencial que comparten EDPR y EDP guarda relacion con mantener un
entorno de riesgo controlado y el acceso a financiacidon a costes competitivos. La empresa tiene un
firme compromiso con su modelo de autofinanciacién para su plan de inversiones, cifrado en 2.500
millones de euros para el periodo comprendido entre 2014 y 2017, de los cuales 700 millones de
euros se sufragaran con los fondos que se obtengan de la rotaciéon de activos. Ya se ha alcanzado
mas del 60% de este objetivo con operaciones que culminaron a unos multiplos competitivos, lo
cual pone de manifiesto el éxito del programa. Por otra parte, también estamos avanzando en la
formalizacién de la alianza estratégica entre EDP y CTG, con ventas de participaciones minoritarias
de EDPR en Portugal y Brasil y dos memorandos de entendimiento, previstos para 2015.

EDPR es una empresa robusta con un enfoque estratégico adecuado en un sector con un futuro
prometedor, si bien plagado de retos. La empresa sigue posicionada para alcanzar los objetivos
pertinentes de crecimiento de cara a 2017, fijados en tasas anuales de crecimiento del 9% en
cuanto a generacion de electricidad verde, del 9% en cuanto a EBITDA y del 11% en cuanto a
beneficio neto, alcanzando ademas la cota de mas de 2,0 GW de capacidad afiadida desde 2013.

En 2014, el EBITDA ascendié a 903 millones de euros y el resultado neto fue de 126 millones de
euros, un 2% y un 7%, respectivamente, inferiores a las cifras del ejercicio anterior. Sobre los
resultados pesaron los recientes cambios regulatorios aprobados en Espafa y, en especial, los
precios del mercado, excepcionalmente bajos, registrados durante los primeros meses del afio. A
pesar de estos obstaculos, los resultados de EDPR demuestran gran fortaleza gracias a su
estrategia de reorientacion del crecimiento y sus destacados logros operativos.

La empresa reparte en dividendos entre el 25% y el 35% de su beneficio neto anual, lo cual
impulsa la rentabilidad de los accionistas. De hecho, la propuesta que se presentara a la Junta
General, de 0,04 euros por accion, se ajusta a esta politica.

llustra el impulso de la rentabilidad de nuestros accionistas el alza de mas del 40% de la cotizacion
de EDPR durante 2014, muy por encima de las cifras de rendimiento de los indices PSI120 (—27%) y
DJ SX6E (+12%).

Nuestra misidn, consistente en generar energia limpia y libre de carbono, reviste, como es natural,
un importante significado de cara a nuestra funcion de liderazgo en cuanto a sostenibilidad, asi
como nuestros valores de respaldo a la sociedad y respeto por la biodiversidad. Reiteramos nuestro
compromiso con el Pacto Mundial de la Organizacion de las Naciones Unidas para adaptar nuestro
negocio a sus principios en los ambitos de derechos humanos, normas de trabajo, medio ambiente
y lucha contra la corrupcién. EDPR volvié a contribuir este afio a que su principal accionista —EDP—
obtuviera una posicién de liderazgo a escala mundial en el sector Utilities del indice Dow Jones
Sustainability.

Sentimos un gran orgullo por todo lo que hemos conseguido hasta ahora como empresa que
emplea a mas de 900 personas en todo el mundo. El entorno es muy exigente, si bien mantenemos
un vivo entusiasmo por seguir progresando, aspirar a mayores logros y conseguir mejores
resultados de cara al futuro. Me gustaria aprovechar esta oportunidad para agradecer a mis
comparieros del Consejo de Administracién su respaldo y, sobre todo, expresar mi gratitud por la
enorme dedicacion y gran profesionalidad de nuestros trabajadores, a los que considero los
auténticos artifices del éxito de EDPR. El futuro seguira deparando importantes retos a nuestro
sector, si bien, dada la excelencia de nuestra empresa, no tengo ninguna duda de que lograremos
identificar y aprovechar las oportunidades que se nos brinden para mejorar y crecer.

Un cordial saludo,




O EDPR - INFORME DE GESTION 2014
ENERGY THAT MAKES A DIFFERENCE

ENTREVISTA CON EL CONSEJERO DELEGADO
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Jodo Manso Neto

VICEPRESIDENTE DEL CONSEJO DE
ADMINISTRACION Y CONSEJERO DELEGADO

A modo de retrospectiva, ¢cudles han sido los logros mds importantes de
EDPR a lo largo de 20142

R1: EDPR ha conseguido logros significativos con efectos inmediatos en 2014 y, en mi opinién, también hemos
cumplido grandes objetivos, cuya repercusion sera positiva a lo largo de los préximos afios.

Hemos vuelto a batir nuestros maximos de

eficiencia, no solamente en cuanto a disponibilidad El incremento del 40% del precio de la
técnica —que se situd por encima de nuestro " . s
objetivo, del 97,5%—, sino también en lo relativo al accién en 2014, tras aclararse la regulacion
factor de carga —de nuevo del 30%— y en cuanto a en Espaia, pone de manifiesto la solidez de
control de costes, pues redujimos los gastos nuestra estrategia y la capacidad de EDPR

operativos por MW en un 8% con respecto al pasado
ejercicio. En lo referente a crecimiento,
incorporamos cerca de 0,5 GW de capacidad;
Estados Unidos fue un mercado clave en este sentido, ya que 329 MW de esta cifra corresponden a dicho pais.

para desarrollar su plan de negocio.

Puede que lo que revista incluso mayor importancia sea que hemos generado visibilidad sobre nuestro crecimiento en
el futuro al haber suscrito contratos de compraventa de electricidad y resultado adjudicatarios de concursos publicos.
Desde 2013, EDPR ha suscrito contratos de este tipo y ganado contratos relativos a futuros parques de energia edlica
onshore hasta 2017, con 1.255 MW en Estados Unidos, 290 MW en Europa, 236 MW en Brasil y 180 MW en México,
donde EDPR desembarc6 en 2014. Por otra parte, EDPR se situ6 a la cabeza del mercado estadounidense al
formalizar contratos de compraventa de electricidad durante los dos ultimos afios por un total de 1,5 GW, donde se
incluyen no solamente proyectos futuros, sino también proyectos que ya se encuentran en fase de operacion.

El desembarco de EDPR en el mercado mejicano de la energia es otro hito del afio, pues representa una importante
entrada en un mercado emergente de bajo riesgo y gran atractivo, 6ptimo para nuestra empresa desde el punto de
vista estratégico. Otro de los logros mas destacados del afio fue la concesion de un proyecto de energia edlica
offshore de 1 GW a un consorcio, del que EDPR forma parte, en el marco de un proceso de licitacion competitiva en
Francia. Dicho proyecto amplia e impulsa la diversificacion de las opciones de crecimiento rentable a largo plazo de
nuestra empresa gracias a una tecnologia innovadora 6ptima que a su vez permitird a EDPR trasladar su ventaja
competitiva desarrollada en el ambito de los proyectos de energia edlica onshore.

¢Cudl ha sido el rendimiento financiero de EDPR durante el afo?

R2: En cuanto a rentabilidad, los resultados de nuestra empresa a lo largo del ejercicio ponen de manifiesto su
fortaleza en un entorno complicado, en especial en algunos de nuestros mercados europeos. El EBITDA, de 903
millones de euros, se redujo en términos interanuales Unicamente en un 2% (17 millones de euros) a pesar del
rendimiento negativo registrado en Espafia, donde dicho parametro se contrajo en un 25% (75 millones de euros).
Dicha evolucion puede explicarse principalmente por los conocidos cambios normativos en el mercado espariol, si
bien sobre los resultados también pes6 de manera extraordinaria la caida del precio del mercado, inferior al que
cabria esperar en condiciones normales. Durante los primeros meses del afio, momento en que la producciéon de
energia edlica alcanzé maximos y la de energia hidréaulica logré cotas muy elevadas, los precios mayoristas cayeron
significativamente. Todo ello se produjo antes de que se anunciara la nueva normativa y no resulté posible adoptar
medidas de cobertura adecuadas. Desde el segundo trimestre de 2014 disponemos de instrumentos de cobertura y
nuestra exposicion a los precios mayoristas en 2015 es limitada. A partir de nuestro modelo de autofinanciacion,
generamos suficiente efectivo para cubrir nuestras necesidades; obtuvimos un flujo de caja operativo robusto, por
importe de 707 millones de euros, parametro que aumenté en términos interanuales en un 4%. El volumen total de
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inversiones netas en efectivo ascendi6 durante el afio a 538 millones de euros, si bien se sufragaron practicamente
en su totalidad con el producto de bonificaciones fiscales u otros instrumentos de financiaciéon de proyectos, ademas
de con nuestro programa de rotacién de activos. En 2014, suscribimos operaciones de rotacidon de activos por un
valor superior a 400 millones de euros. Contabilizando Unicamente dichas operaciones —que culminaron con unos
multiplos competitivos—, ya se ha alcanzado mas del 60% de nuestro objetivo para el periodo comprendido entre
2014 y 2017.

El resultado neto del ejercicio, de 126 millones de
euros, fue tan so6lo 9 millones de euros menor que el La energia edlica no precisa de

registrado el afio anterior; el EBITDA y el resultado total subvenciones, sino de estabilidad como, por

se vieron asimismo mitigados por algunos aspectos . lo. | d brindar | d
positivos extraordinarios, concretamente el descenso de ejemplo, la que pueden brindar los acuerdos

los tributos diferidos tras el anuncio de la reduccién del ex ante sobre competencia en el mercado.
tipo del impuesto de sociedades en Espafa.

Sin perjuicio de los resultados consignados a efectos contables, la evolucion de la valoracion de nuestra empresa por
parte del mercado —a tenor del alza del 40% de la cotizaciéon de EDPR durante 2014— supera con creces el
rendimiento de los indices DJ Eurostoxx Utilities SX6E (+12%) y NYSE Euronext Lisbon PSI120 (—27%). De hecho, las
acciones de EDPR fueron designadas las de mejor rendimiento del segmento de empresas con una capitalizacion de
mercado superior a 1.000 millones de euros del indice NYSE Euronext Lisbon. Creo que esta destacada evolucion,
tras la aclaracion del reglamento espafiol, es un claro indicativo sobre las perspectivas del mercado con respecto a la
solidez de nuestra estrategia y nuestra capacidad para cefiirnos al plan de negocio que presentamos el mayo pasado.

La sostenibilidad supone en la actualidad un tema clave de la agenda

estratégica de la mayoria de las empresas. ¢Cudl es la postura de EDPR al
respecto?

R3: La sostenibilidad es parte de la razén de ser de EDPR. Nuestra empresa tiene desde siempre la vision de ser una
firma de energias renovables lider a escala mundial en creacién de valor, innovacién y sostenibilidad. De hecho,
adoptamos este enfoque antes de lo que muchos otros participes del sector preveian y comenzamos a responder a las
tendencias macroeconémicas mundiales que nos han trasladado a una realidad de energia abundante, limpia y
asequible. Dichas tendencias han convertido las energias renovables en todo un éxito a escala mundial, cuyo peso en la
produccidn total no ha hecho sino crecer. Ello responde, como es obvio, no solamente a las ventajas evidentes que las
energias renovables suponen para el medio ambiente y el conjunto de la sociedad, sino también a su probada
competitividad econémica, concretamente en el caso de la energia edlica onshore.

En EDPR, una de las pioneras en el ambito de la energia edlica, desarrollamos amplia capacidad en una fase tempranay,
desde entonces, ostentamos una posicion preponderante en la clasificacion mundial de productores de energia edlica. En
esta posicion de liderazgo en el «lado adecuado del sector energético» y los conocimientos y la reputaciéon que hemos
acumulado con el paso del tiempo en el desempeiio de nuestro negocio radica la fortaleza competitiva de EDPR para la
expansion de su crecimiento y su rentabilidad.

¢Qué medidas ha adoptado EDPR para convertirse en lider de
sostenibilidad?

R4: Para nosotros, no solamente cuenta qué hacemos como empresa, sino también cdmo trabajamos. Esta filosofia
queda patente, por ejemplo, en nuestro enfoque de control del riesgo financiero, nuestro respeto por la biodiversidad
y la mitigacién de los efectos perjudiciales que nuestra actividad pudiera implicar y nuestra dedicacion a las
comunidades locales. Me gustaria destacar de manera especial la labor de la Fundacién EDP, que también representa
a otras sociedades dependientes del Grupo EDP en Espafia. Dada su mision de responsabilidad social, la fundacién ha
concebido diferentes iniciativas orientadas a respaldar a las comunidades de diversas zonas en los ambitos de la
cultura, la educacion y la investigacion medioambiental.

EDPR tiene un firme y notorio compromiso con los 10 principios del Pacto Mundial de Naciones Unidas en lo relativo a
derechos humanos, normas de trabajo, medio ambiente y lucha contra la corrupcion. Puedo destacar algunas de las
iniciativas que hemos adoptado durante el pasado afio que demuestran dicho compromiso. En primer lugar,
completamos la certificacion de practicamente todas nuestras instalaciones conforme a la norma OHSAS 18001 a fin
de garantizar condiciones y practicas laborales adecuadas y alcanzar el objetivo de erradicar los accidentes en el
puesto de trabajo. Se trata de un paso importante que pone de manifiesto nuestro compromiso con la salud y la
seguridad de nuestros trabajadores y nuestros

No solamente cuenta qué hacemos como contratistas. En el &mbito medioambiental, alcanzamos

empresa, sino también cémo trabajamos: otro hito _de gran |mp0rt§n0|a al _flnallz_ar la adopcion de
nuestro sistema de gestion medioambiental en Estados

respeto por las comunidades locales v la Unidos y culminar el proceso de certificacion de
biodiversidad y control de los riesgos. practicamente todos nuestros emplazamientos conforme

a la norma 1SO 14001, que prevé estrictas practicas
medioambientales conformes tanto con los objetivos internos como con los requisitos legales. En lo que respecta a
gobierno corporativo, elaboramos nuestra politica de lucha contra la corrupciéon, que prevé la adopcion de las
préacticas empresariales y los principios éticos mas exigentes y refuerza en mayor medida la transparencia y la
asuncion de responsabilidades en el marco de nuestro modelo de gobierno.

Nos enorgullece que se reconozca nuestra excelencia en el ambito de la sostenibilidad al incluir a nuestra empresa en
el indice FTSE4Good vy, lo que es méas importante, al despertar ésta un mayor interés entre los fondos de inversion
sostenible y responsable.

El pasado afio, definimos diez objetivos sobre sostenibilidad de cara a 2017 —en linea con nuestro plan de negocio—
que no solamente responden a nuestra cultura de mejora continua, sino que también refuerzan la centralidad de la
sostenibilidad de cara al futuro de EDPR.



O

[°5

[P6

proximamente la estructura del mercado?

P7

EDPR - INFORME DE GESTION 2014
ENERGY THAT MAKES A DIFFERENCE

¢Cudl es su perspectiva con respecto al negocio de la energia v el entorno
normativo?

R5: Es evidente que las tendencias macroeconémicas mundiales favorables a las energias renovables seguiran
gozando de fortaleza en todo el mundo, pues existird una necesidad elevada de energia abundante, limpia y
asequible. La energia edlica onshore, en concreto, no solamente es respetuosa con el medio ambiente, sino que
también resulta competitiva con respecto a cualquier otra tecnologia alternativa, incluso dados los precios actuales
del combustible.

El énfasis en Europa esta trasladandose claramente desde la descarbonizacion —a tenor de los objetivos 20-20-20 y
las metas de 2030— hacia la asequibilidad. Sin embargo, las perspectivas europeas a corto plazo se enfrentan a
diversos retos debido a la errénea percepcion —muy extendida— acerca de la verdadera relaciéon entre coste y
beneficio de las energias renovables a cuenta de la recesién mundial, que provocé que la atencién se centrara en los
sistemas retributivos de este tipo de energias. Ha tratado de demostrarse que estos sistemas preveian costes
excesivos, si bien estas posturas se fundamentaban en andlisis incorrectos y cuestionaban la capacidad de los nuevos
reglamentos para respaldar el nuevo crecimiento. La realidad es que, si nos fijamos en el coste normalizado de la
energia —con la excepcion de determinadas grandes instalaciones de energia hidraulica—, no existe ninguna
tecnologia tan competitiva como la energia edlica onshore. Tras la crisis entre Rusia y Ucrania, los temores en torno
a la seguridad del suministro impulsaron un giro hacia fuentes endégenas de energia. Europa asistira pues a un
crecimiento dinamico durante los préximos afios a cuenta de la actividad que debera emprenderse para dar salida,
aumentando la demanda, al exceso existente de oferta.

Actualmente, las perspectivas relativas a América son mejores, pues sus recursos eoélicos gozan de una solidez
significativamente mayor, lo cual favorece en mayor medida el alza de la competitividad de la energia edlica con
respecto a otras tecnologias. Esta afirmacion goza de plena validez incluso teniendo en cuenta la disponibilidad del
gas de esquisto y los bajos precios actuales.

El crecimiento en Estados Unidos también encuentra motivacion en la necesidad de cumplir las normas
medioambientales de cartera para las fuentes de energias renovables. Numerosos estados, en especial de las
regiones occidental y oriental, disponen de cada vez mas objetivos vinculantes hasta 2020 y afios posteriores. El
gobierno estadounidense publicé recientemente un plan destinado a reducir las emisiones de carbono de las plantas
de generacion de energia, lo cual apunta a una mayor dependencia de las fuentes de energias renovables para
alcanzar el 25% de las emisiones que se prevé que se evitaran hasta 2030.

En cuanto a las zonas mas al sur del continente, Brasil y México se disponen a reforzar el respaldo normativo a este
tipo de energias principalmente a través de la organizacién de concursos publicos y condiciones favorables de
financiacion preferente. Se trata de los centros edlicos mas prometedores de América Latina, pues disponen de
recursos eolicos muy significativos, prevén un elevado

crecimiento del consumo de electricidad y apuntan hacia la
diversificacion, en detrimento de la energia hidraulica y su La energia edlica onshore no solamente es
osible escasez y los repuntes de sus precios durante las . . .

p Y p p respetuosa con el medio ambiente, sino que
épocas de sequia. -, .

también resulta competitiva con respecto a

, . 3 cualquier tecnologia alternativa, incluso

¢Coémo cree que evolucionard dados los precios actuales del combustible.

R6G: Las estructuras basadas en subastas —concursos publicos y contratos de compraventa de electricidad— ganaran
cada vez mas peso en el sector. Este tipo de sistemas ya goza de un considerable desarrollo en América y, en la
actualidad, asistimos a un cambio en Europa; en mi opinion, se trata de un disefio muy acertado para el mercado,
pues las subastas ofrecen visibilidad a largo plazo, con un perfil de riesgo bajo para los inversores y, en ultima
instancia, precios mas bajos para los consumidores de electricidad. El sector de la energia edlica no precisa de
subvenciones, sino de estabilidad como, por ejemplo, la que pueden brindar los acuerdos ex ante sobre competencia
en el mercado.

Estados Unidos ofrece un respaldo normativo eficiente a este tipo de energias, si bien la visibilidad a largo plazo que
ofrecen los incentivos existentes —eminentemente, los créditos fiscales a la produccién— es limitada. Seria atil
contar, al menos, con una vision a medio plazo para este tipo de operaciones, incluso la que podria ofrecer la
implantacién de un mecanismo de reduccién progresiva, pues ello favoreceria la planificacién y permitiria ofrecer mas
valor a los consumidores. La situacion actual se traduce en un mercado de crecimiento volatil, pues los
intermediarios suelen aprovechar los afios en los que existen programas de créditos fiscales a la produccién para
suscribir nuevos contratos.

La importancia de este tipo de programas en cuanto a creacion de valor es en la actualidad menor que hace afios
debido a la mejora de la competitividad de la energia edlica. Actualmente, un parque edlico de nueva construccion en
la region central de Estados Unidos dotado con los mejores factores de carga para alcanzar nuestra rentabilidad
objetivo puede ofrecer a una empresa de suministro de energia eléctrica, en el marco de un contrato de compraventa
de electricidad, un precio competitivo durante veinte afios con el coste asociado que cabria esperarse de cualquier
otra instalacién de nueva construccion.

¢Como afecta este contexto a las perspectivas de crecimiento?

R7: Nuestro plan de negocio prevé como objetivo mantener un ritmo de crecimiento de la capacidad de 500 MW al
afo hasta 2017 mediante proyectos de alta calidad en el marco, principalmente, de acuerdos de venta de energia a
largo plazo ya adjudicados, lo cual reduce nuestra exposicién a los precios mayoristas y los esquemas regulatorios.
Dada la diversificacion de nuestra presencia a escala mundial y la amplitud de nuestra cartera de proyectos, que nos
permiten elegir los mercados de mayor atractivo en cada momento, prevemos que el crecimiento en el futuro
procedera en un 60% de Estados Unidos, un 20% de Europa y otro 20% de los mercados edélicos emergentes.
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En Estados Unidos, desde la prérroga de un afio - - —
aprobada a comienzos de 2013 de los programas de El plan de negocio prevé como objetivo

créditos fiscales a la produccién, hemos suscrito crecer mds de 500 MW al afo mediante

contratos de compraventa de electricidad por 1.255 MW .
de capacidad —de los cuales, 300 MW ya se habian proyectos de alta calidad en el marco de

incorporado en 2014—, lo cual nos ubica en una acuerdos de venta de energia a largo plazo:
posicion privilegiada para alcanzar nuestro objetivo de 60%, en Estados Unidos; 20%, en Europaq; vy

crecimiento en dicho mercado. Tenemos previsto 209 AT
) ; %, en mercad li mergentes.
incorporar diversos proyectos en EE. UU. en 2015, 2016 0% e grcados eolicos emergentes

y 2017.

Nos hemos fijado como objetivo que el 20% de todas las incorporaciones que llevaremos a cabo hasta 2017 se
ubicaran en Europa, principalmente en Francia, Italia y Polonia. Sin embargo, la demanda de energia a largo plazo
con absoluta certeza se recuperara y los objetivos para 2030 de la Unién Europea ya indican que las energias
renovables volveran a evolucionar al alza. Por tanto, podria parecer que EDPR se encuentra en una fase latente, si
bien, en verdad, goza de gran actividad, pues seguimos adelante con la optimizacién continua de nuestra cartera de
proyectos hasta la fase previa a su construccién, que iniciamos en aquellos casos en que identificamos oportunidades
en el marco de los acuerdos normativos favorables a nuestro crecimiento rentable y sostenible. Lo mas probable es
que participemos en los concursos publicos que se convocaran proximamente en varios de los paises en los que ya
nos encontramos presentes.

Por ultimo, pero no por ello menos importante, prevemos un plan de actuacién con respecto a Brasil —un mercado
con robustos parametros fundamentales— consistente en concebir proyectos con los que participar en la proxima
subasta de contratos de compraventa de electricidad. Como es légico, ya vamos camino de completar los 237 MW
adjudicados en 2011 y 2013 en virtud de contratos de este tipo. México es otro mercado prometedor con un
elevadisimo potencial que puede encajar en nuestro plan de diversificacién del crecimiento a escala mundial
manteniendo, al mismo tiempo, un enfoque de riesgo bajo. Construiremos nuestro primer proyecto en dicho pais en
2016, con entre 180 MW y 200 MW adjudicados en el marco de cierto contrato a 25 afios. Proseguiremos nuestra
busqueda activa de nuevas oportunidades en estos paises u otros mercados emergentes con parametros
fundamentales igual de robustos.

Insisto en que la diversificacién de nuestra presencia a escala mundial y la amplitud de nuestra cartera de proyectos
de gran calidad nos permitiran seleccionar la combinacion 6ptima de inversiones en cada momento.

¢Qué puede contarnos sobre las nuevas tecnologias?

R8: Aparte de la energia edlica onshore, ya hemos diversificado en cierta medida nuestra actividad orientandonos
hacia la energia solar fotovoltaica, si bien las inversiones que ello implica deben valorarse caso por caso, como
sucede con la incorporacioén este afio de 30 MW en Estados Unidos (California). Teniendo en cuenta la mayor
reduccion que cabe esperarse del coste normalizado de la energia de esta tecnologia, estamos valorando diferentes
opciones para fortalecer nuestra actividad en este ambito.

Estamos invirtiendo en proyectos soélidos de energia edlica offshore con socios muy potentes como Repsol en el Reino
Unido y, mas recientemente, GDF Suez y Neoen en Francia. La tecnologia no goza ain de madurez, existe un
margen amplio para reducir costes y consideramos que podemos aprovechar nuestras competencias clave en cuanto
a energia edlica en tierra. La energia edlica offshore es claramente una fuente muy prometedora y desempefara una
parte importante en el crecimiento de las energias renovables en Europa, en particular en aquellos mercados en que
el desarrollo de su homoéloga en tierra es limitado.

¢Mantendrd la empresa su perfil de bajo riesgo?

R9: Si, sin duda. El perfil de bajo riesgo esta en nuestro ADN y, por tanto, constituye uno de los pilares
fundamentales de nuestra estrategia, pues consideramos esencial mantener un coste de capital competitivo. Esta
cultura de control de riesgos queda patente en nuestras estrictas practicas de gestion del riesgo, mas concretamente
en las coberturas que nos procuramos ante cualquier exposicion significativa a los precios del mercado mayorista,
bien a través de reglamentacion, bien a través de contratos bilaterales de compraventa de electricidad. Tan sé6lo un
exiguo 10% de nuestra generacion esta expuesta a precios de mercado, un nivel que consideramos adecuado para
un perfil de riesgo bajo.

Nuestra cultura también queda reflejada en nuestra gestion del endeudamiento financiero —el 86% reviste costes
fijos y vence en tres o mas afios— y la cobertura que nos procuramos frente a los riesgos de cambio, por nombrar
Unicamente algunos de nuestros principios de gestion de riesgos.

Seguiremos aplicando una politica financiera rigurosa y asumiendo compromisos financieros inicamente cuando
contemos con los medios necesarios. Este tipo de actitudes son particularmente relevantes en nuestro negocio, con
un consumo de capital especialmente elevado, maxime si analizamos nuestro plan actual de inversiones, por valor de
2.500 millones de euros para el periodo comprendido
entre 2014 y 2018.

Una de las preocupaciones mds importantes
es siempre conseguir el crecimiento

¢Cémo mantendrd EDPR un plan previsto, a tiempo y conforme al

de inversiones tan amplio? presupuesto; gozamos de un sdlido historial
en este sentido y es nuestra intencién

R10: Como ya sabréa, nos hemos comprometido a mantenerlo.

asumir un modelo de autofinanciacion en el que limitar
la financiacion de nuestro plan de inversiones
exclusivamente al flujo interno de tesoreria que generen nuestros activos operativos y a la venta de participaciones
minoritarias en nuestros proyectos. Recurrir al flujo de efectivo de nuestros activos nos permite incrementar el valor
y el crecimiento de nuestra empresa —al reinvertirlo— y mantener, a la vez, una disciplina de balance que preserve
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el perfil de riesgo bajo de EDPR y vele por unos costes . "
competitivos de financiacion. Nuestro plan de negocio Nuestro plan de negocio prevé que la

prevé que tal rotacion de activos se traduzca en rotacidn de activos se traduzca en la

700 millones de euros con los que complementar el flujo . .
de caja operativo —por valor de 1.800 millones de captacién de 700 millones de euros para

euros— y financiar nuestro plan de inversiones —por contribuir a financiar nuestro plan de

una cantidad total de 2.500 millones de euros—. inversiones, por valor de 2.500 millones de
Contabilizando Unicamente las operaciones de 2014, ya euros

se ha alcanzado mas del 60% del objetivo de rotacién .
de activos, en concreto en el marco de tres operaciones
con diferentes fondos de pensiones e infraestructuras con respecto a activos radicados en diversos paises. A este
respecto, también cabe destacar otro contrato que suscribimos al amparo de la asociacion estratégica de EDP con
China Three Gorges a finales de 2014, en esta ocasion para la venta del 49% de nuestra capacidad de explotacion,
en fase de desarrollo, en Brasil. Dicho acuerdo llegé tras la primera operacién que se llevé a cabo en Portugal que
abarcaba activos de los que EDPR era accionista mayoritaria; asi como del memorando de entendimiento para la
venta de una participacion minoritaria que se formalizara tras la segregacién en 2015 de los activos del consorcio
ENEOP.

Es asimismo evidente que nuestra empresa seguird buscando fuentes externas de financiacién, como sociedades de
capital —habituales en Estados Unidos— o la denominada «financiacién de proyectos», mas comun en Brasil y
Europa, concretamente en Polonia. A lo largo de los Gltimos afios, la captacién de fondos ha sido adecuada, ténica
que se mantuvo en 2014, afo en el que logramos un total de 366 millones de euros.

Méas importante es que la fuente principal de financiacién seguira siendo el flujo de caja operativo que generaran los
activos existentes, que esperamos que ascienda a 3.500 millones de euros en el periodo comprendido entre 2014 y
2017; dicha cantidad se destinara en gran medida a financiar las nuevas inversiones.

¢Qué mds puede hacerse para incrementar la rentabilidad?

R11: Nos hemos fijado la meta de aumentar el EBITDA y el beneficio neto una media del 9% y el 11% al afio,
respectivamente, en el periodo comprendido entre 2013 y 2017. Para ello, invertiremos en proyectos con factores de
carga superiores que generaran una produccion superior a la de nuestros activos en funcionamiento e impulsaremos
la eficiencia operativa. Dichos objetivos nos permitiran incrementar la produccién de electricidad en un 9% y reducir
los gastos operativos por MW en un 2% de media al afio entre 2014 y 2017.

Una de las preocupaciones mas importantes es siempre conseguir el crecimiento previsto, a tiempo y conforme al
presupuesto; gozamos de un sdlido historial en este sentido y es nuestra intencién mantenerlo.

En cuanto a activos operativos, seguiremos mejorando de manera continua los niveles de disponibilidad e
introduciremos pequefias —si bien importantes— mejoras en los factores de carga gracias al aumento en la
productividad de las turbinas que ya se encuentran en fase de explotacién. También reduciremos los costes
difundiendo las mejores practicas y enfoques mas racionalizados, asi como a través de la internalizaciéon de
actividades de generacién de valor en las fases de mantenimiento.

Por uUltimo, como consejero delegado de EDPR, ¢qué siente por la empresa?

R12: Ha sido un gran privilegio ocupar el puesto de consejero delegado durante los tres Ultimos afos y liderar un
equipo de personas que francamente considero extraordinarias —mas de 900 en la actualidad—, personas que
aportan su dedicacién a nuestra mision corporativa, superando en todo momento las expectativas y actuando con
gran entusiasmo. Contar con la grata compafiia de profesionales competentes y flexibles hace que mi trabajo sea
mucho mas facil. En esencia, una empresa se debe a su personal y es toda una ventaja competitiva para nosotros
contar con un gran equipo de expertos con amplios bagajes, pioneros, de hecho, del sector de la energia edlica, asi
como de profesionales mas joévenes altamente capacitados que han ido incorporandose a nuestra plantilla. Nuestro
negocio se ha enfrentado a numerosos retos y, personalmente, agradezco la flexibilidad funcional y geogréafica de
muchos de nuestros trabajadores.

También agradezco el respaldo de nuestros accionistas, que en todo momento apuntalan con firmeza nuestra
estrategia y nos sirven de estimulo, a mis compafieros del equipo ejecutivo y a mi, para cumplir, cada dia mejor,
nuestra misién en la empresa.

En esencia, una empresa se debe a su
personal. Nuestro negocio se ha enfrentado
a numerosos retos y, personalmente,
agradezco la flexibilidad de nuestros
trabajadores.
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ENERGY THAT MAKES A DIFFERENCE

1.1. LA COMPANIA EN
BREVE

1.1.1. VISION, VALORES Y COMPROMISOS

VISION:
Una empresa global de energia renovable,

lider en creacidon de valor, innovacion

vy sostenibilidad

MISION:

Ser un lidea consolidado en el Mercado de la energia renovable, persiguiendo
creidibilidad a través de la seguridad, la creacidon de valor, la responsabilidad
social, la innovacién, vy el respeto por el medio ambiente

VALORES:

Iniciativa
demostrada a través del comportamiento y la actitud
de nuestros empleados

Confianza

de los accionistas, los proveedores y los demas grupos
de interés

Excelencia
en nuestra forma de trabajar

Innovacion

con el objetivo de crear valor en las diversas areas en
las que operamos

Sostenibilidad

con el objetivo de mejorar la calidad de vida de las
generaciones presentes y futuras
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ENERGY THAT MAKES A DIFFERENCE

1.1.2. DESCRIPCION DEL NEGOCIO

Nuestro negocio de energia renovable abarca, en términos
generales, el desarrollo, la construccion vy la operacion de parques
edlicos vy solares totalmente controlados con vistas a generar vy
suministrar electricidad limpia.

Identificacion del emplazamiento
Busqueda de puntos con un excelente
recurso edlico o solar y analisis de
viabilidad de la conexién a la red

DESARROLLO...

ndll

Acuerdo con el propietario del terreno
Contacto con los propietarios de los
terrenos y negociacion del contrato de

arrendamiento

...DESARROLLO

®

Obtencién de permisos
Relacionarse con las autoridades
locales para conseguir las licencias
medioambientales, de construccion,
explotaciéon y de otro tipo

...CONSTRUCCION

Construccion
Construccién de carreteras de acceso,
cimentaciones, ensamblaje de los
aerogeneradores/paneles solares,
construcciéon de la subestacion

Analisis de datos
Control en tiempo real de los datos
operativos, analisis del rendimiento e
identificacion de areas de mejora

%

Analisis de recursos renovables
Instalacién de equipos meteoroldgicos
para recabar y estudiar el perfil de
viento y la radiacion solar

-

Evaluacion y financiacion del proyecto
Evaluar el potencial operativo y los
riesgos financieros y encontrar la

financiacion adecuada para el
proyecto

*

Ceremonia de inauguracion
Celebrar las ventajas de la energia
renovable con las comunidades
locales, autoridades y demas grupos
de interés

Servicio continuo de mantenimiento
Preservar los mas altos niveles de
disponibilidad y reducir al méaximo las
tasas de averias

CONSTRUCCION...

Disefio y eleccion del equipo
Optimizar el disefio del parque y
seleccionar el modelo de equipo mas
adecuado en funcién de las
caracteristicas del emplazamiento

Operacion de la central edlica y solar
Se realiza la conexion a la red
eléctrica y se comienza a generar
electricidad renovable

Generar y suministrar energia limpia
iUna energia mejor, un futuro mejor,
un mundo mejor!
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1.1.3. PRESENCIA INTERNACIONAL

EDPR es un lider mundial en el sector de las energias renovables con
presencia en 12 paises de Europa y América, que gestiona una
cartera mundial de 9,0 GW de capacidad instalada, 443 MW en
construccion y otros tantos proyectos en desarrollo, con una
plantilla de mds de 900 empleados

EDPR Norteameérica
316 empleados

3.984 MW en operacion

+299 MW en construccion

+956 MW en proyectos con contratos de
compraventa de electricidad

30 MW en operacion

180 MW en proyectos con contratos de
compraventa de electricidad
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EDPR Europa

| 577 empleados (143 Holding)

1.157 MW en operacion
+6 MW en construccion

ﬂ 2.368 MW en operacion

+2 MW en construccion

-
6

340 MW en operacion

+430 MW de energia edlica offshore en 71 MW en operacion
proyectos en desarrollo con contratos de

compraventa de electricidad

392 MW en operacion

+6 MW en construccién 521 MW en operacion

= =

90 MW en operacion Fa ] P 1,4 GW (méax.) de energia eélica
+10 MW en construccién * offshore en proyectos en desarrollo
. |
4
- <
-

EDPR produjo 19,8 TwWh de energia limpia en 2014, de los cuales, el
47% se generd en Europa, el 52% en Norteamérica v el 1% en Brasil

EDPR Brasil

| 26 empleados

84 MW en operacion
+120 MW en construccion

+116 MW en proyectos con contratos de
compraventa de electricidad
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1.1.4. NUESTROS GRUPOS DE INTERES

Involucrar a nuestros grupos de interés en nuestro negocio es una prioridad
estratégica que materializamos manteniendo un didlogo abierto y transparente,
generando y fortaleciendo la confianza mutua, compartiendo informacion y
conocimiento, anticipdndonos a los desafios e identificando oportunidades de
cooperacién para crear valor.

Y lo ponemos en practica a través de cuatro acciones basicas que conforman nuestros compromisos clave:
Comprender, Comunicar, Colaborar y Confiar. Estos compromisos sientan las bases de una politica destinada a ir

mas alla del mero cumplimiento con los requisitos formales que recoge la ley, contribuyendo asi a adquirir un
compromiso auténtico y efectivo con nuestros diferentes grupos de interés.

COMPRENDER COMUNICAR

Incluir, Identificar, Priorizar: identificamos de Informar, Escuchar, Responder: estamos

forma dindmica y sistematica a los grupos de interés comprometidos a fomentar un didlogo bidireccional

que ejercen influencia y se ven influenciados por la con nuestros grupos de interés a través de iniciativas

Compafia y analizamos y tratamos de entender sus de informacién y consulta. Escuchamos, informamos y

expectativas e intereses en las decisiones que les respondemos a los grupos de interés de un modo

afectan directamente. coherente, claro, riguroso y transparente, con el
objetivo de construir relaciones estrechas, sélidas y
duraderas.

Integrar, Compartir, Cooperar, Informar: nuestro
objetivo es colaborar con los grupos de interés para
formar alianzas estratégicas con vistas a aglutinar y
compartir conocimientos, aptitudes y herramientas,
fomentando asi la creaciéon de valor conjunto
diferenciandonos del resto.

Transparencia, Integridad, Respeto, Etica:
creemos que fomentar un ambiente de confianza con
nuestros grupos de interés es crucial para establecer
relaciones estables y duraderas. Nuestra relacién con
los grupos de interés se basa en valores como la
transparencia, la integridad y el respeto mutuo.

¢Quiénes son los grupos de interés de EDPR? Todas las personas o entidades que ejercen influencia o se ven
afectadas por nuestra actividad. Se dividen en cuatro grupos: Organismos democraticos, Cadena de valor,
Mercado y Contexto social y territorial.

En 2014, la compafiia inici6 en Espafia su plan de gestién de grupos de interés, articulado en 5 fases principales:
1) segmentacion, 2) definicion de responsables para el seguimiento de la implantacidon de iniciativas de mejora,
3) analisis cuantitativo mediante consultas internas y externas, 4) elaboracion de un informe de conclusiones una
vez estudiados los datos relativos a las consultas, y 5) implantacion del plan de accién a cargo de los
responsables de cada grupo de interés bajo la supervisidon de un comité directivo

Este plan se replicara en otros paises mas adelante con el objetivo de obtener una vision global de las relaciones
de la compafiia con los grupos de interés en sus diferentes ubicaciones.

La tabla que figura a continuacion recoge las diferentes partes interesadas, clasificadas en cuatro segmentos
principales, que identificamos en nuestro negocio en Espafia:

Segmento | Grupo de interés

Entidades financieras

Mercado | Inversores

Competencia

Comision de Industria, Energia y Turismo
Organismos : del Congreso de los Diputados

democraticos | Eurodiputados espafioles

Partidos politicos

Empleados

Proveedores

Propietarios de terrenos

Asociaciones

Contexto | Comunidades locales
social y | Universidades

territorial | Ayuntamientos

Consejo de Energia o Comisarios de

Energia

Medios y lideres de opinién

Cadena de
valor
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EDPR organiz6 una jornada para celebrar el Dia Mundial del Viento en su parque eélico de Rabosera (Aragon,
Espafia) y en Le Roy (Minnesota, EE. UU.)

Iniciativas como el Dia Mundial del Viento ponen de manifiesto el compromiso con
las comunidades locales de los municipios en los que opera EDPR

EDPR celebroé el Dia Mundial del Viento —un acontecimiento internacional que tiene lugar todos los afios el dia 15
de junio— con actividades en el parque edlico de Rabosera, situado entre las localidades espafiolas de Luna
(Zaragoza) y Gurrea de Gallego (Huesca). Para conmemorar este dia, el parque edlico de Rabosera abri6 sus
puertas al publico para realizar visitas educativas guiadas

por las instalaciones, a cargo del personal técnico.

También se organizaron visitas a un tunel del viento. La

jornada se animé con sesiones didacticas para nifios y

concursos de dibujo.

El acto cont6 con la asistencia de Marina Sevilla, directora
general de Energia y Minas del Gobierno de Aragén.
Estuvo acomparfiada por Ramoén Tejedor, asesor de este
mismo departamento, y Marta Patricia Rodriguez, directora
del Servicio Provincial de Industria e Innovacion de
Huesca. También asistieron varios alcaldes y concejales de
poblaciones cercanas. En palabras de Rocio Sicre,
directora general de EDPR en Espafa, «iniciativas como
ésta forman parte de la filosofia sostenible de nuestra
empresa y reflejan el compromiso que mantenemos con
las comunidades locales de los municipios en los que
operamos».

En Estados Unidos, el equipo de EDPR en Le Roy
(Minnesota) se encarg6 de preparar las actividades para el
Dia del Viento en los parques eolicos de Pioneer Prairie y
Prairie Star. En colaboracion con LeRoy School, EDPR
organiz6 una tarde didactica sobre ciencia e ingenieria
centrada en la energia edlica. También se trat6 el impacto
medioambiental de las energias renovables.

Tras los alumnos, llegé el turno de legisladores,
periodistas y agentes fiscales de lowa y Minnesota, para los que se organizé una sesion formativa sobre las
operaciones y el mantenimiento de los parques edélicos. La jornada finalizé con una recepcion in situ donde los
asistentes pudieron conocerse y hacer networking.
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1.2. 2014 EN CIFRAS

1.2.1. PRESENTACION DE RESULTADOS

' CAPACIDAD
INSTALADA

9.0 GW

EBITDA + Patrimonio

Neto

DISPONIBILIDAD

. TECNICA

97.6%
_ -O1p.p. vs 2013

INCORPORACIONES

+0.5 GWwW

EBITDA + Net equity

- PRODUCCION

19.8 TwWh

. 13% vs 2013

FACTOR DE CARGA

30%

-02p.p. vs 2013

EMISIONES

EVITADAS

17.0mt CO,

4% vs 2013

_Inversién neta en
efectivo

€538m

: +€105m capex YoY

 DEUDA NETA

. €3.300m

+0% vs 2013

EBITDA

€903m

-2% vs 2013

€55k/MwW

_8% vs 2013

12 paisEs

1 nuevo
Méjico

FLUJO DE CAIA
OPERATIVO

€707m

| 149% vs 2013

BENEFICIO

 NETO

€126m

- —€9m vs 2013

919

EMPLEADOS
+3% vs 2013

 FORMACION

83%

43horas / empleado




EDPR - INFORME DE GESTION 2014 1 9
ENERGY THAT MAKES A DIFFERENCE

+471 MW DE ENERGIA LIMPIA PUESTOS EN SERVICIO

Nombre del Proyecto  Pais MW Tecnologia

Estarreja Portugal 2 Solar
2 . Headwaters EE. UU. 200 Edlica
E‘n 2014 !EDPR completd diez proyectos en i Polonia 4 Edlica
cinco paises, entre los que cabe destacar su Lone Valley EE. UU. 30 Solar
. . . Overpowering Portugal 2 Edlica
primer parque solar en Estados Unidos, ubicado preuseville Francia 6 Eolica
H : 3H le Pici Radziejow Polonia 18 Edlica
en California, y dos parques edlicos mds: Rising Rising Tree North EE UL 99 Edlla
Tree North y 200 MW en Headwaters. San Giovanni Italia 20 Eélica
Truc de L’'Homme Francia 12 Edlica

EBITDA 393
ENEOP Portugal 78 Edlica

2014 471

HEADWATERS: UBICACION, PRODUCCION DE ENERGIA Y VENTAIAS
MEDIOAMBIENTALES

Situado en el Condado de Randolph (Indiana, Estados Unidos), el parque
edlico de Headwaters suministra electricidad libre de emisiones a Indiana
Michigan Power (filial de American Electric Power), mediante un contrato
de compra de electricidad a largo plazo. El parque tiene una capacidad
instalada de 200 MW, una cantidad suficiente para suministrar energia
limpia cada afio a mas de 51.000 hogares medios en Indiana, evitando asi
la emisién anual de toneladas de diéxido de carbono (un factor que
contribuye al cambio climatico), 6xido de nitrégeno (que genera niebla
téxica) y diéxido de azufre (que provoca la lluvia acida). Las ventajas
medioambientales anuales de eliminar la emisién de 332.000 toneladas de

Antlguos Yy nuevos aerogeﬂeradoreS CO:2 son equivalentes a retirar de la circulacién unos 183.000 automaoviles.
en Headwaters

DESARROLLO

Més de 200 propietarios de terrenos se mostraron interesados en formalizar contratos a largo plazo de
arrendamiento y servidumbre que abarcan los terrenos para el establecimiento de aerogeneradores, carreteras
de acceso y corredores de transmisiéon. EDPR también llevé a cabo mediciones del recurso edlico in situ durante
afios para disefar una disposicién 6ptima de las turbinas para el terreno.

CONSTRUCCION

Las obras de construccion se iniciaron en 2014 y finalizaron ese mismo afo. El parque eélico cuenta con un total
de 100 aerogeneradores de 94,5 metros de altura. Esta conectado a la red mediante una linea de transmision de
345 kilovoltios a través de una nueva subestacion, una linea de transmisién de 16 km y una estacion de
interconexion. El proyecto incluye mantener cerca de 129 km de carreteras publicas y mas de 56 km de vias
privadas de acceso a los aerogeneradores. Se crearon mas de 250 puestos de trabajo directos e indirectos en el
momento algido de la construccién.

OPERACION

EDPR cre6 14 puestos de trabajo indefinidos a jornada completa en la zona para operar el parque siguiendo los
mas altos estandares de eficiencia. Headwaters contribuye a garantizar la seguridad energética en Estados
Unidos gracias a la diversificacion de la cartera de generacion eléctrica, protegiendo al pais ante la volatilidad de
los picos de gas natural y empleando una fuente de energia renovable y nacional.

El parque edlico de Headwaters no impide la explotaciéon de la tierra a los agricultores

-n'-.-...._ A b Nuesin Lw%u
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1.2.2. EVOLUCION DE LA ACCION

El precio por accién aumentd un 40%

en 2014, superando notablemente al

EDPR PSI120 SX6E
. 160
NYSE Euronext Lisbon PSI20 y al Dow
Jones Eurostoxx Utilities SXGE 140
EDPR posee 872,3 millones de acciones cotizadas en 120
NYSE Euronext Lisbon. El 31 de diciembre de 2014, / Hizoe
EDPR tenia una capitalizacién bursatil de 4.700 100
millones de euros (un 40% mas que los 3.400 millones
de euros con que cerr6é 2013), equivalente a 5,40 euros T
por accién. En 2014, la rentabilidad total para el 60
accionista fue del 41%, teniendo en cuenta el pago del Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec
dividendo el 8 de mayo, de 0,04 euros por accion.
EDPR en los Mercados 2014 2013 2012 2011 2010
Cotizacion inicial(€) 3.86 3.99 4.73 4.34 6.63
Cotizacion minima (€) 3.87 3.58 2.31 5.25 3.72
Cotizacion maxima (€) 5.70 4.36 4.86 3.89 7.01
Cotizacién de cierre (€) 5.40 3.86 3.99 4.73 4.34
Capitalizacién bursatil (millones de €) 4,714 3,368 3,484 4,124 3,783
Volumen total negociado: Cotizadas y OTC (millones) 396.84 448.15 446.02 463.56 544.52
...del cuales en NYSE Euronext Lisbon (millones) 149.48 200.29 207.49 232.29 311.46
Volumen medio diario (millones) 1.56 1.76 1.74 1.80 2.11
Volumen (€ million) 1,976.41 1,759.20 1,525.56 2,098.58 2,695.41
Volumen medio diario(en millones de €) 7.75 6.90 5.96 8.17 10.45
Rotacion del capital (% de las acciones totales) 46% 51% 51% 54% 63%
Rotacion del capital (% de acciones, salvo grupo EDP) 205% 229% 228% 239% 279%
Variacién del precio por accion +40% -3% -16% +9% -35%
Rentabilidad total para el accionista +41% -2% -16% +9% -35%
PSI 20 -27% +16% +3% -28% -10%
Down Jones Eurostoxx Utilities +12% +9% -9% -25% -15%
€6.00 | 10.0 m
Volume Last Price A  Events
€ 5.50
€ 5.00
€ 4.50
€ 4.00
€3.50
1.0m
€ 3.00 om
Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec
1  Acuerdo de compraventa de electricidad 11 Dia ex-dividendo de EDPR (0,04 € por 21 EDPR lleva a cabo una nueva operacién de
para un nuevo parque eélico de 200 MW en accion), 5-May rotacién de activos en EE. UU., 20-Ago
EE. UU., 8-Ene
2 EDPR formaliza un acuerdo de financiacion 12 Se adjudica al consorcio de EDPR 1 GW de 22 EDPR establece su primera estructura de
para su primer proyecto en Canada, 16-Ene potencia edlica offshore en Francia, 7-May asociacion institucional solar PV en EE.UU., 1-Sep
3  EDPR publica los datos operativos 13 EDPR publica sus resultados financieros para 23 EDPR lleva a cabo una nueva operacion de
provisionales para 2013, 29-Ene el 1T14, 9-May rotacién de activos en Francia, 1-Oct
4  Espafia - publicados los estandares de 14 EDPR presenta en el Investor Day del Grupo 24 EDPR publica los datos operativos provisionales
renovables para consulta, 3-Feb EDP, 14-May para 9M14, 15-Oct
5  EDPR publica sus resultados financieros 15 Espafia aprueba totalmente el nuevo marco 25/26 EDPR establece una nueva estructura de
para el ejercicio completo 2013, 26-Feb retributivo para los activos edlicos, 23-Jun asociacion institucional en EE. UU. de 99 MW y
publica losresultados para 9M14, 29-Oct
6  Acuerdo de financiacién para un proyecto de 16 EDPR publica los datos operativos 27 155 MW concedidos a EDPR en contratos de venta
50 MW en Rumania, 26-Mar provisionales para 1S14, 16-Jul a largo plazo en EE.UU., 13-Nov
7 EDPR celebra su Junta anual de accionistas, 17 EDPR establece una nueva estructura de 28 EDPR lleva a cabo una nueva operacién de
8-Abr asociacioén institucional en EE. UU., 17-Jul rotacion de activos en Canadéa, 20-Nov
8  EDPR publica los datos operativos 18 EDPR publica sus resultados financieros para 29 EDPR formaliza un MoU con EDP Brasil por una
provisionales para 1714, 22-Abr el 1S14, 30-Jul participacion del 45% en EDPR Brasil, 27-Nov
9  Acuerdo de compraventa de electricidad 19 EDP Renovaveis executes project finance for 30 Ampliacién de incentivos fiscales vinculados a la
para un nuevo parque eélico de 150 MW en 70 MW in Poland, 4-Aug energia aplicables a EDPR en EE.UU., 22-Dec
EE. UU.,, 23-Abr
10 EDPR entra en el mercado mexicano de la 20 Acuerdo de compraventa de electricidad para 31 EDPR anuncia la venta en Brasil de participaciones

energia edlica, 28-Abr

proyectos en operacién en EE.UU., 13-Ago

minoritarias en parques edlicos a CTG, 29-Dec

Volume (Millions)
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1.3. ORGANIZACION

1.3.1. ACCIONISTAS

Los accionistas de EDPR estdn repartidos por 23 paises. EDP (Energias de
Portugal) es el accionista mayoritario con una participaciéon del 77,5% en el capital
social desde el lanzamiento de la OPV de la compaiiia, en junio de 2008

El capital social total de EDPR esta, desde su oferta publica inicial (OPV) de junio de 2008, compuesto por
872.308.162 acciones emitidas con un valor nominal de 5,00 EUR cada una, totalmente desembolsadas. Todas
las acciones pertenecen a una misma categoria y serie, y se hallan admitidas a cotizacidon en el mercado
regulado NYSE Euronext Lisbon.

EL GRUPO EDP, ACCIONISTA MAYORITARIO

La mayor parte del capital social de la compafiia estd en manos del Grupo EDP, con una participaciéon del 77,5% en el
capital y los derechos de voto desde el lanzamiento de la OPV de la empresa en junio de 2008.

El Grupo EDP (Energias de Portugal) es una empresa eléctrica y gasista integrada

verticalmente y la principal generadora, distribuidora y proveedora de electricidad de

Portugal, con importantes negocios de electricidad y gas en Espafia y es el cuarto Otros
mayor productor privado en Brasil, a través de su filial Energias do Brasil. En la 19.4%
peninsula ibérica, EDP es la tercera comparfiia mas importante de generacion

eléctrica y una de los principales distribuidoras de gas. EDP cuenta con una MES
importante presencia en el panorama energético mundial, con presencia en 14 @
paises, mas de 9,8 millones de clientes de electricidad y 1,3 millones de puntos de
suministro de gas y una plantilla de alrededor de 12.000 empleados en todo el
mundo. En 2014, EDP contaba con una capacidad instalada de 22,5 GW, con una
produccion de 60,3 TWh, de los cuales, el 33% procede de la energia edlica. EDP ha
sido reconocida como #1 a nivel mundial en el Dow Jones Sustainability Index en el
sector Utilities en el afio 2013 y de nuevo en 2014, gracias a los resultados del grupo
a nivel econémico, social y medioambiental. Su sociedad de cartera, EDP SA, es una
empresa cuyas acciones ordinarias cotizan en el mercado Eurolist de NYSE Euronext
Lisbon desde su privatizacion en 1997.

OTROS ACCIONISTAS SIGNIFICATIVOS qu“em;i/:"ersores
tros
Ademas de la participacion mayoritaria del Grupo EDP, MFS Investment Pensi%)%’

Management —una gestora de inversiones internacional con sede en 3%
Estados Unidos y anteriormente conocida como Massachusetts Financial

Services— comunicé a la CNMV en septiembre de 2013 una participacion 1'?;) . o
significativa indirecta, a modo de institucion de inversion colectiva, del T'pos('li_a;;';)n'“as
3,1% del capital social y los derechos de voto de EDPR.
AMPLIA BASE DE INVERSORES Fondos defieraisn
72%
EDPR cuenta con una amplia base de inversores internacionales. Excluyendo el
Grupo EDP, EDPR cuenta con alrededor de 81.000 inversores institucionales y
privados repartidos por todo el mundo. Los inversores institucionales suponen un
90% de la base accionarial (excl. el Grupo EDP), mientras que el 10% restante esta
formado por inversores privados, en su mayoria residentes en Portugal.
Entre los inversores institucionales, los fondos de inversiéon son el principal tipo RAE O;c;is
de accionista, seguido por los fondos de inversion sostenible y responsable 9
h . S ; > ! 14% EE. UU.
(ISR). EDPR es miembro de diversos indices financieros que aglutinan a las 27%
empresas que mejores resultados registran en materia de sostenibilidad y FR
responsabilidad social corporativa. 7%
Accionistas por pais
ACCIONISTAS INTERNACIONALES NO (ex-EDP)
8%
Los accionistas de EDPR estan repartidos por 23 paises, siendo Estados Unidos
el mas representativo, con un 28% de la base de inversores (excl. el Grupo AU R.U.
EDP), seguido por el Reino Unido, Portugal, Australia, Noruega y Francia. En el 10% 18%
Resto de Europa, los paises mas representativos del accionariado de EDPR son 131—/
0

Paises Bajos, Suiza y Andorra.
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1.3.2. MODELO DE GOBIERNO

El gobierno corporativo pasa por fomentar la equidad, la transparencia y la responsabilidad a nivel de empresa.
La estructura de EDPR en este aspecto especifica los derechos y las responsabilidades de accionistas, consejo de
administracion, directores y otros grupos de interés, ademas de establecer las normas y procedimientos para la
adopcion de decisiones sobre los asuntos de la empresa. Ademas, incorpora la respuesta estratégica de la
organizacion a la gestidn de riesgos.

El modelo de gobierno corporativo de EDPR, como empresa cotizada, se disefid
para garantizar la transparencia vy la responsabilidad mediante la segregacion
clara de tareas entre la gestion vy la supervision de las actividades de la empresa.

La estructura de gobierno adoptada es la vigente en Espafia. Se compone de una Junta General de Accionistas y
de un Consejo de Administracion, que representa y gestiona la sociedad. Segun requieren la ley y los estatutos
sociales, el Consejo de Administracidon ha creado cuatro comisiones especializadas: la Comisién Ejecutiva, la
Comision de Auditoria y Control, la Comisién de Nombramiento y Retribuciones, y la Comisidon de Operaciones
entre Partes Relacionadas. Con la estructura y composicion elegidas se pretende adaptar el modelo de gobierno
corporativo también a la legislacién portuguesa e intentar, siendo compatible con la ley espafiola, establecer una
correspondencia con el modelo “anglosajén” recogido en el Codigo de Sociedades portugués, en el que el 6rgano
de gestidon es un Consejo de Administracion, mientras que los deberes de supervision y control recaen sobre un
6rgano independiente, esto es, un Consejo de Supervision. Asi pues, el modelo de EDPR pretende compatibilizar
dos sistemas distintos de derecho de sociedades por medio de una Comision de Auditoria y Control integrada por

miembros independientes, aunque no exclusivamente segregada del Consejo de Administracion.

La experiencia cosechada con el funcionamiento institucional del modelo de gobierno adoptado ha puesto de
manifiesto su idoneidad para el desarrollo organizativo de las actividades de la empresa porque sigue siendo
garantia de transparencia y responsabilidad entre las funciones de gestion de la Comisién Ejecutiva, las funciones
de supervision de la Comisiéon de Auditoria y Control, y la supervision por diversas comisiones especializadas del

Consejo de Administracion.

JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS:

e es el 6rgano en el que participan todos los
accionistas de la compaiiia;

e posee la capacidad de deliberar y adoptar acuerdos
por mayoria sobre las cuestiones que le reservan la
legislacién o los estatutos.

CONSEJIO DE ADMINISTRACION (BOD):

e estara compuesto por un niamero de consejeros no
inferior a cinco (5) ni superior a diecisiete (17),
incluido el presidente; su cargo tendra una duracion
de tres (3) afos, pudiendo ser reelegidos una o mas
veces por periodos de igual duracion;

» el presidente del Consejo es designado por los
miembros del Consejo de Administracion, salvo que
se encargue de ello la Junta General; el
vicepresidente, a cuyo nombramiento procedera el
Consejo de Administracion a propuesta del
presidente, sustituird a este ultimo si no pudiere
asistir a las reuniones;

e esta investido de los mas amplios poderes para la
administracién, gestiéon y gobierno de la sociedad, sin
otra limitacion que las atribuciones expresamente
conferidas a la exclusiva competencia de las Juntas
Generales de Accionistas en los estatutos sociales o
en la normativa aplicable.

e entre los consejeros, podra designar a un consejero
delegado o més con el voto a favor de 2/3 de los
mismos, a propuesta del presidente o de 2/3 de los
consejeros; sus competencias seran aquéllas que el
Consejo de Administracion juzgue adecuadas en cada
caso, siendo el Unico requisito que la ley y los
estatutos dispongan su elegibilidad;

e también podra delegar en el vicepresidente
facultades ejecutivas;

¢ debe reunirse al menos 4 veces al afio,
preferiblemente una vez por trimestre; sin embargo,
el presidente, ya sea por iniciativa propia o de 3 de
sus consejeros, convocara al consejo cuando asi lo
considere oportuno para los intereses de la empresa;
e adopta acuerdos por mayoria absoluta de los
consejeros presentes en el consejo; cada uno de ellos
posee un voto, siendo el del presidente de calidad en
caso de empate;

El presidente del Consejo de Administracion ejerce la
plena representacion con uso de la firma social, en la
ejecucion de los acuerdos de la Junta General,
Consejo de Administracion y Comisiéon Ejecutiva. Sin
perjuicio de las facultades que confieren al presidente
los estatutos y la normativa aplicable, le
corresponden igualmente la capacidad de convocar y
presidir los consejos, fijar el orden del dia y moderar
las deliberaciones y los acuerdos; actiia como
maximo representante de la compaifiia en su relacién
con los organismos publicos, sectoriales y de
representacion de los trabajadores.

El BOD ha creado cuatro comisiones. Estas son: la
Comision Ejecutiva, la Comision de Auditoria y
Control, la Comision de Nombramiento y
Retribuciones, y la Comisién de Operaciones entre
Partes Relacionadas. Los miembros de estas
comisiones mantendran dichos cargos mientras sigan
siendo consejeros; sin embargo, el Consejo de
Administracion podréa, en cualquier momento,
disponer el cese de los miembros, quienes podran
dimitir de tales cargos, pero mantendran su condicién
de consejeros.
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COMISION EJECUTIVA (EC):

e estara compuesta por un niumero de consejeros no
inferior a seis (6) ni superior a nueve (9), incluido un
consejero delegado;

El consejero delegado coordina la aplicaciéon de los
acuerdos del Consejo de Administracién y de las
funciones corporativas y de gestién general,
asignandolas en parte a otros directivos ejecutivos, a
saber: el director financiero, el director de
operaciones para Europa y Brasil y el director de
operaciones para Norteamérica.

El director financiero no sélo propone, sino que se
encarga de la aplicacién de la politica y la gestion
financieras, incluidas las negociaciones, la gestiéon y el
control financieros, la optimizacion de la gestion de
efectivo y la propuesta de politicas de gestion de
riesgos financieros; ademas, coordina y elabora el
plan de negocio y el presupuesto, gestiona la
informacién de los estados financieros, analiza los
resultados operativos y financieros, gestiona las
relaciones con los accionistas, inversores en potencia
y los analistas de mercado para promover el valor de
la empresa en los mercados de capitales y coordina la
funcién de contratacion y relaciones con proveedores
clave, al tiempo que vela por la aplicacién de la
estrategia y la politica de contratacion.

El director de operaciones para Europa y Brasil y el de
Norteamérica coordinan sus plataformas mediante el
desarrollo, la formulacion y la aplicacién del plan
estratégico para el negocio de las energias renovables
en sus respectivas plataformas, de conformidad con
las pautas fijadas por el Consejo de Administracion;
ademas, se encargan de planificar, organizar y
gestionar los recursos; controlar, medir y mejorar la
gestion de proyectos vy filiales para alcanzar los
resultados previstos, de tal manera que EDPR llegue a
liderar el sector de las energias renovables en sus
correspondientes plataformas.

COMISION DE AUDITORIA Y CONTROL:

e estara compuesta por un niumero de consejeros no
inferior a tres (3) ni superior a cinco (5), incluido un
presidente;

¢ la mayoria de los miembros deben ser
independientes;

e es un 6rgano permanente que lleva a cabo tareas
de supervision de manera independiente de la
actuacion del Consejo de Administracion;

e sus miembros son designados por el Consejo de
Administracion;

e el cargo de presidente tiene una duracién de tres
(3) afios, tras los cuales so6lo puede ser reelegido por
un nuevo mandato de otros tres (3) afios; no
obstante, los presidentes salientes de la comision
podran seguir siendo miembros de la misma.

e Entre las competencias que le han sido delegadas
por el Consejo de Administracién se encuentran
proponer el nombramiento de los auditores de la
empresa a dicho 6rgano para su posterior aprobacion
en la Junta General de Accionistas, supervisar la
informacioén financiera y el funcionamiento de los
sistemas internos de control y gestion de riesgos,

supervisar las auditorias internas y el cumplimiento,
formular la memoria anual de sus actividades de
supervision y pronunciarse sobre el informe de
gestion, las cuentas y las propuestas presentadas por
el Consejo de Administracion; entre otros, dichas
responsabilidades se detallan en el apartado dedicado
al Gobierno corporativo que se incluye al final del
presente informe;

e las reuniones de esta Comision tendran lugar al
menos una vez por trimestre, asi como siempre que
lo estime oportuno su Presidente.

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES:

e estard compuesta por un nimero de consejeros no
inferior a tres (3) ni superior a seis (6), incluido un
presidente, que sera independiente;

e al menos uno de sus miembros debe ser
independiente;/esta formada por miembros
independientes del Consejo de Administracion;

e sus miembros no podran pertenecer a la Comisién
Ejecutiva;

e es un 6rgano permanente de naturaleza consultiva,
cuyas recomendaciones e informes no son
vinculantes;

e carece de funciones ejecutivas;

e sus funciones principales son asistir e informar al
Consejo de Administraciéon en materia de
nombramientos, reelecciones, ceses y
remuneraciones de los miembros de este érgano y de
sus cargos, asi como del nombramiento, retribucién y
cese del personal de la alta direccion; dichas
responsabilidades se detallan, entre otros, en mayor
profundidad en el apartado dedicado al Gobierno
corporativo que se encuentra al final de este informe;
e Asimismo, informara al BOD sobre la politica
general de retribuciones e incentivos para los
Consejeros y para la alta direccion;

¢ las reuniones de esta Comisién tendran lugar al
menos una vez por trimestre, asi como siempre que
lo estime oportuno su Presidente.

COMISION DE OPERACIONES ENTRE
PARTES RELACIONADAS:

e estard compuesta por un nimero de consejeros no
inferior a tres (3), incluido un presidente;

* la mayoria de los miembros deben ser
independientes;

e es un drgano del Consejo de Administracion;

e se encarga de ratificar las operaciones por encima
de los umbrales definidos entre EDPR y EDP o sus
partes vinculadas, accionistas significativos,
consejeros, empleados clave o familiares; dichas
responsabilidades se exponen con mayor grado de
detalle, entre otros, en el apartado dedicado al
Gobierno corporativo que se encuentra al final de este
informe;

e se reunira, al menos, una (1) vez por trimestre, asi
como siempre que lo estime oportuno su presidente;
e si la comisién no ratificara alguna operacion de su
competencia, se requerira la aprobacion de 2/3 de los
miembros del Consejo de Administracion.

Para obtener informacién mas detallada sobre las responsabilidades y funciones de los distintos organismos, asi
como sobre la actividad de 2014, consulte la secciéon Gobierno corporativo al final de este informe. Asimismo, la
empresa publica la versién actualizada de sus estatutos y reglamentos en www.edpr.com.
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1.3.3. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

La estructura organizativa ha sido disefiada para acometer la gestién estratégica
de la empresa, asi como la operacién transversal de todas las unidades de
negocio, garantizando su adecuacién a la estrategia definida, optimizando los
procesos de apoyo y creando sinergias

La estructura organizativa de EDPR se divide en tres elementos clave: un centro corporativo a nivel de la
sociedad de cartera y dos plataformas, esto es, Europa y Brasil, y Norteamérica. La plataforma de Europa y
Brasil se divide en ocho unidades de negocio, a saber: Espafa, Portugal, Francia/Bélgica, Italia, Polonia,
Rumania, Reino Unido y, por udltimo, Brasil. De la misma manera, las tres unidades de negocio que posee la
plataforma de Norteamérica de EDPR representan las regiones operativas del continente: Oeste (incluye
Canada), Centro (incluye México) y Este.

I X X ' T X X | I I 1
Francia// Reino Oeste (i. Centro

Espafia Portugal Bélgica Polonia Rumania Italia Unido Brasil Canada) Mégi-co) Este

PRINCIPIOS DEL MODELO ORGANIZATIVO

En el disefio del modelo se han tenido en cuenta distintos principios para garantizar una eficiencia y creacion de
valor 6ptimas.

IJArmonizacién Los indicadores clave del rendimiento y grado de control se ajustan a nivel de proyecto, pais, plataforma y sociedad de
de la rendicion de cuentas cartera, de tal manera que se garantice el control de la rendiciéon de cuentas y se aprovechen los elementos
complementarios que se derivan de la visién integral del proceso.

IServicio al cliente Las areas corporativas funcionan como centros auxiliares de competencias, ademas de ser proveedores internos de
servicios de todas las unidades de negocio que cubren todas las necesidades no especificas de caracter geogréfico.
Las empresas locales definen las prioridades y necesidades de negocio, mientras que las unidades corporativas se
lencargan de establecer y difundir buenas practicas.

Organizacion lean Las actividades Unicamente se acometen a nivel de cartera cuando ello reporta un valor sustancial, acorde a la funcién
de cartera que le corresponde a EDPR.

IAdopcion Pone el contrapunto adecuado para garantizar la respuesta a los desafios multidisciplinares que se presentan en todas
de decisiones colegiadas las funciones.
Claridad y transparencia Los modelos organizativos de las plataformas mantienen sus similitudes en aras de lo siguiente:

- facilitar la coordinacion vertical (sociedad de cartera-plataformas) y horizontal (entre las plataformas);
- permitir la ampliacién y réplica, de tal manera que se garantice una integracion eficiente del crecimiento en el futuro.,

Funcién de EDPR Holding

EDPR Holding crea valor por medio de la difusién de buenas précticas a través de la organizaciéon y la
estandarizacion de los procesos corporativos a nivel de plataformas y unidades de negocio para mejorar la
eficiencia. Su modelo de coordinacién interna y su contacto con el grupo EDP afectan tanto a los procesos de la
empresa —actividades realizadas, procesos, inputs y outputs, y mecanismos de toma de decisiones— como a su
estructura, armonizando las funciones y responsabilidades con la configuracién de procesos.

La estructura de EDPR Holding ha sido disefiada para cumplir dos funciones fundamentales: Gestion
estratégica y operacion transversal.

La gestién estratégica abarca (a) adoptar un modelo de coordinacién del grupo, asistiendo a la Comisién
Ejecutiva en la definicion y el control de las politicas y los objetivos estratégicos; b) definir iniciativas
estratégicas concretas; c) revisar la ejecucion del plan de negocio de la empresa; d) definir politicas, normas y
procedimientos transversales; e) controlar los indicadores clave del rendimiento.

Por su parte, la operaciéon transversal se centra en i) velar por la coordinacién de todas las plataformas con la
estrategia definida; ii) capturar las sinergias y optimizar los procesos de asistencia; y iii) concentrar de manera
sistematica y progresiva las actividades de apoyo en las unidades de negocio de servicios compartidos con el
Grupo.
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21. ENTORNO EMPRESARIAL

2.1.1. VENTAJAS DE LA ENERGIA RENOVABLE

Las energias renovables estdn contribuyendo a mejorar la seguridad energética,
reducir las emisiones de gases de efecto invernadero v reducir los precios de la
electricidad; ademds, generan elevadas rentabilidades para las economias
nacionales al crear valor afhadido v puestos de trabajo a escala local.

La evolucion de las energias renovables a lo largo de la ultima década ha superado todas las expectativas. La capacidad
instalada a escala mundial de todas las tecnologias renovables ha aumentado considerablemente y los costes de la mayoria de
ellas se han rebajado de modo sustancial. En 2013, las energias renovables copaban mas del 56% de las incorporaciones netas
de capacidad energética mundial, con cifras muy superiores a dicha cota en diversos paises. Se estima que las energias
renovables abastecieron en 2013 el 19% del consumo final de energia en términos mundiales, cifra que ha continuado
creciendo en 2014. Los mercados y la producciéon de este tipo de energias, asi como la inversion en ellas, crecieron ain
mas en los paises en vias de desarrollo, siendo cada vez mas evidente que las renovables ya no dependen de un
pequefio nimero de paises. A comienzos de 2014, al menos 144 paises disponian de objetivos con respecto a energias
renovables y 138 naciones contaban con politicas para el fomento de tales energias.

Segun la Agencia Internacional de Energias Renovables, la cuota mundial de energias renovables puede alcanzar y superar el
30% en 2030 —las tecnologias necesarias para ello ya se encuentran disponibles en la actualidad—; aproximadamente el 40%
del potencial total relativo a energias renovables de cara a 2030 radica en la generacién. Segun las previsiones energéticas
para 2014 de la Agencia Internacional de la Energia, el peso de las energias renovables en la generacion energética total
aumentara desde el 21% de 2012 hasta el 33% en 2040 y abastecera practicamente la mitad del crecimiento de la generacion
de electricidad a escala mundial. Se prevé que la generacion de electricidad a partir de fuentes renovables, incluida la
hidroeléctrica, practicamente se triplique entre 2012 y 2040 y desplazara al gas como segunda fuente de generacion en los dos
préximos afios; a partir de 2035, ocupara el primer puesto, hasta entonces copado por el carbén.

De todas las energias renovables, la energia edlica onshore es la punta de lanza. El dato reciente mas destacado es que, en
cada vez mas mercados, la energia edlica es la opcién de menor coste en cuanto a incorporacién a la red de nueva capacidad
de generacion y sus precios continlan su descenso. La energia edlica es una de las formas mas amplias, econémicas y rapidas
de reducir las emisiones de diéxido de carbono y otros contaminantes del aire; ademas, este tipo de energia no consume
recursos hidricos. Existen instalaciones comerciales de energia edlica en mas de 90 paises, con una capacidad instalada total

proxima a 370 GW al cierre de 2014, que supusieron en 2013 en

torno al 3% del suministro mundial de electricidad.

Los analistas de Bloomberg New Energy Finance (BNEF) auguran

que la energia edlica copara en 2030 el 30% de las incorporaciones

de fuentes renovables a la red eléctrica mundial. La hip6tesis
moderada del Consejo Mundial de la Energia Edlica prevé que la

energia edlica abastecera entre el 7,2% y el 7,8% de la demanda

mundial de electricidad en 2020 y entre el 12,9% y el 14,5% en
2030. El crecimiento de las instalaciones de energia edlica se
traducira en una reduccion sustancial de las emisiones de COz,
creard cientos de miles de puestos de trabajo y contribuira al
crecimiento del PIB. La energia edlica ofrece asimismo
importantes ventajas por motivos geopoliticos: los recursos
edlicos se encuentran ampliamente disponibles en todo el
mundo, lo cual puede contribuir a reducir la dependencia de las

importaciones de energia y combustibles y mejorar la seguridad

Porcentaje de energia renovable sobre la

2011 m 2035 generacion total

6994/ 1%
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Oceania
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El New Policies Scenario (Escenario de nuevas politicas), AIE, es la hipétesis de base, que tiene en
cuenta los compromisos politicos existentes y presupone la implantacién de los anunciados
recientemente, aunque con cierta cautela.

del suministro, lo que, a su vez, implica la estabilizacién y la reduccién a largo plazo del coste de generacion

EFECTOS DE LAS ENERGIAS RENOVABLES SOBRE EL SISTEMA ELECTRICO

REDUCCION DE LOS PRECIOS MAYORISTAS

La generacion de energias renovables oferta su produccién
en los mercados mayoristas a un coste nulo, ya que la
energia edlica no presenta costes marginales. Como los
precios de la energia vienen determinados por la
interseccion de la oferta y la demanda, las ofertas a cero
desplazan tecnologias méas costosas y, en consecuencia,
cambian la curva de la oferta. Para un mismo nivel de
demanda, cuando hay produccion edlica disponible, el precio
de mercado baja (lo que se conoce como «efecto de orden
de mérito»). El aumento de la oferta de energias renovables
en Europa esta impulsando a la baja los precios mayoristas

de la electricidad en gran parte de los mercados.

Segun el informe «Wind energy and electricity prices» de la
Asociacion Europea de la Energia Edlica, el efecto de orden
de mérito de la energia edlica se traduce en reducciones del
precio de la electricidad de entre 3 euros y 23 euros por
MWh. En Alemania, con una cuota del 27,3%, las energias
renovables desplazaron en 2014 al lignito del primer puesto.
Como consecuencia de ello, el precio mayorista de la
electricidad descendié hasta situarse en un minimo de 33
euros por MWh (2013: 38 euros). Esta evolucion permitié al
mercado energético aleman exportar a paises vecinos el
5,6% de la produccién, todo un récord.



MEJORA DE LA SEGURIDAD ENERGETICA

Al invertir en energias renovables, los paises reducen su
dependencia energética mediante la mejora de la seguridad
del suministro energético y la minimizacion de su exposicion a
posibles subidas de los precios de los combustibles. Esto
sucede porque las tecnologias edlica, solar e hidroeléctrica
utilizan recursos endégenos. Por el contrario, los combustibles
son escasos y se concentran en algunas zonas geogréficas, lo
que explica su precio elevado y volatil. A lo largo de 2011,
Europa gastd 406.000 millones de euros en la importacion de
combustibles fésiles, cifra que se elevé hasta 545.000
millones de euros en 2012.La Unién Europea depende en
gran medida de las importaciones desde Rusia de este tipo de
combustibles, en concreto de gas natural. El actual conflicto
entre Rusia y Ucrania podria poner en riesgo el suministro y
reabre el debate sobre la independencia energética de
Europa.

Segun la Comisién Europea, las energias renovables
supusieron un ahorro en costes de importacion de
combustibles en 2010 de 30.000 millones de euros. La
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Agencia Internacional de la Energia estima que en ese mismo
afo el coste de fomentar las energias renovables en la UE fue
de 26.000 millones de euros, lo cual pone de manifiesto que
el coste de impulsar las energias renovables se compensa por
si solo con el ahorro en costes de importacién de
combustibles fésiles. Segun el informe «Avoiding fossil fuel
costs with wind energy» de la Asociacién Europea de la
Energia Edlica, la energia edlica ahorré en 2012 costes
relativos a combustibles fosiles por valor de 9.600 millones de
euros. En funcién de la hipétesis de descarbonizaciéon que se
asume de cara al futuro, se estima que la energia edlica
ahorrara a partir de 2020 entre 22.000 millones de euros y
27.000 millones de euros al afio en costes de combustibles.
La energia edlica supone ademas una valiosa cobertura frente
a la volatilidad de los precios del combustible, pues protege
tanto a las empresas de suministro publico como a los
consumidores: las empresas firmar contratos estables a largo
plazo, lo cual protege a los consumidores de los repuntes de
los precios al constituir aquéllos una cobertura a largo plazo
frente a la volatilidad futura de los precios de los
combustibles.

EFECTO DE LA ENERGIA RENOVABLE SOBRE EL MEDIO AMBIENTE Y LA ECONOMIA

LUCHA CONTRA EL CAMBIO
CLIMATICO

El sector de la electricidad es
responsable de mas del 40% de todas
las emisiones de diéxido de carbono y
de aproximadamente un 25% de
nuestras emisiones totales de gases de
efecto invernadero. Las emisiones
deben alcanzar maximos y comenzar a
caer en esta década para cumplir los
objetivos sobre cambio climatico.

A pesar de las medidas desplegadas
para la descarbonizacién del sector
energético y las diferentes politicas
anunciadas por los gobiernos, la
Agencia Internacional de la Energia
prevé, en su hipoétesis de base, un
aumento aproximado de las emisiones
del 20% para 2040. Este incremento
concuerda con el alza de la
temperatura mundial de 3,6°C prevista
a largo plazo, superior al limite de 2°C
—umbral aceptado internacionalmente
para evitar las consecuencias mas
graves del cambio climatico—.
Fomentar el paso de los combustibles
fésiles convencionales a las energias
renovables es una de las maneras mas
eficaces y viables de atenuar el cambio
climatico a corto plazo. La flexibilidad
de las energias solar y edlica, la
rapidez de instalacion y la caida de los
costes las convierten en la mejor
opcion para lograr reducir las
emisiones. Estas fuentes de energia
evitan no solo la emisién de COz2, sino
que no generan contaminantes nocivos
como los 6xidos de azufre o de
nitrégeno o el mercurio, lo que permite
proteger los valiosos recursos
atmosféricos e hidricos.

Reducir las emisiones es asimismo
beneficioso para la economia. Segun la
hipétesis de base de la Agencia
Internacional de Energias Renovables,
el ahorro que implica para el sistema
sanitario mitigar la contaminacion
atmosférica debida al uso de
combustibles fésiles oscila entre 2
doélares y 5 ddlares por GJ, mientras

que el ahorro de reducir las emisiones
de didéxido de carbono oscila entre 3
ddlares y 12 ddlares por GJ. El saldo
entre costes y beneficios arroja un
ahorro neto de, al menos, 123.000
millones de ddlares, cifra que podria
llegar hasta 738.000 millones de
ddlares en 2030.

CREACION DE EMPLEO

Las energias renovables desempefan
una importante funcién en la creacion
de puestos de trabajo. En 2013, el
sector de las energias renovables
empleaba, aproximadamente, a 6,5
millones de personas en todo el mundo
(2012: 5,7 millones de personas),
segun un nuevo estudio de la Agencia
Internacional de Energias Renovables.
Segun el Consejo Mundial de la
Energia Edlica (GWEC), por cada MW
de capacidad instalada en un pais en
un afio determinado se crean 14
puestos de trabajo equivalentes a
jornada completa al afio gracias a la
produccion, el suministro de
componentes, desarrollo de parques
edlicos, la construccion, el transporte,
etc.

CONTRIBUCION AL CRECIMIENTO
DEL PIB

El gran despliegue de las energias
renovables a escala mundial ha sido
posible gracias al desarrollo de una
industria, que, en consecuencia,
constituye una parte creciente de la
economia mundial. Actualmente, el
desarrollo de la industria edlica es un
factor que contribuye claramente al PIB
de muchas economias del mundo.
Segun el estudio «The impact of wind
energy on jobs and the economy>»
realizado por la Asociacion Europea de
la Energia Eélica y publicado en abril de
2012, la contribucién directa del sector
de la energia edlica al PIB de la Uni6n
Europea fue de 17.600 millones de
euros en 2010, lo que corresponde al
0,26% del PIB europeo. Ese mismo
arfo, en este sector se realizaron

exportaciones netas por un valor de
5.700 millones de euros, y cabe
observar que soélo se import6 el 9,9%
de los consumos de la industria edlica,
lo que ilustra la competitividad de la
industria edlica europea. Asimismo, la
aportacion de la industria edlica al PIB
de la UE en el periodo 2007-2010 crece
con respecto al crecimiento general de
dicho PIB durante este mismo periodo,
con lo que se constata que el sector
edlico sigue dando muestras de
fortaleza en periodos de recesion. El
informe de Ernst & Young «Analysis of
the value creation potential of wind
energy policies», encargado por EDPR y
Acciona en 2012, muestra que la
energia edlica ofrece a las economias
europeas rendimientos mayores que la
generacion energética de las plantas de
ciclo combinado. El estudio muestra que
las mayores inversiones iniciales en
inmovilizado propias de la energia edlica
las compensan con creces las ventajas
econémicas que ofrece este tipo de
energia en cuanto a creacion de
empleo, ingresos fiscales, seguridad
energética y reduccién de las emisiones
de COz.

Concretamente, el informe de Ernst &
Young concluye que (i) la energia edlica
contribuye significativamente al PIB de la
mayoria de los paises europeos, que (ii)
dicha energia reviste un marcado
potencial de creacion de empleo —por
ejemplo, en Espafia y en Francia, la
energia edlica crea el doble de puestos
de trabajo que las plantas de ciclo
combinado por cada millbn de euros
invertido— y que (iii) la energia edlica
genera mas ingresos fiscales que las
plantas de ciclo combinado. Cada euro
que se invierte en energia edlica genera
entre 0,27 y 0,52 euros de ingresos
fiscales en Europa, en funcién de los
regimenes aplicables.

Segun datos de AWEA, la industria
eblica impulsa la economia de EE. UU.
gracias a una cadena de suministro de
cerca de 500 plantas de produccién y
mas de 2.500 empresas.



ENERGIA EOLICA OFFSHORE EN FRANCIA

En el marco de un consorcio, se adjudicé a EPPR 1 GW de energia edlica offshore
en Francia, lo que contribuyé a ampliar y diversificar sus opciones de crecimiento
rentable a largo plazo en una de las principales economias, con una tecnologia
innovadora que puede suponer alrededor del 25% de la inversidén en inmovilizado
de la empresa de cara a 2020.

LOS PROYECTOS - —m

El consorcio formado por EDPR, GDF Suez, Neoen
Marine y AREVA —en la que EDPR ostenta una
participacion minoritaria del 43%— fue .

seleccionado por el gobierno francés tras un
concurso publico que finalizé el pasado mes de

mayo, para desarrollar, construir y explotar dos 5

parques edlicos marinos en las zonas de Tréport, '

Alta Normandia (0,5 GW) y las Islas de Yeu y < o L
Noirmoutier, Paises del Loira (0,5 GW). /,4-"

Los proyectos tienen como objetivo construir un L -

ecosistema industrial local para contribuir al
surgimiento de un sélido sector de la energia edlica offshore, que generaréa actividad econémica y puestos de
trabajo y sentara las bases para el desarrollo futuro de este tipo de energia. En dltima instancia, se estima que
estos proyectos generaran energia renovable suficiente para dar suministro a 1,6 millones de personas una vez
operativos, al tiempo que contribuiran a luchar contra el cambio climatico.

TECNOLOGIA, INNOVACION Y MEDIO AMBIENTE

La eleccidon del nuevo aerogenerador AREVA de 8MW maximizaréa la produccion in situ al tiempo que reducira
hasta un 40% el numero de aerogeneradores necesarios para los parques edélicos y, por tanto, disminuira
también el tiempo de construccion y optimizara el mantenimiento. Se instalara en los dos emplazamientos una
solucién técnica de cimentacidn de celosia optimizada, que permitira el paso de las olas y los peces,
convirtiéndolas asi en instalaciones operativas respetuosas con el medio ambiente.

s EL CONSORCIO

La complementariedad de la experiencia de los socios contribuy6
enormemente a la competitividad de la propuesta, en la que
destacaba su especial atencidn a la sostenibilidad y a los grupos de
interés locales.

GDF Suez (47%) y EDPR (43%) cuentan con una sélida experiencia
y saber hacer en el sector de las energias renovables, en proyectos
industriales a gran escala y en la explotacion de plantas de energia
offshore, sumando un total de activos en explotacion de 36 GW y
alrededor de 7 GW en construccion a escala mundial. Ambas
compafias también participan en el desarrollo de 19 proyectos de
energia edlica offshore con una capacidad total de 5 GW.

Neoen Marine (10%) aporta al consorcio su contrastada experiencia
como desarrollador local en la regién de Yeu-Noirmoutier, con
amplia experiencia técnica y medioambiental. Desde su fundacion en
2008, ha invertido mas de 6 millones de euros en proyectos de
desarrollo a lo largo de toda la costa francesa. AREVA es el socio
industrial del consorcio dada su trayectoria en el disefio y construccidon de aerogeneradores marinos, tal y como
atestigua su explotacion de la plataforma Alpha Ventus en el Mar del Norte desde 2009 asi como el desarrollo
continuado de proyectos de energia eodlica offshore con una capacidad de 600 MW.

PROXIMAS ACCIONES

2014-15: flujo continuo de informacién y didlogo constante con los grupos de interés publicos y locales, estudios
de viabilidad técnica y financiera y estudios medioambientales pormenorizados

2015-17: seleccion de proveedores, principalmente de cimentacion, subestaciones y servicios de instalacion y
mantenimiento

2018-21: inicio de la fabricacion de los aerogeneradores y construccion

2021: puesta en servicio e inicio de la explotacion y el mantenimiento
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2.1.2. COMPETITIVIDAD DE LA ENERGIA
EOLICA

Es cada vez mds evidente que la energia edlica tiene muchas
ventajas; no solo porque ser respetuosa con el medio ambiente, sino
también porque es competitiva vy, de hecho, mds econémica

La energia edlica esta aproximandose rapidamente a la paridad con las fuentes energéticas convencionales en
todos los mercados clave a escala mundial dada la constante mejora de su competitividad en costes, impulsada
por los avances tecnoldgicos —cada vez mas significativos— relativos a las dimensiones de las turbinas y la
evolucién tecnoldgica de las palas y las torres. La firma de asesoria financiera Lazard calcul6 recientemente que
la energia edlica resulta méas asequible que el nuevo gas natural o el carbdén incluso sin ayudas oficiales. Las
cifras que maneja Lazard muestran que el coste normalizado de la energia edlica se ha reducido un 58% desde
2009 y un 15% tan sélo durante el pasado afio.

EL COSTE NORMALIZADO DE LA ENERGIA ES EL CRITERIO DE COMPARACION
ADECUADO

A fin de valorar la competitividad de diversas fuentes de energia, el coste nivelado de la energia (LCOE en sus siglas en inglés) es
el parametro de comparacién mas preciso.

El LCOE cuantifica el coste medio de producir una unidad de electricidad durante la vida util de la fuente de generacién. Tiene en
cuenta, por una parte, la cantidad total de electricidad producida por la fuente y, por otra, los costes de establecimiento de la
fuente durante su vida Util, donde se incluyen las inversiones originales en inmovilizado y los gastos operativos actuales, asi
como los costes de mantenimiento, de combustibles y por emisiones de carbono. Atiende, asimismo, a los costes de financiacion
del proyecto, pues deduce el coste de endeudamiento para un nivel adecuado de financiacién de la deuda y tiene presente una
tasa de rentabilidad interna razonable.

Coste normalizado de la electricidad 150-180 A la hora de valorar el LCOE de un proyecto edlico, deben
(€/MWh, analisis de EDPR 2014) 110-170 analizarse, entre otros factores clave, los costes de los
aerogeneradores y los costes de financiacién. Los costes de
explotacién son minimos. Unicamente existen limitaciones
geogréficas a la hora de encontrar emplazamientos disponibles
con condiciones favorables para el aprovechamiento de los
recursos. Los costes de los aerogeneradores se han reducido
con el transcurso de los afios y el precio medio de las turbinas
110 por MW es mucho menor en el caso de los aerogeneradores de
mayores dimensiones. Los costes descienden a medida que
95 prosigue la tendencia hacia aerogeneradores de mayores
dimensiones. Los costes de financiaciéon también han
mejorado, pues las clases de activos para instalaciones edlicas
siguen creciendo y madurando, y los instrumentos de
i financiacion se basan en contratos estables de generacion de
flujo de caja. Los tipos de interés se encuentran en minimos
histéricos, lo cual también contribuye a reducir el coste de
capital. Las perspectivas en torno a la energia edlica
dependen, asi pues, de los niveles de viento de las zonas
donde vayan a construirse los proyectos y el coste de las
alternativas de carga basica. Segun los andlisis internos de
EDPR, la energia edlica onshore con factores de carga de entre
el 21% y el 26% registra un LCOE de entre 65 euros y 80
Ciclo Carbéon Nuclear Hidroel. Eodlica  Solar Eodlica euros por MWh, por lo que resulta competitiva con respecto a
comb. onshore foto. offshore todas las demas alternativas, con la Unica excepcion de la
energia hidraulica en algunos casos.
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Dada el alza prevista de los precios del gas a largo plazo y ante el fuerte aumento que se espera en su demanda, el umbral que
deben superar las energias renovables es cada vez menor, por lo que el LCOE de la energia e6lica gana competitividad con
respecto al de otras alternativas basadas en plantas de ciclo combinado. Por otra parte, la volatilidad del precio del gas natural
reduce la capacidad para predecir la evolucion de los precios de la energia, merma la fiabilidad de los prondsticos que puedan
extraerse y aminora en mayor medida el atractivo de las nuevas plantas de gas.

El entorno normativo para el carbén es complicado en lo relativo al cumplimiento de requisitos medioambientales en materia de
emisiones y consumo de agua; el carbén presenta un LCOE sustancialmente superior al de los generadores de carga basica de
las plantas de ciclo combinado a pesar de las subidas en el precio del gas.

Dados los elevados gastos operativos y la inversion inicial, el LCOE nuclear no resulta atractivo en la actualidad. Baste un
ejemplo: segun un informe de la Comisién Europea, los contratos por diferencias de EDF para una nueva central energética en el
Reino Unido con una fecha de puesta en marcha comercial prevista para 2023, establecian un precio por MWh de 92,5 libras
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esterlinas en 2012 y de 279 libras esterlinas de cara a 2058. Ademas, las centrales nucleares estan envejeciendo y se enfrentan
a decisiones de cierre a raiz de los temores en torno a su seguridad tras la reciente catastrofe de Fukushima.

La generacion de energia hidraulica es una fuente energética viable actualmente competitiva; su rentabilidad depende de los
costes de construccion y el factor de capacidad, si bien su expansion esta sujeta a la identificacion de emplazamientos
adecuados.

La irradiacion es un parametro importante de cara al coste nivelado de la energia solar. Los paneles mas recientes, de mayor
eficiencia, captan mas luz solar por unidad de tiempo, a la vez que se espera que los costes de los médulos desciendan a cuenta
de la caida de los costes de los materiales y de produccion.

La energia edlica offshore se encuentra al principio de la curva de aprendizaje y, en la actualidad, no resulta competitiva en
términos de coste normalizado, si bien, segiin MAKE Consulting, este tipo de energia podria reducir su coste normalizado en mas
de un 40% para 2025 a través de la innovacion y el desarrollo de economias de escala. La cartera de proyectos existente en
Europa contribuira a que el sector alcance dicha escala y la energia eolica offshore gane competitividad.

LA ENERGIA EOLICA ES COMPETITIVA

La energia edlica resulta competitiva con respecto a las plantas de ciclo combinado a diferentes precios del petréleo y factores de
carga, incluso dados los bajos precios del petréleo actuales, de entre 40 délares y 60 ddélares por barril.

Factor Segun un analisis interno de EDPR, la energia eolica onshore
LCOE e de con inversiones en inmovilizado por valor de 1,3 millones de
€/MWh Edlica vs CCGT LCOE carga euros por MW resulta competitiva en términos de coste
normalizado frente a las plantas de ciclo combinado, por
120 ejemplo, con un factor de carga de la primera del 23% y un
Plantas factor de carga de las segundas del 34% y un precio por barril
110 C'C_lo de petréleo de 60 ddlares; la energia edlica onshore con un
combinado factor de carga del 25% ya resulta competitiva con respecto a
100 las plantas de ciclo combinado con un factor de carga del 34%
y un precio por barril de petréleo de 40 ddlares. Esto pone de
90 manifiesto la importancia de la disponibilidad de recursos
edlicos, pues bastaria un aumento inferior al 10% del factor de
80 carga de la energia edlica para compensar una disminucion del
33% en el precio del petréleo en lo relativo a las plantas de
70 ciclo combinado.
También puede extraerse una clara conclusion en el caso de
60 los parques eélicos con factores de carga robustos (por
ejemplo, del 34%), competitivos en términos de coste
50 normalizado de la energia con respecto a las plantas de ciclo
combinado con niveles normales de utilizacién (por ejemplo,
40 del 57%), independientemente del precio del petroleo.
20 rg;eec';ct); Precio del petréleo un parque ec’)(!ico en fun,cionamie_n’_(o con un factor de carga
USD/barril medio del 29/0 resultgra competitivo con respecto a las
20 plantas de ciclo combinado con un factor de carga
30 40 50 60 70 80 90 100 110 120 130 convencional del 57% siempre que el precio del barril de

petréleo supere los 50 délares.

Por otra parte, el coste de la energia edlica no guarda relacién con los precios del petréleo y el gas, por lo que permite prever sus
costes a largo plazo.

LAS ENERGIAS RENOVABLES Y LA ENERGIA EOLICA ONSHORE, FACTORES CLAVE
DE CRECIMIENTO DE LAS INCORPORACIONES DE CAPACIDAD A ESCALA
MUNDIAL ENTRE 2014 Y 2020

Ampliaciones de capacidad a escala mundial para el
periodo 2014-2020 (GW)

Segun el informe de IHS Emerging Energy Research
——— (2014), las energias renovables supondran cerca del
35% de las incorporaciones de capacidad que se
Solar foto. realizaran en todo el mundo entre 2014 y 2020, con
descentr. un volumen de 1.709 GW, de los cuales la energia

e edlica onshore coparé practicamente el 45% (265
Solar foto. centr.  Gyy).
109

carbén y
petréleo; 454

Renovables
Gas 593 -
301 Eélica onshore
265

Se espera que este crecimiento mundial (China
excluida) proceda en un 75% de zonas en las que
EDPR ya se encuentra presente, en concreto Europa
(36%), Norteamérica (22%) y Latinoamérica (16%).

Hidroel.
272

Otro: 40

Nuclear Edlica offshore
88 36



ENTRADA EN EL MERCADO MEJICANO

En 2014 EDPR entrd en el mercado energético mejicano mediante la firma de un
contrato de suministro eléctrico a largo plazo relativo a la energia producida en
un parque edlico de 180 MW que se instalard en 2016, lo que representa una

participacion considerable en un mercado atractivo y con un perfil de riesgo bajo.

EL PROYECTO: se trata de un parque edlico que se emplazara en una regién con

potentes recursos edlicos en el estado de Coahuila, al norte de Méjico. La construccién +
de la planta deberia iniciarse en el afio en curso, 2015, para asegurar que esté

operativa en 2016. Actualmente se encuentra en una fase intermedia de desarrollo en lo

que se refiere a permisos y despejar el camino para su interconexién a la Red. El factor

de carga previsto para su capacidad, actualmente fijada en 180 MW, es superior al

40%.

LA ASOCIACION: el proyecto se explotara en colaboracion con Industrias Pefioles, un prestigioso grupo minero
con sede en México, conocido por su elevada solvencia y amplio conocimiento del mercado local. EDPR suscribid
con dicho grupo un contrato de suministro en régimen de autoabastecimiento relativo a la electricidad generada
en este proyecto. El contrato tiene una vigencia de 25 afios y el precio esta expresado en dolares.

El acuerdo se formaliz6 el pasado mes de junio en presencia del presidente de Portugal, D. Anibal Cavaco Silva, y
su homélogo mejicano, D. Enrique Pefia Nieto. Con motivo del acuerdo, el consejero delegado de Pefioles
también visit6 el parque edlico de EDPR Serra d’el Rei, en Portugal, para comprobar en primera persona como la
compafiia aprovecha el viento.

COMPLEMENTO ESTRATEGICO: el mercado energético mejicano cumple los criterios de complemento estratégico
de EDPR en términos de crecimiento selectivo,
autofinanciado e incremento de la rentabilidad. El pais
cuenta con una de las intensidades de viento mas potentes
del mundo, tanto es asi que la tecnologia aplicada a la
energia edlica es competitiva frente a las centrales térmicas
de ciclo combinado por combustion de gas de esquisto y
ofrece la ventaja adicional de no estar expuesta a la
volatilidad de los precios del gas, que ademas hay que
importar. Estamos ante una economia emergente que
registra un incremento acelerado de la demanda de
electricidad, especialmente por parte de industrias con un
elevado consumo energético que exigen unos costes
competitivos con estabilidad a largo plazo, lo que da pie a
un mercado fértil para la formalizacién de contratos de
compraventa de electricidad mediante negociaciones
bilaterales o licitaciones. Aplicando las condiciones
adecuadas, el pais cuenta con un sector financiero capaz de
proporcionar financiacion sin recurso para los proyectos a
unos costes competitivos.

Uno de los objetivos de EDPR es orientar el 20% de su
crecimiento previsto en los mercados emergentes, por lo
que este acuerdo cobra especial relevancia. Méjico esta
cerca de Houston (EE. UU.), donde EDPR cuenta con una
s6lida base, y comparte idioma con Esparfia, donde la compafiia tiene su sede.

El éxito de EDPR a la hora de garantizar nuevos acuerdos de suministro eléctrico a largo plazo refuerza su perfil
de bajo riesgo y proporciona una solida visibilidad en relacion con las perspectivas de crecimiento de la
compania.

PERSPECTIVAS: EDPR confia en que la entrada en este nuevo mercado suponga una plataforma de crecimiento
adicional en Méjico.
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2.1.3. SITUACION DE LOS MERCADOS

La mejora continua de la energia edlica, las politicas energéticas vy los regimenes
e incentivos impulsan esta energia en todo el mundo. Se prevé que el crecimiento
en Europa sea menor, pero sostenido, mientras que América se convertird en el
principal motor de crecimiento.

NORMALIZACION DEL MERCADO EUROPEO

CRECIMIENTO BASADO EN INCENTIVOS

Europa fue pionera en el verdadero despegue de las incorporaciones de capacidad edlica y la primera regién en
que la produccién de dicha energia gané una posicién significativa en el conjunto de la generacion.

Segun la Asociacidon Europea de la Energia Edlica, en 2014 las instalaciones de energias renovables supusieron
21 GW (79%) del total de las incorporaciones de capacidad nueva, de 27 GW. Con cerca de 12 GW de capacidad
nueva, la energia edlica centroé el 44% de las nuevas instalaciones, acumulando ya una capacidad instalada total
de 120 GW. Aproximadamente, el 7% de la energia que se produce en Europa se obtiene de fuentes edlicas, cota
que se ha alcanzado principalmente gracias a regimenes retributivos adecuados.

El motivo principal para adoptar tales incentivos fue un impulso politico motivado principalmente por las
preocupaciones medioambientales y la seguridad de suministro. Ello se tradujo en los ambiciosos objetivos
europeos «20-20-20», cuya consecucion esta fijada para finales de 2020:

- 20% de reduccion en la emisién de gases de efecto invernadero respecto a los niveles de 1990;
- 20% de la energia consumida en la Unién Europea proveniente de fuentes renovables;
- 20% de mejora en la eficiencia energética

Porcentaje del consumo de energia proveniente de energias renovables y objetivos para 2020:

 Pais 2004 2006 2008 2010 2011 2012 2013 2020 P

- Alemania 6% 8% 9% 11% 12% 12% 13% 18% |
Espafia 8% 9% 11% 14% 13% 14% 15% 20%
Italia 6% 6% 7% 11% 12% 14% 15% 17%

- Reino Unido 1% 2% 2% 3% 4% 4% 5% 15%

_ Francia 9% 10% 11% 13% 11% 13% 14% 23%
UE (28) 8% 9% 11% 13% 13% 14% 15% 20%

Segun el Consejo Europeo de Energias Renovables, la Union Europea se dispone a alcanzar los objetivos fijados
para 2020, si bien la situacion varia de un pais a otro. Se prevé que ltalia cumpla sus objetivos, al contrario que
Espafa, Francia y Polonia.

A los objetivos para 2020 les seguiran nuevas metas para 2030: la reforma del régimen de comercio de derechos
de emisién y el incremento de la competitividad seran los ejes fundamentales de los nuevos objetivos.

El 24 de octubre, el Consejo Europeo alcanzé un acuerdo sobre el marco de actuacién en materia de clima y
energia hasta el afio 2030. Se fijé un objetivo vinculante sobre energias renovables al menos del 27% a escala
europea, una meta comunitaria de obligado cumplimiento para reducir las emisiones nacionales de gases de
efecto invernadero en un 40% con respecto a los niveles de 1990 y un objetivo no vinculante sobre eficiencia
energética del 27% (que se revisara en 2020). El marco no menciona objetivos individuales sobre adopcién de
medidas por parte de los Estados, por lo que no queda claro como se desplegaran las politicas pertinentes a
escala nacional. Las instituciones europeas deben ahora trabajar en los mecanismos necesarios para alcanzar
estos objetivos de cara a 2030.

Energia Reduccion de Eficiencia
renovable emisiones de CO2 energética

Objetivos para

2020 20% . 20% _ 20%

Objetivos para

2030 Al menos, un 27% Al menos, un 40% Al menos, un 27%

Hasta ahora, los incentivos han adoptado principalmente dos formas:
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1) tarifas reguladas fijas (forma mas habitual) o incentivos adicionales al precio de la energia obtenido (por
ejemplo, precio de mercado + prima);

2) certificados verdes adicionales al precio de la energia.

Ello se asienta sobre la idea de que los precios de mercado de la energia no resultarian suficientes para generar
un rendimiento razonable para los productores de energias renovables durante la vida util de sus activos.
Conceder incentivos para impulsar los rendimientos obtenidos durante la vida de un proyecto es una forma de
espolear el crecimiento de las energias renovables.

El impulso reglamentario ha sido todo un éxito en cuanto a desarrollo y mayor implantacion de la energia edlica.
Sin embargo, durante los ultimos afios se han reducido algunos regimenes retributivos a cuenta del mayor
hincapié —derivado de la recesiéon mundial— sobre la eficiencia de costes y la competitividad.

Es posible que la reorientacién y la racionalizacién del apoyo a las energias renovables frenen el desarrollo de la
energia edlica en Europa, lo cual se produce en un momento en que la tasa de implantacion de este tipo de
energia ha alcanzado en la regién niveles proximos al 12% de su capacidad. Diversos mercados europeos estan
ajustando los regimenes retributivos, pasando de tarifas reguladas fijadas por las administraciones o incluso
precios de mercado e incentivos a —eminentemente— subastas con precios fijos.

En Espafa, de acuerdo con el nuevo marco retributivo que se adopté en 2013, las remuneraciones
convencionales se establecieron segun la definicién de los parametros tipificados, que se publicé en febrero de
2014 y que clasifica todos los posibles parques edlicos en funcién de su afio de puesta en funcionamiento. A fin
de calcular la retribucion, el reglamento tiene en cuenta los ingresos generados en el pasado y estima la prima
necesaria para alcanzar un rendimiento del 7,4% antes de impuestos durante toda la vida util de los parques
edlicos. Los parametros convencionales que definen esta retribucién pueden modificarse cada tres y seis afios.

En 2014, entr6 en vigor en el Reino Unido la reforma del mercado de la electricidad, que introduce un
mecanismo de contratos por diferencias y un sistema de subastas para energias renovables. La primera ronda de
adjudicaciones se programd para octubre, si bien se pospuso hasta febrero de 2015 debido a recursos
interpuestos por terceros. El presupuesto para dicha ronda asciende a 155 millones de libras para el periodo
comprendido entre 2016 y 2017 y a 235 millones para el periodo comprendido entre 2020 y 2021 para el grupo
2 de «tecnologias con menor implantacidon», donde se incluye la energia eélica offshore. El Departamento
Britanico de Energia y Cambio Climéatico ha informado de que tiene previsto celebrar la segunda ronda de
adjudicaciones en octubre de 2015. Las dimensiones de este presupuesto han suscitado preocupaciones en torno
a la posibilidad de que numerosos proyectos offshore no logren captar suficiente financiacion.

En Francia, el gobierno comenzd a redactar en 2014 una nueva ley integral dirigida a redimensionar el conjunto
del sector energético. El Ejecutivo galo esta barajando la posibilidad de pasar del régimen actual, basado en
tarifas reguladas fijas, a otro mas orientado hacia el mercado. El borrador prevé un sistema conforme al se
podria percibir una prima ademas del precio de mercado de la electricidad, de manera similar al régimen
britanico. Sin embargo, la adopcion de este nuevo sistema de respaldo a las entidades de generacion exige
consultas por parte del ministerio encargado y no es de esperar que el proceso vaya a ser agil.

En Polonia, el gobierno aprobd en abril de 2014 un borrador de propuesta para sustituir el régimen actual, de
certificados verdes, por otro basado en precios fijos por concurso publico. La propuesta se encuentra
actualmente en tramite parlamentario y su aprobacion se prevé para el primer trimestre de 2015. El nuevo
régimen de concursos publicos se aplicara a activos que entren en funcionamiento a partir del 1 de enero de
2016. Por otra parte, este nuevo reglamento prevé un proceso transitorio para parques eélicos que ya se
encuentren en fase de explotacién. Con este proceso, dichos parques podrian pasar a un régimen de precios fijos
por uno o varios concursos publicos, especificos para proyectos ya operativos.

En Italia, se ha adoptado un sistema de subastas basado en cuotas de capacidad con el que los proyectos que
resultan adjudicatarios reciben una tarifa regulada durante veinte afios. Un tercer concurso publico relativo a
energia edlica onshore recibi6 solicitudes por 1,3 GW; tan so6lo se adjudicaron 365 MW, dejando sin garantizar
parte de la energia eélica. Existe incertidumbre acerca de futuros desarrollos, pues el reglamento actual no prevé
nuevos concursos publicos y esta préximo a alcanzarse el limite maximo para el fomento de la electricidad
procedente de energias renovables no fotovoltaicas, fijado por ley en 2012.

PERSISTE EL CRECIMIENTO, SI BIEN A UN RITMO MENOR

Es de esperar que el conjunto de Europa siga creciendo, si bien a un ritmo menor. El abaratamiento en los costes
de la energia edlica y los objetivos ecologicos compensan parcialmente el descenso del respaldo reglamentario y
las ya considerable base instalada. Por otra parte, los temores en torno a la seguridad de suministro impulsaran
un giro hacia fuentes enddgenas de energia tras la reciente crisis de Rusia y Ucrania. Se trata de combinar:

- competitividad en costes y asequibilidad;
- fiabilidad y seguridad de suministro;
- eficiencia energética y objetivos ecolégicos ambiciosos.

La energia edlica seguira suponiendo una tecnologia clave para alcanzar estos objetivos. Con respecto al
crecimiento de la capacidad instalada, cabe destacar que siguen necesitandose cerca de 95 GW de nuevas
incorporaciones en Europa hasta 2020 —préacticamente el 50% de todas las incorporaciones de capacidad a
escala mundial, excluida la regién Asia-Pacifico—, lo cual refuerza la posibilidad de que Europa siga siendo un
mercado clave para la energia eélica.
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ESTADOS UNIDOS, A LA CABEZA

El crecimiento en Estados Unidos —que se prevé que seaq, aproximadamente, de
6,5 GW al afo hasta 2017— responderd a la necesidad de cumplir los objetivos
medioambientales y al aumento de competitividad de la energia edlica. Los
incentivos, como los créditos fiscales a la produccién (PTC), v los contratos de
compraventa de electricidad (PPA) también desempefan una funcién clave.

El marco estadounidense de desarrollo de la energia
edlica se ha basado histéricamente en la
descentralizacion al carecer de tarifas reguladas de
ambito nacional. Prevé la combinacion de dos motores
clave para los ingresos:

e PPAs: se trata de acuerdos bilaterales a largo plazo
para la adquisicion de electricidad en los que los
desarrolladores edlicos pueden vender su produccion
a un precio fijo, habitualmente ajustado en funcion
de la inflacion o del parametro de actualizacién que
se negocie. La demanda de este tipo de contratos ha
sido muy elevada debido, principalmente, a la
necesidad de cumplir los objetivos previstos en las
normas medioambientales y a la creciente mejora de
la competitividad de la energia edlica.

e PTCs: Son la forma mas habitual en que se retribuye la energia edlica en Estados Unidos y representan una
fuente adicional de ingresos por unidad de electricidad (23 dolares/MWh en 2014) durante los diez primeros
afios de vida de los activos. También existen otros mecanismos, como los créditos fiscales a la inversion, por el
30% de la inversion inicial en inmovilizado, que pueden utilizarse como alternativa a PTC.

La combinacién PPA + PTC permite a las empresas de energia edlica asegurarse una rentabilidad durante la vida
atil de sus activos. Los objetivos finales previstos por la aplicacion de este marco implican la competitividad en
costes, la seguridad de suministro y el cumplimiento de los objetivos en materia medioambiental.

EXIGENCIAS DE LAS NORMAS RPS

Las normas medioambientales de cartera para las fuentes de energias renovables (RPS) tienen como fin exigir, a
nivel estatal, a los proveedores de energia proporcionar una cuota minima de electricidad a partir de fuentes
renovables. En las ultimas décadas, ha aumentado la implantacién de dichas normas y en 2015 un total de 31
estados cuentan con objetivos vinculantes en este sentido (de los cuales, 26 prevén umbrales superiores al 8%
de electricidad procedente de fuentes de energias renovables), tal y como se muestra en la tabla que figura a
continuacion, de la que se excluyen los siete estados que disponen de objetivos de cumplimiento voluntario. Si
bien cuentan con estas normas estados de toda la geografia de Estados Unidos, se observa especial hincapié en
la costa del Pacifico y en la zona nororiental. En la mayoria de los estados, se prevé alcanzar entre el 10% vy el
25% en el periodo comprendido entre 2020 y 2025; en numerosos casos, se prevé un aumento paulatino del
porcentaje establecido.

Este marco impulsa a numerosas empresas de suministro a concebir sistemas de subastas para conseguir PPAs
con las entidades de generaciéon a partir de fuentes renovables. Debido a la competitividad de la energia edlica,
esta tecnologia es la que mayor volumen de PPAs ha conseguido.

| objetivo RPS 2015 2020+ | | Objetivo RPS 2015 2020+ |
Arizona . 45%  15% = Montana - 15% 15%
 california 33%  Nevada 20% 22%
Colorado 28,8% New Hampshire 13,8% 23,8%
~ Connecticut 27%  Nueva Jersey 12,2% 20,5%
Delaware 25% Nuevo México 15% 20%
Distrito de Columbia 20% ¢ Nueva York 9,3% 9,3%
Hawai 25% Carolina del Norte 8% 12,5%
¢ llinois 20,5% . Ohio 3,5% 8,5%
lowa 0,7% Oregon 15% 20%
Kansas 20% i Pennsylvania 14% 18,5%
~ Maine 8% 13% Rhode Island 9,2% 16% -
Maryland 13% 20% Texas 5% 8,6% !
| Massachusetts 15% | | Vermont 8% 10,5% |
I Michigan 10% P Washington 3% 15%
| Minnesota 20% 30% | | Wisconsin 10% 10% |

Missouri 8% 15%
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Por otra parte, el gobierno estadounidense mostré recientemente (junio de 2014) una mayor disposicién a
adoptar politicas en materia de cambio climatico, como el Plan de Energia Limpia de la Agencia de Proteccion
Ambiental de Estados Unidos, con el que contribuir a reducir la contaminacién por carbono procedente del sector
eléctrico en un 30% para 2030 (con respecto a los niveles de 2005). Aproximadamente un tercio de todas las
emisiones de gases de efecto invernadero de Estados Unidos procede de las centrales eléctricas. Este plan prevé
una mayor dependencia del gas (las plantas de ciclo combinado suponen aproximadamente el 40% de la
reducciéon prevista de emisiones), pero también de las fuentes de energias alternativas (en torno al 25% de la
reduccién prevista de emisiones), en especial, la energia edlica.

COMPETITIVIDAD DEL SECTOR DE LA ENERGIA EOLICA

La mejora de los parametros econdmicos de la energia eélica abarca el descenso de las inversiones en
inmovilizado y de los gastos operativos por MW, incluso mayor por MWh debido al aumento de los factores de
carga gracias, a su vez, a las mejoras tecnoldgicas de las turbinas y los excelentes recursos edlicos con que
cuenta Estados Unidos. En los estados occidentales y orientales, los factores de carga suelen situarse entre el
25% y el 30%, si bien estos suelen ser de entre el 30% y el 45% en el caso de los estados centrales. Como es
natural, este fendmeno impulsa la competitividad de la energia edlica, incluso en ausencia de incentivos.

LOS INCENTIVOS SIGUEN ADELANTE . . .
Incorporaciones de capacidad de energia

En Estados Unidos, también preocupa a los edlica en EE. UU. (GW)

contribuyentes y los consumidores de energia el coste 131

de los incentivos a las fuentes de energias renovables,

principalmente los créditos fiscales a la produccién 0.9 e

(PTC). Desde su adopcién, se ha permitido que los ’ go

beneficiarios disfruten de estos incentivos durante dos 8.4 ° 8

afos en cada ocasion, por un periodo limitado, sin E 3 6.8 1%}

visibilidad sobre si habria o no prérrogas. Hasta ahora, 5.1 g g

siempre las ha habido, si bien este enfoque impide que ’ < 4.9

las empresas del sector de la energia edlica puedan «’é é

delimitar con certeza sus horizontes de inversion. o
1.1

El Congreso de Estados Unidos aprobé a mediados de
diciembre de 2014 una prérroga de un afio para los
PTCs hasta finales de 2014. Como resultado, los 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
proyectos de este tipo de energia cuya construccion

comenzara con anterioridad al 1 de enero de 2015

podran beneficiarse de créditos fiscales durante diez afios por valor de 23 délares por MWh. Con anterioridad a
esta prérroga, podian acogerse a PTCs aquellos proyectos de energia eélica cuya construcciéon hubiera
comenzado antes del 1 de enero de 2014. Los proyectos de energia eblica pueden asimismo elegir acogerse, en
lugar de a PTCs, a créditos fiscales a la inversion por el 30% de su coste.

Este respaldo normativo es eficiente, si bien la visibilidad a largo plazo que ofrecen los incentivos existentes —
eminentemente, los PTCs — es limitada. Seria Gtil contar, al menos, con una visién a medio plazo para este tipo
de operaciones, incluso la que podria ofrecer la implantacion de un mecanismo de reduccidn progresiva, pues ello
favoreceria la planificacion y permitiria ofrecer mas valor a los consumidores. La situacién actual se traduce en
un mercado de crecimiento volatil, pues los intermediarios suelen aprovechar los afios en los que existen
programas de créditos fiscales a la produccién para suscribir nuevos contratos.

Los PTCs son actualmente cruciales, si bien es posible que su importancia relativa disminuya con el tiempo. Los
parametros econdmicos de la energia edlica en Estados Unidos estan mejorando con rapidez —Ilo cual exige
precios cada vez menores en los PPAs—, hasta el punto en que las nuevas instalaciones de energia eélica
resultan competitivas por si mismas en determinadas areas con respecto a otras tecnologias tradicionales. Las
diversas normas RPS para las fuentes de energias renovables y demas objetivos medioambientales seguiran
representando importantes incentivos, independientemente de los créditos fiscales a la produccion.

PERSPECTIVAS DE CRECIMIENTO

Incluso en ausencia de prorroga de los PTCs, el crecimiento de la demanda en el mercado estadounidense podria
seguir viéndose impulsado por otros factores existentes, principalmente el desmantelamiento previsto de la
capacidad de la energia del carbon, el aumento de la competitividad de la energia eélica y el cumplimiento de las
normas RPS para las fuentes de energias renovables en diferentes estados. Se ha anunciado la retirada de en
torno a 42 GW de carboén hasta 2020, de los que esperamos que la energia eélica absorbera una parte
sustancial. Una mayor implantacién de la energia obtenida a partir de gas natural puede traducirse en redes mas
flexibles, lo cual beneficiara a los recursos intermitentes, como las fuentes de energias renovables.

En lo referente a los objetivos vigentes previstos en las normas RPS para las fuentes de energias renovables para
fomentar la demanda de este tipo de energias, estimamos que sera necesario incorporar 22 GW de energia
edlica hasta 2020 para dar cumplimiento a los objetivos ya establecidos. Pensamos que, atendiendo Unicamente
a la mejora de la competitividad de la energia eélica, podrian incorporarse 7 GW.

Se tiene constancia de que existe una cartera de proyectos de 19 GW aptos conforme a los PTCs vencidos en
diciembre de 2013 y cuya instalacién se llevara a cabo entre 2014 y 2016. Calculamos que podrian incorporarse
otros 14 GW hasta 2020 en el marco de las nuevas prérrogas de los PTCs, de los cuales 6 GW corresponden a los
créditos vencidos en diciembre de 2014, segun MAKE Consulting.
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GRAN POTENCIAL DE AMERICA LATINA

América Latina no ha sido en el pasado reciente un motor mundial para el
crecimiento de la energia edlica; al cierre de 2014, disponia de una exigua
capacidad instalada de unos 8,5 GW. Sin embargo, se calcula que su base
instalada se habrd multiplicado prdcticamente por seis en 2020.

El crecimiento que se espera respondera a los siguientes factores clave:

- grandes necesidades de capacidad de generaciéon a cuenta del rapido
crecimiento del consumo de electricidad y las acuciantes preocupaciones
en torno a posibles carencias cronicas de energia hidroeléctrica (por
ejemplo, por sequia), pues dicho tipo de energia representa en torno al
60% de la produccién de la region;

excelentes recursos eolicos, lo cual implica unos factores de carga
o6ptimos, incluso mayores —de media— que los de Norteamérica, lo cual
se traducira en energia edlica con costes relativamente bajos;

- escasa implantacion, pues tan solo el 0,5% del total de la electricidad
procede actualmente de recursos edlicos;

acceso limitado a gas asequible, pues las importaciones —de precio
elevado— contribuyen a impulsar la competitividad de la energia edlica
con respecto a las plantas de ciclo combinado;

creciente respaldo normativo a cuenta, principalmente, de la
convocatoria de concursos publicos y la disponibilidad de financiacién
preferente.

La regién es asimismo una ampliacién natural de la aceleracién del desarrollo que ha vivido Estados Unidos en
los dltimos afios, pues ya es un mercado clave para grandes empresas europeas integradas de suministro publico
(dedicadas, principalmente, a la generacién y a la distribucién convencionales).

Brasil y México son los principales centros de recursos edlicos emergentes de la zona. La regulacion y el régimen
retributivo de la energia edlica varian en funcion de los marcos nacionales:

e En Brasil, la normativa se basaba originalmente en el marco PROINFA, definido en 2002 y en el que se preveia
un objetivo en cuanto a incorporaciones de capacidad; los proyectos seleccionados recibian contratos de
compraventa de electricidad con Eletrobras como intermediaria, con una vigencia de veinte afios y precios
definidos por el gobierno. La politica energética evolucioné para abrir las puertas a las subastas competitivas, si
bien reguladas, reservandose los contratos de compraventa de electricidad a largo plazo Unicamente a la
energia edlica. Algunas agencias brasilefias de desarrollo ofrecen financiacién preferente y algunos usuarios
finales gozan de incentivos tarifarios en la contratacion directa de energia edlica. Desde 2009, las nuevas leyes
—donde se incluyen incentivos para el establecimiento de cadenas de suministro de caracter local— fueron
permitiendo que la energia edlica compitiera con otras tecnologias, como la térmica, en el marco de subastas
reguladas. Los proyectos adjudicatarios reciben contratos de compraventa de electricidad a largo plazo con
empresas de distribucion. A esta nueva oleada de reglamentacion se le atribuye de manera casi unanime el
reciente despegue de Brasil en el ambito de la energia edlica.

e En México, no existen incentivos a gran escala ni tarifas reguladas, si bien si se dispone de determinados
incentivos fiscales, pues se permite que los activos se deprecien por completo en su primer afio de explotacién.
El sistema actual es similar al marco estadounidense y se basa en contratos bilaterales de compraventa de
electricidad entre productores e intermediarios independientes; dichos contratos suelen presentar una vigencia
de entre quince y veinte afios. A finales de 2013, las autoridades del pais iniciaron un proceso de reformas para
poner fin al monopolio energético que ha imperado histéricamente en México y dar paso a un mercado
liberalizado. Se trata también de una oportunidad para aprobar un nuevo marco retributivo para la energia
edlica y para acometer otras reformas necesarias, como la segregacion del operador del sistema de transmision
y la creacion de un organismo regulador independiente. El Ejecutivo mexicano ha fijado la meta de instalar
10 GW hasta 2022, a razén de 2 GW al afio.
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HACIA ACUERDOS BASADOS EN SUBASTAS DE MERCADO

Una caracteristica clave de la energia edlica es la capacidad de visibilidad que brinda con respecto a los
ingresos dados sus previsibles y estables factores de carga a largo plazo. Dada la gran intensidad de
capital que implica la tecnologia edélica, resulta esencial contar con un flujo constante de ingresos para
alcanzar el equilibrio entre riesgo y rentabilidad y crear valor.

Existen diferencias retributivas en funcién de los incentivos de las administraciones (por ejemplo, tarifas
reguladas, certificados verdes y créditos fiscales a la produccién) y aquellos conceptos retributivos basados
en el mercado que implican cierto nivel de competencia ex ante (por ejemplo, contratos de compraventa de
electricidad y subastas). La siguiente tabla sintetiza los marcos retributivos aplicables a las energias edlica
y solar en mercados clave para EDPR:

Pais Tipo de retribucién Comentarios

Estados PPA + PTC + REC Posibilidad de consumir créditos fiscales a la inversion en lugar de

Unidos créditos fiscales a la produccién

Espafia Precio de mercado + incentivos Cambié recientemente desde un sistema basado en tarifas reguladas
centralizadas

Portugal Tarifa regulada

Francia Tarifa regulada Se celebraron recientemente subastas para diversas concesiones
relativas a proyectos marinos

Bélgica Precio del mercado + certificados verdes

Polonia Precio del mercado + certificados verdes Adoptara un nuevo marco basado en subastas en 2016

Rumania Precio del mercado + certificados verdes

Italia Subastas Cambié recientemente desde un sistema basado en certificados verdes a
otro basado en concursos publicos competitivos

Reino Unido Precio de mercado + incentivos Cambiara a un sistema basado en subastas en 2017

Alemania Tarifa regulada Cambid a un sistema basado en subastas en 2013

Brasil Subastas

México PPA

Dadas las crecientes preocupaciones en torno a la asequibilidad de las energias
renovables para los consumidores vy la reciente disminucién de los regimenes
retributivos, se estd virando hacia sistemas basados en subastas de mercado.

Este nuevo marco normativo puede seguir implicando las incorporaciones de capacidad necesarias en el sector de
las fuentes de energias renovables, la mejor solucién —integral— para el conjunto del sistema energético y, en
ultima instancia, para los consumidores, que pagaran menos por sus facturas debido, en parte, al menor riesgo que
plantea este sistema a las energéticas, pues les permite ofertar precios mas reducidos. Este cambio queda patente
en el nUmero de paises que han pasado a sistemas basados en subastas o concursos publicos competitivos: de 9 en
el afio 2009 a 55 a comienzos de 2014.

El mecanismo ya cuenta con un desarrollo considerable en América, a diferencia de Europa, cuyos paises cuentan
con regimenes diferentes entre si, habitualmente basados en sistemas de tarifas reguladas (por ejemplo, en
Espafa, Francia y Portugal); tales marcos resultaron altamente efectivos para captar las inversiones iniciales
durante la fase inicial de la tecnologia y contribuir a impulsar la implantacién de las fuentes de energias
renovables.

Un sistema basado en subastas de mercado, con contratos de compraventa de electricidad o concursos publicos
o figuras similares:

- proporciona visibilidad —habitualmente, de entre 15 y 25 afios— a las energéticas, les dota de mayor seguridad
en cuanto a flujos de caja y rentabilidad y facilita la necesaria inversion, de costes de capital iniciales muy
elevados;

- limita los riesgos normativos, pues no se precisa de un régimen centralizado (por ejemplo, basado en tarifas
centralizadas a escala nacional) y puede combinarse de manera flexible con diversos incentivos (como los
créditos fiscales a la produccién);

- permite la competencia ex ante, favorable a las tecnologias de mayor eficiencia y a los proyectos de mayor
valor, y envia indicaciones sobre los precios al sector a la vez que evita que los activos se valoren de manera
errénea, tanto al alza como a la baja.

Un elemento de gran importancia favorable a los sistemas basados en subastas de mercado es que cuentan con una
estructura con una gran facilidad de adaptacion, pues todas las variables se integran en los precios de puja y los mas
competitivos son los que reciben los contratos o los volimenes de capacidad. Los precios que se determinan de esta
manera tan competitiva reflejan la calidad de los recursos edlicos locales.



EL NUEVO MARCO RETRIBUTIVO EN ESPANA

Se calcula que el nuevo reglamento reducird el EBITDA de la empresa en unos 30
millones de euros de media al afo, exponiendo la retribucién al precio de mercado,
algo que se contrarrestard con estrategias de cobertura

NUEVO REGLAMENTO ESPANOL: la retribucién correspondiente a activos de energias renovables se estructura en
la actualidad de forma que durante su vida a efectos normativos —20 afios en el caso de los activos edlicos—, el
activo convencional percibe una rentabilidad antes de impuestos equivalente al rendimiento del bono espariol a
diez afios mas 300 puntos basicos. De manera general, conforme al nuevo marco retributivo, los activos edlicos
puestos en marcha hasta 2003 comercializan su produccion al precio del mercado y reciben, ademas, un
complemento anual por capacidad. El importe de dicho complemento por MW tiene como objetivo posibilitar que
se alcance el objetivo de rentabilidad previsto para los 20 afios de vida a efectos normativos de los activos
edlicos convencionales —es decir, activos con parametros operativos medios (por ejemplo, factor de carga,
inversiones en inmovilizado y gastos operativos)—. El marco prevé asimismo un mecanismo de limites maximos
y minimos a fin de ajustar las desviaciones con respecto al precio de referencia del mercado. El reglamento fija
para 2014 el precio de referencia en 48,2 euros por MWh, lo cual limita la
banda de fluctuacion de los precios entre 42,2 euros y 54,2 euros por MWh,

tal y como se muestra en el grafico. Los activos e6licos puestos en marcha 59 €/MWh
hasta 2003 no percibirdn el complemento por capacidad, pues se prevé que
alcancen su objetivo de rentabilidad vendiendo su produccion al precio del 55
mercado.
La adopcion del nuevo marco se anuncié en 2013 por medio del Real 851
Decreto-ley 972013, de 12 de julio, incluido posteriormente en la Ley IS
24/2013, de 26 de diciembre. Este cambio normativo entr6 en vigor el 12 de g
julio de 2013 En junio de 2014, el Gobierno de Espafia publicé, en su Orden § a7
IET/1045/2014, los parametros correspondientes a los activos de energias g
renovables conforme al nuevo marco retributivo, aprobado el afio anterior. o 43
2
EFECTO PREVISTO SOBRE EL EBITDA DE EDPR EN UN EJERCICIO MEDIO: se = o 36 40 44 48 52 56 60

calcula que este cambio normativo mermara el EBITDA de la empresa en
unos 30 millones de euros en ejercicios en los que EDPR registre niveles
medios de produccién, comparado con el marco anterior (RDL 2/2013), con
un régimen tarifario regulado.

Precio del mercado

Precio del mercado espafiol EJERCICIO 2014: el precio medio del mercado se situé en 2014 en 41,8
70 €/MWh y GWh de EDPR en' 700 euros por MWh, dato correspondiente a la franja inferior del intervalo

2014 previsto en el nuevo reglamento. Por otra parte, los precios del mercado
60 600 mgzs bajos se registraron entre enero y abril, periodo del afio en el que la
50 500 Produccion de energias renovables se situd en su nivel mas elevado. En
2014, EDPR se beneficié de una produccién mayor con respecto a los
40 400 niveles medios propios de un afio convencional. Sin embargo, el efecto de
dicha evolucion del volumen quedé anulado con creces por los bajos
30 300 precios al no contar con ninguna estrategia de cobertura. Los parametros
20 200 del nuevo reglamento se dieron a conocer durante el segundo semestre
del afio, lo cual imposibilité la adopcién de estrategias de cobertura para
10 100 dicho periodo.
o RAENNRNRERNRERR | Por los moti\(os anterior_es, el nuevo reglamento terminé imprimiendo un
2855255998328 efgcto negativo sustancial slobre el EBITDA dg ED_P_R superior a los 30
HLEsS<s>"gnoO0z0O millones de euros que cabria esperar en un ejercicio convencional. Esta

desafortunada excepcion propia del primer afio en vigor del nuevo
reglamento, se normalizara, naturalmente, aplicando el enfoque de
cobertura en cuanto a gestion de riesgos que se describe a continuacion.

GESTION DE RIESGOS: de los 2,2 GW EBITDA totales consolidados de EDPR en Espafia, tan sélo el 9% queda
fuera del pago por capacidad por tratarse de activos puestos en marcha antes de 2003. De los 5,1 TWh de
electricidad que produce EDPR en un ejercicio convencional, aproximadamente el 20% esta expuesto
exclusivamente al precio del mercado, donde se incluye no solamente la produccién de energia eléctrica de
aquellos activos sin complemento por capacidad, sino también la prima de produccién que EDPR registra
sistematicamente en Espafa.

A fin de gestionar el riesgo relativo al precio del mercado con respecto a la produccién expuesta, EDPR aplica una
politica de cobertura para garantizar los precios siempre que éstos se consideren razonables. Con esta estrategia
de cobertura, EDPR neutraliza la volatilidad de los ingresos futuros, que podrian descender desde un posible
maximo en el conjunto de la produccién de energias renovables, si bien dicha estrategia no resultaria tan eficaz
en una situacion opuesta.
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2.2. PLAN DE NEGOCIO
2014-17

El plan estratégico de creacién de valor de EDPR de cara a 2017 sigue estando en
linea con su configuracién previa y se basa en tres pilares con objetivos
establecidos: crecimiento selectivo, mds rentabilidad y modelo autofinanciado.

En mayo de 2014, EDPR present6 al sector financiero su plan de negocio para 2014-17 en el Investor Day del
Grupo EDP celebrado en Londres. Al evento asistieron alrededor de 200 actores del mercado financiero, incluida
prensa, participantes online, inversores, analistas y agencias de calificacion, lo que pone de manifiesto el gran
interés mostrado por este sector tanto en la estrategia del grupo como en su trayectoria en bolsa.

Desde sus inicios, EDPR ha aplicado una estrategia centrada en el crecimiento selectivo y en una ejecucion
optimizada, apoyandose en competencias clave que generan una rentabilidad superior, al tiempo que conserva
un perfil de riesgo reducido, todo ello enmarcado en una linea de actuacion reconocida y Unica en términos de
sostenibilidad. Gracias a la implantacion de esta estrategia, que también es lo suficientemente flexible como para
adaptarse a los cambios en el plano econémico y empresarial, a dia de hoy EDPR sigue siendo una de las
principales multinacionales del sector de las energias renovables.

Modelo
autofinanciado

Crecimiento Mds rentabilidad

selectivo

Sélida creacion de valor, inversiéon en
proyectos de calidad con precios predecibles
mediante contratos a largo plazo

Invertir en proyectos de >500 MW al
calidad afio

Crecimiento a través de los
proyectos,
con contratos a largo plazo ya
adjudicados

>85% de
visibilidad

Desarrollo de energia edlica

offshore: crecimiento
adjudicacion de 1 GW en mas alla de
Francia y proyectos en el 2017
Reino Unido

Con la implantaciéon de su estrategia, EDPR prevé alcanzar unos sélidos objetivos de crecimiento...

Produccion eléctrica

TACC del 9%6 entre 2013 y 2017

TACC del 9% entre 2013 y 2017

Crecimiento rentable respaldado por unas
competencias fundamentales y una
experiencia y saber hacer Gnicos

Mantener unos elevados niveles

0,
de disponibilidad SR

Aprovechar el crecimiento de
calidad gracias a las
valoraciones propias de los
recursos edlicos

Factor de
carga del
31,5%

Incrementar la eficiencia,
reducir la ratio gastos
operativos/MW

TACC —2%

EBITDA

Mayor crecimiento gracias a un programa de
rotacion de activos disefiado para acelerar la
creacion de valor

3.500
millones de
euros

Fuerte generacion de
flujo de caja operativo

700 millones

Rotacién de activos para
de euros

impulsar la creacién de valor

(excl. CTG)

Inversion neta respaldada por el 1.800
Programa de Rotacion de millones de
Activos euros

Beneficio neto

TACC del 11% entre 2013 y
2017

Ratio de reparto

25-35%

...y seguir liderando un sector competitivo y respetuoso con el medio ambiente, impulsando su relevancia a

escala mundial.
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2.21. CRECIMIENTO SELECTIVO

EDPR cuenta con una amplia cartera de proyectos. La diversidad de opciones de inversion es vital para garantizar
que se da prioridad a la construccion de proyectos que aportan un complemento estratégico, contribuyendo a
alcanzar los objetivos de bajo riesgo e incremento de la rentabilidad de EDPR. Este es el caso de la estrategia de
crecimiento selectivo contemplada en el actual plan de negocio. Para el periodo 2014-2017, se ha fijado un
objetivo de crecimiento de +2 GW (=500 MW/afio), en proyectos que cumpliran dos directrices basicas:

1) Un perfil de riesgo reducido gracias a una gran visibilidad sobre los flujos de caja futuros, puesto que la
mayoria de la capacidad adicional por construir ya se ha otorgado mediante contratos de compraventa de
electricidad a largo plazo o se llevaran a cabo en mercados con tarifas reguladas. Esto permite en gran medida
estimar la rentabilidad de los proyectos.

2) Alto rendimiento operativo, puesto que los proyectos cuya construccion esta prevista presentan unas variables
de explotaciéon por encima de la media de la cartera, especialmente en términos de factores de carga, lo que
contribuye a reducir la carga de las retribuciones.

EE.UU.
A2 60%
EDPR suministrard >5500MWwW/afo
nLs a través de proyectos de
~1.0 gran calidad, de los cuales, un 60% se
g generard en EEUU, un 20% en Europa vy
otro 20% en mercados emergentes Mercados emergeniesisalilss

20% 20%

2014 2015 2016 2017

CRECIMIENTO DEL 60% EN ESTADOS UNIDOS GRACIAS A PPAS YA FIRMADOS

Este mercado seré el principal catalizador del crecimiento de EDPR durante los proximos cuatro afios. Esta
oportunidad de crecimiento responde a la coincidencia de varios factores: la vasta cartera de proyectos que la
compafiia tiene en este mercado, el mantenimiento de los beneficios fiscales de los créditos a la produccién y la
fuerte demanda de contratos de compraventa de electricidad a largo plazo. Ademas, existen oportunidades de
autofinanciacién, gracias a las estructuras de tax equity y a las posibilidades de llevar a cabo operaciones de
rotacion de activos en vista del marcado interés que los fondos de infraestructuras y pensiones muestran en las
participaciones de capital. Las variables econdmicas de todos los nuevos proyectos en Estados Unidos son
soélidas, con unos factores de carga medios de alrededor del 43%, y un precio medio por contrato de
compraventa de electricidad en el primer afio de 48 USD/MWh, lo que genera una TIR de dos digitos.

CRECIMIENTO DEL 20% EN EUROPA CON UN REDUCIDO NIVEL DE RIESGO

Determinados mercados europeos siguen brindando buenas oportunidades de crecimiento, respaldados por unos
marcos normativos que generan un contexto de bajo riesgo.

En Francia, EDPR cuenta con proyectos en desarrollo con una capacidad de 60-70 MW todavia pendientes de
construcciéon, que se benefician del régimen de tarifa regulada vigente. En Italia, la compafiia iniciara la fase de
construccion para generar los 30 MW otorgados en 2013 y participara en futuras subastas de energia que
podrian dar lugar a nuevos proyectos entre 2015 y 2017. En Polonia, la continuidad del crecimiento depende de
la aprobacién de una nueva normativa energética, previsiblemente basada en subastas. EDPR cuenta con una
competitiva cartera de proyectos en este pais. Por ultimo, en Portugal, se alcanzara la capacidad total otorgada
en 2006 al consorcio con ENEOP, con la consiguiente escisidon de activos prevista para 2015. Para entonces,
EDPR asumiré el control y la consolidacion total de los MW correspondientes a su participacion del 40%.

CRECIMIENTO DEL 20% EN PAISES EMERGENTES BASADO EN PPAS

En Brasil, EDPR instalara entre 2015 y 2017 los proyectos con contratos de compraventa de electricidad
otorgados en los afios 2011 y 2013, por un total de 236 MW, lo que supone un incremento considerable de la
capacidad frente a la cartera actual de 84 MW.

En 2014, EDPR entré en el mercado energético mejicano mediante la firma de un contrato de suministro eléctrico
a largo plazo relativo a la energia producida en un parque edélico de 180 MW que se instalara en 2016, lo que
supone la llegada a un mercado atractivo y con un perfil de riesgo bajo.

Ademas, EDPR seguird buscando oportunidades en nuevos mercados con bases sélidas: crecimiento acelerado de
la demanda eléctrica, soélidos recursos renovables y posibilidad de cerrar contratos de suministro eléctrico a largo
plazo mediante licitaciones.



+1,255 MW DE CRECIMIENTO EN EE. UU.
MEDIANTE PPAS

Desde 2013 EDPR ha ejecutado contratos de venta a largo plazo por una
capacidad de 1.530 MW, convirtiéndose asi en lider del mercado y brindando una
visibilidad total sobre su objetivo de crecimiento de 1,2 GW en Estados Unidos
para el periodo 2014-2017, asi como sobre la rentabilidad de su flota en operacién

Firma Proyecto Ubicacion Afio MW Comprador Duraciéon
(_afos)
Nov-14 2 proyectos Nueva York | 2017 155 | NYSERDA 20
Abr-14 Hidalgo Texas 2016 150 | (desconocido) 15-20
Ene-14 Waverly Kansas 2016 200 | Kansas City Power & Light Co 20
Sept-13 Number Nine Maine 2016 250 | Connecticut L&P and United lllu. 15
Jul-13 Arbuckle Mountain Oklahoma 2015 100 | Lincoln Electric System 20
Oct-13 Rising Tree South California 2015 100 | Southern California Edison 20
Oct-13 Rising Tree North California 2014 20 | Pacific Gas and Electric 20
Ago-13 Rising Tree North California 2014 80 | Southern California Edison 20
Jun-13 Headwaters Indiana 2014 200 | Indiana Michigan Power Co 20
Nuevos proyectos: 1.255
Ago-14 Rail Splitter Illinois 25 | Hoosier Energy 15 (desde 01.12.14)
Abr-13 Blue Canyon 11 Oklahoma 151 | Georgia Power 20 (desde 01/01/16)
Abr-13 Blue Canyon VI Oklahoma 99 | Georgia Power 20 (desde 01/01/16)
Operativos: 275

Desde la ampliacién de un afio de los créditos fiscales a la produccion aprobada a
principios de 2013, EDPR ha demostrado su agilidad formalizando nuevos contratos
de compraventa de electricidad para futuros proyectos en Estados Unidos, aunque
también para proyectos ya en funcionamiento.

EDPR
15%

Otros

41% cuota de mercado de n.°D2
contratos de compraventa®>
de electricidad en 2013-14

Estos PPAs ponen de manifiesto no sélo la destreza de EDPR para cerrar dichos
acuerdos comerciales sino, lo que es mas importante, la sélida capacidad de la
compariia para posicionar de manera efectiva una cartera de proyectos de calidad, en .
fases de desarrollo y emplazamientos adecuados como factor clave de éxito para "5;%3
aprovechar a tiempo las oportunidades de crecimiento. noe . néz/z:

% - 0
Durante el periodo de incertidumbre relativo a la ampliacion de los créditos fiscales a %
la produccién en 2014, también se formalizaron dos contratos a veinte afios para la
venta de Créditos de Energia Renovable (REC, por sus siglas en inglés), con la Autoridad de investigacion y
desarrollo energético del estado de Nueva York (New York State Energy Research and Development Authority,
NYSERDA), con sujecion a una nueva ampliacion de dichos créditos, que finalmente se materializ6 un mes més
tarde. Esta accién denota una clara estrategia de anticipacion por parte de EDPR.

CRECIMIENTO CON UN BAJO PERFIL DE RIESGO

La efectividad de estos contratos
aumenta la visibilidad sobre las
previsiones de crecimiento y
refuerza el bajo perfil de riesgo
de la compafiia. En mayo de
2014, EDPR present6 su plan de
negocio para 2014-17, incluida
una estrategia de crecimiento de
2 GW, un 60% de los cuales se
generara en Estados Unidos
mediante contratos de venta a
largo plazo. Los contratos de
compraventa de electricidad ya
firmados por una capacidad de
1.255 MW nos brindan plena
visibilidad en relacién con este
objetivo.

250 MW
(2016)
155 MW
(2017)

100 MW
(2014)
100 MW
(2015)

EDPR garantizé contratos de venta a largo plazo
para generar nuevo crecimiento en 7 estados de
EE. UU.
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_ 2.22. MAS RENTABILIDAD

EDPR ha conferido siempre la maxima importancia a este pilar estratégico, que nos diferencia del resto del
sector: la firme determinaciéon de aumentar al maximo el rendimiento operativo de nuestros parques eolicos y
solares. En este sentido, los equipos de EDPR, en concreto los dedicados a operacion y mantenimiento, cuentan
con una sélida trayectoria que respalda los ambiciosos objetivos del Plan de Negocio 2014-2017. Para este
periodo, EDPR ha establecido objetivos para tres parametros fundamentales: disponibilidad (disponibilidad
técnica por horas), factor de carga y ratio gastos operativos/MW. Estos tres parametros ofrecen una vision
general del avance de nuestras actividades de operacidn y mantenimiento, evaluacidon de recursos edlicos y
control de costes. También son indicadores fiables de la eficiencia operativa del conjunto de la empresa.

Con el objetivo de incrementar su EBITDA un 9% anual hasta 2017, EDPR adopta
nuevas tecnologias para incrementar la produccidon de sus parques, innovadoras
soluciones en cuanto a operacion y mantenimiento y optimiza estrategias

MANTENER UNOS NIVELES ELEVADOS DE DISPONIBILIDAD >97,5%

La disponibilidad cuantifica el porcentaje de tiempo durante el que la flota se
encuentra plenamente operativa. Si la disponibilidad de un determinado equipo
es del 97,5% significa que, en un periodo concreto, se encontré disponible para la
generacion de energia durante el 97,5% del tiempo, con un reducido margen del
2,5% para tareas de mantenimiento preventivo o reparaciones. La disponibilidad
es un indicador claro del rendimiento de las actividades de operacién y Disponibilidad
mantenimiento de la empresa, pues se centra en minimizar los fallos de >97,5%
funcionamiento y el tiempo que se destina a realizar tareas de mantenimiento.

La empresa siempre ha mantenido elevados niveles de disponibilidad: en 2014,
se situd en el 97,5% y su objetivo es superar dicha cota —ya elevada— entre
2014 y 2017. EDPR continuara esforzandose por seguir impulsando su
disponibilidad a través de nuevas medidas para optimizar las tareas de mantenimiento predictivo, con el respaldo
del centro de control y distribucion —siempre en activo—, para reducir los dafios mas habituales durante
fendmenos meteorolégicos extremos y para mejorar la planificacion de los periodos de inactividad programada.
Por otra parte, la nueva estrategia de almacenamiento de piezas de repuesto sera clave para reducir el tiempo
de inactividad durante reparaciones imprevistas.

CRECIENDO HACIA UN FACTOR DE CARGA DEL 31,5%

31.5% El factor de carga (o factor de capacidad neto) mide la velocidad y la calidad de los
29.4% recursos renovables en los aerogeneradores o los paneles solares. Un factor de
carga del 31,5% representa el porcentaje teérico de produccién maxima de
energia con cierto equipo a pleno rendimiento durante un determinado periodo.
Por ejemplo, en el caso de 1 MW durante un afio, equivale a la producciéon de
2.759,4 MWh (31,5% x 1 MW x 24 horas x 365 dias).

Velar porque los activos generen la mayor cantidad de energia posible es un factor
clave para el éxito. En lo que respecta a la cartera de explotacion, existe un fuerte
vinculo entre la optimizacién del factor de carga y la mejora de la mencionada
disponibilidad y, de ser posible, la introduccién de acondicionamientos de mejora
P50 actual 2017 est. de la productividad que impulsen la produccion dotando a los equipos mas

antiguos de los avances técnicos mas vanguardistas a nuestro alcance con el fin de
optimizar el uso de los recursos disponibles. Con respecto a los parques edlicos y solares en desarrollo, aumentar
al méaximo el factor de carga es eminentemente tarea de los expertos que integran los equipos de evaluacion
energética e ingenieria, encargados de realizar un disefio 6ptimo para las plantas adaptando el posicionamiento y
la seleccion de los diferentes equipos a las caracteristicas de cada emplazamiento —en especial, el terreno—,
todo ello a partir de las mediciones recabadas sobre recursos y sus estimaciones de produccién energética.

La empresa ha mantenido de forma sistematica su factor de carga entre el 29% y el 30%; en 2014, dicho
parametro se situ6 en el 29,8%, ligeramente por encima de la probabilidad media del 29,4% correspondiente a
la flota actual. El objetivo para el cierre del periodo comprendido entre 2014 y 2017 es del 31,5%.
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AUMENTAR LA EFICIENCIA Y REDUCIR LA RATIO GASTOS OPERATIVOS/MW UN 2%

Ademas de las iniciativas centradas en los ingresos, la empresa implanta estrictas medidas de control de costes
orientadas a mejorar la eficiencia y obtener mayor rentabilidad. A partir de la experiencia acumulada y su
evolucién histérica (TACC de la ratio gastos operativos/MW entre 2010 y 2013 del -5%), EDPR se ha fijado el
ambicioso objetivo de seguir reduciendo dicha ratio a una TACC del 2% entre 2013 y 2017 a pesar del
envejecimiento natural de su base de activos instalados. Para lograrlo, EDPR ha concebido un plan para abordar
las partidas de su estructura de costes que ofrecen un mayor margen de maniobra. En cuanto a los costes de
explotacién y mantenimiento, que representan en torno al 30% de los gastos operativos totales, EDPR prevé
seguir obteniendo beneficios de su sistema M3 una vez los parques edlicos dejen de estar cubiertos por los
contratos de garantia inicial. En lo relativo a los costes de ventas, generales y administrativos y de personal, que
representan en torno al 50% de los gastos operativos totales, la prioridad es mantener un estricto plan de
control con el fin de aprovechar al maximo las economias de escala propias de una empresa en crecimiento. Los
gravamenes, que representan en torno al 20% de los gastos operativos totales, son eminentemente fijos y han
aumentado en los ultimos afios a raiz de la adopcion de nuevos impuestos en algunos paises.

Programa M3 e independencia operativa

A medida que la flota de EDPR envejece, vencen los contratos iniciales de explotacion y mantenimiento suscritos
con los proveedores de aerogeneradores. Cuando eso sucede, la empresa debe decidir entre renovar el servicio
de mantenimiento o asumir el riesgo y explotar el parque edlico por su cuenta preservando, al mismo tiempo,
elevados niveles de disponibilidad. El programa M3 (Modelo de Mantenimiento Modular) da respuesta a esta
cuestion. A partir de los conocimientos y la experiencia de EDPR, nuestros equipos de explotacion y
mantenimiento decidiran el equilibrio 6ptimo entre proveedores externos y trabajadores de la empresa.
Generalmente, EDPR controla actividades de gran valor afiadido como la planificacion del mantenimiento, la
logistica y las operaciones de control remoto, a la vez que externaliza bajo supervisién directa los trabajos que
requieren gran cantidad de mano de obra.

La aplicacién de esta metodologia se tradujo en un ahorro estimado del 20% en los parques edlicos en los que se
adopto el sistema M3, aproximadamente el 40% de la flota europea.

Por su parte, el parque eélico estadounidense de Blue Canyon V lanzd su propio programa piloto de explotacion y
mantenimiento y, en la actualidad, su explotaciéon corresponde integramente a EDPR, que no precisa de
asistencia externa y cuyos gastos operativos comenzaron a descender de inmediato. En vista de los buenos
resultados, otros parques de Estados Unidos adoptaran este modelo.

Un ejemplo extraordinario de las nuevas cotas de
eficiencia que permite alcanzar el programa M3 es el
tiempo necesario para sustituir componentes principales,
que ha logrado minorarse de cinco meses a tres dias.

El nuevo almacén de 2.000 metros cuadrados ubicado en
Castejon (Espafa) abastece a todos los paises europeos.

Incrementar la produccién de los aerogeneradores

EDPR también esta creando valor al mejorar sus activos incorporando nuevas tecnologias en los aerogeneradores
con el fin de impulsar la produccién de energia sin necesidad de acometer grandes cambios en sus componentes.
Los equipos de Analisis de rendimiento de EDPR colaboran con los fabricantes para definir buenas practicas
respecto de la aplicacion de estas nuevas tecnologias.

Al monitorizar en tiempo real la evolucién de las condiciones, puede elevarse la velocidad de rotacién del
aerogenerador manteniendo, al mismo tiempo, los parametros de carga en los rangos existentes y, por tanto,
aumentar la produccion de energia. La produccion adicional aumenta los ingresos del parque edlico sin la
necesidad de llevar a cabo grandes inversiones. Esta tecnologia se ha implantado con éxito en multitud de
aerogeneradores y su desarrollo proseguira en los proximos afios.

Programa LEAN

Lanzado en 2011, el programa de operaciones ajustadas de EDPR se centra en optimizar los procesos en todo el

negocio de la compafiia empleando la metodologia Lean Six Sigma. Su objetivo es sacar el maximo partido a las

ideas y experiencias del personal operativo para mejorar los ingresos y los costes de la empresa, para reforzar la
seguridad y para reducir el impacto medioambiental.

Dentro de esta estrategia, EDPR ha implantado dos programas llamados “Daily Lean” y “Lean Improvement”. El
primer “Daily Lean” se enfoca hacia la mejora continua de las actividades diarias en nuestros parques edlicos con
el objetivo de reducir las tareas repetitivas y sin valor afladido. El ultimo, “Lean Improvement”, desarrollado por
nuestros ingenieros y nuestro personal de campo, identifica y resuelve problemas que son comunes a la totalidad
0 a una parte de una flota de turbinas. En el marco de este programa, se han puesto en marcha cambios que
ayudan a suavizar el impacto de los dafios causados por los rayos y reducir el sobrecalentamiento de las cajas de
engranajes, entre otros aspectos.
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2.2.3. MODELO DE AUTOFINANCIACION

Presentado por primera vez en el Investor Day de mayo de 2012, el modelo de
autofinanciacién de EDPR ha sido desde entonces uno de los tres pilares
fundamentales de la estrategia de la empresa. Dicho modelo excluye los
incrementos de la deuda corporativa vy, por tanto, se basa en la combinacién de
flujos de efectivo por activos operativos, en la financiacion externa por
bonificaciones fiscales vy otras estructuras de financiacién de proyectos, asi como
en los ingresos de las operaciones de rotacién de activos para financiar el
crecimiento rentable del negocio.

FLUJO DE CAJA OPERATIVO

Efectivo disponible para

El origen principal de los fondos de la empresa es el flujo de caja operativo que dividendos y crecimiento
generan los activos existentes: se destina, en primera instancia, a la amortizacion (miles deeuﬁ?,!';’”es de
de la deuda y a distribuciones de capital entre los socios y, la cantidad restante, al

pago de dividendos a los accionistas de EDPR o a la financiacién de nuevas
inversiones.

Se prevé una robusta generacion de flujo de caja operativo para el periodo entre
2014 y 2017 por un valor aproximado de 3.500 millones de euros. Se espera que ~0.4
el flujo de caja disponible para dividendos y nuevas inversiones, aproximadamente
de 400 millones de euros en 2014, aumente a un ritmo anual medio de en torno al
20% hasta el cierre del periodo del plan de negocio actual, en 2017.

2014 2017 est.

La politica de EDPR consiste en destinar entre el 25% y el 35% de su beneficio anual neto al reparto de
dividendos, lo cual permite que la mayor parte del flujo de caja disponible se dedique a financiar el crecimiento
de la empresa. En 2014, se abonaron dividendos por un importe aproximado de 35 millones de euros, una cifra
que se sitla en el extremo inferior de la banda con respecto al beneficio neto del ejercicio anterior y que
representa Unicamente una pequefia parte del flujo de caja disponible generado en dicho periodo.

BONIFICACIONES FISCALES EN ESTADOS UNIDOS Y OTRAS ESTRUCTURAS DE
FINANCIACION DE PROYECTOS

EDPR aspira en todo momento a obtener financiacién externa para sus proyectos, en concreto, a través de
estructuras de bonificacion fiscal —habituales en Estados Unidos— y otras estructuras de financiacion de
proyectos —disponibles en otras jurisdicciones—. La utilizacién de dichas estructuras se ajusta al modelo de
autofinanciacion, pues suprime la necesidad de emitir deuda corporativa.

Por otra parte, las bonificaciones fiscales de Estados Unidos permiten asimismo utilizar de manera eficiente las
ventajas tributarias de cada proyecto y, por ende, impulsar su rentabilidad. En pocas palabras, en el marco de
las estructuras de tax equity, los inversores aportan una parte sustancial de la inversion inicial del proyecto y
reciben, como contraprestacion, practicamente la totalidad de los créditos fiscales a la produccién de que goce el
proyecto durante sus primeros diez afios de explotacion.

En el caso de la financiaciéon de proyectos, también es un medio de contratar deuda a largo plazo en divisa local
a precios competitivos con vistas a mitigar el riesgo de refinanciaciéon y a reducir el riesgo de divisas mediante
una cobertura natural entre ingresos y gastos.

En 2014, EDPR suscribid tres operaciones de tax equity relativas a la capacidad total de 329 MW que se
incorpor6 en Estados Unidos durante dicho afio, de las cuales se derivaron unos ingresos por bonificaciones
fiscales por valor de 332 millones de doélares (250 millones de euros, aproximadamente). Estas operaciones
elevan los ingresos historicos totales de las bonificaciones fiscales por operaciones de financiacion de EDPR a
cerca de 2.900 millones de ddlares.

Firma | Nombre del proyecto { Lugar { MW | Millones | Periodo | Contraparte
Oct-2014 Rising Tree North California | 99 109 USD | T4 2014 MUFG Union Bank
Sept-2014 | Lone Valley California | 30 33 USD T4 2014 (desconocida)
Jul-2014 Headwaters Indiana 200 190 USD | T4 2014 BofA Merrill Lynch
Bonificaciones fiscales EE. UU.: 329 250 EUR
Ago-2014 Korsze Polonia 70 220 PLN | T3 2014 Bank of China
Mar-2014 Plantas solares fotovoltaicas Rumania | 50 30 EUR T3 2014 EBRD + BSTDB
Ene-2014 South Branch Canada 30 49 CAD T1 2014 (desconocida)
Financiacion de proyectos: 150 116 EUR
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Por otra parte, durante 2014, EDPR formalizé otros tres acuerdos de financiacién de proyectos (en Canada, en
Rumania y en Polonia) con unos ingresos aproximados de alrededor de 116 millones de euros. S6lo en Europa
del Este, EDPR suscribié un total de ocho operaciones de financiaciéon de proyectos por un total aproximado de
558 millones de euros, lo cual pone claramente de manifiesto la competencia de la empresa para desarrollar
proyectos de gran calidad que permiten sentar sélidas estructuras financieras conformes con las exigencias de
los socios aplicando criterios de inversién de elevado rigor.

ROTACION DE ACTIVOS

Las operaciones de rotacion de activos también constituyen una fuente importante de fondos para el modelo de
autofinanciacién de EDPR y el crecimiento rentable de su negocio. Dicho modelo permite adelantar el valor que
brindaran a largo plazo los flujos de caja de los proyectos en curso durante el resto de su dilatada vida Gtil y
reinvertir los ingresos correspondientes en el desarrollo de nuevos proyectos con una rentabilidad superior a los
costes del propio rendimiento de las operaciones de rotaciéon de activos. Estas operaciones implican la venta por
parte de la empresa de participaciones minoritarias en los proyectos (habitualmente, del 49%) al tiempo que
mantienen pleno control sobre su gestiéon. Por otra parte, los proyectos objeto de estas operaciones suelen ser
maduros, por lo general en fase de explotacion y, por tanto, practicamente libres de riesgo y con unos flujos de
caja futuros de gran calidad que resultan atractivos para los inversores institucionales con un perfil de riesgo
bajo y que, a su vez, brindan a EDPR un coste de financiaciéon competitivo.

La primera operacion de rotaciéon de activos de EDPR se formalizé a finales de
2012 vy, desde entonces, se ha suscrito un total de ocho operaciones, las cuales
han aportado un total de 1.200 millones de euros.

En 2014, se formalizaron cuatro operaciones relativas a activos ubicados en cuatro paises: la Ultima se suscribi6
a finales de afo en Brasil con China Three Gorges en el marco de nuestra asociacion estratégica vigente; las
otras tres, suscritas con diferentes fondos de infraestructuras, implicaron activos sitos en Estados Unidos, Francia
y Canada.

Objetivo de rotacion de
activos (millones de EUR)

Contabilizando Unicamente las operaciones de 2014 —que
culminaron con unos multiplos competitivos—, ya se ha
alcanzado mds del 60% del objetivo de rotacién de
activos, fijado en 700 millones de euros, para el periodo
comprendido entre 2014 y 2017.

2014-17

En lo que respecta a la asociacion estratégica que se menciona anteriormente entre el principal accionista de
EDPR, EDP, y CTG, ademas de la operacion formalizada al cierre de 2014 sobre el 49% de los 84 MW en
explotacién y los 237 MW en desarrollo de EDPR Brasil por un total de 365 millones de reales, cuyo cierre
financiero se prevé para mediados del préximo afio, cabe destacar que EDPR recibié 368 millones de euros a
mediados de 2013 por la venta del 49% de los 615 MW en explotacion y los 29 MW listos para su construccion
de EDPR Portugal y suscribio, al cierre de ese mismo afio, un memorando de entendimiento que prevé la venta
del 49% de la participacidon que ostentara EDPR en ENEOP una vez culmine el proceso de segregacion de activos
de dicho consorcio en Portugal, previsto para 2015. Cabe destacar que esta alianza estratégica se establecio a
finales de 2011 y entr6 en vigor en mayo de 2012 y preveia una inversion total de 2.000 millones de euros por
parte de CTG hasta 2015 (incluida cofinanciacién de las inversiones en inmovilizado) en proyectos de generacion
de energias renovables, tanto en fase de explotacion como listos para su construccion, que podrian abarcar
activos edlicos de EDPR y, como se acord6 posteriormente, determinadas plantas hidroeléctricas de otras
unidades de negocio de EDP.

Firma Lugar MW Participacion Millones Millones VE/MW Periodo Socio

Rotacion de activos:

Nov-2014 Canada 30 49% - 3,3 CAD (3,3) Northleaf Capital Partners
Oct-2014 Francia 270 49% - 1,3 EUR (1,9) EFG Hermes
Ago-2014 EE. UU. 801+300 25-49% - 1,5 USD (2,3) Fiera Axium Infrastructure
Oct-2013 Francia 100 49% - 1,3 EUR (1,7) T1 2014 | Axpo
Sept-2013 EE. UU. 97 49% - 1,0 USD (2,0) Fiera Axium Infrastructure
Nov-2012 EE. UU. 599 49% - 1,3 USD (2,4) T4 2012 | Borealis Infrastructure
719 EUR

Alianza estratégica:
Dic-2014 Brasil 84+237 49% 365 BRL - T2 2015 China Three Gorges
Dic-2013 Portugal, ENEOP ~543 49% MoU - T2 2015
Dic-2012 Portugal 615+29 49% 368 EUR 1,6 EUR (2,4) T2 2013

481 EUR
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2.2.4. HOJA DE RUTA DE LA SOSTENIBILIAD

EDPR, siendo una empresa de energia renovable, genera grandes
expectativas entre sus grupos de interés en cuanto a Sostenibilidad.
Respondiendo a estas expectativas la compafiia se mantiene
comprometida con la excelencia en los tres pilares de la sostenibilidad:
econdmica, social y medioambiental, definiendo una estrategia de buenas
préacticas.

Siguiendo una cultura de mejora continua, se han definido 10 Objetivos de
Sostenibilidad dentro del Plan de Negocio 2014-17. Esta hoja de ruta
comprende los tres pilares de la sostenibilidad y se extiende a diez areas
diferentes: Crecimiento operativo, Gestion de riesgos, Creaciéon de valor
econémico, Medioambiente, Economia del reciclaje, Gente, Gobierno,
Compromiso con los grupos de interés, Innovacién y Sociedad. Se han
definido objetivos para medir el desempefio con el objetivo de confirmar a
la compafia como lider en creacién de valor, innovacién y sostenibilidad.

Capacidad instalada > 2.000 nuevos MWs
Emisiones de COzevitadas: +7% (TCAC vs. 2013)
< 1% emitido / evitado CO2

Mantener situacién de liderazgo en GENERACION
DE ENERGIA RENOVABLE

-
.

EBITDA: +9% (TCAC vs. 2013)
Beneficio Neto: +11% (TCAC vs. 2013)
OPEX/MW: -2% (TCAC vs. 2013)

CREAR VALOR manteniendo un perfil de BAIO
RIESGO

N
)

3 Optimizar la GESTION MEDRIOAMBIENTAL 100% MWs certificados ISO 14001

Mantener una ECONOMIA DEL RECICLAJE en la Mantener los ratios de generacién de residuos y agua
4 consumida en linea con afios anteriores

estidn operacional . .
9 P > 90% de residuos recliclados

Asegurar altos ESTANDARES DE SEGURIDAD para
empleados y contratistas

100% MWs certificados OHSAS 18001
Mentalidad de cero accidentes

6  Asegurar un PROCESO ETICO de calidad Tolerancia cero con comportamientos antiéticos

Extender y armonizar los mecanismos de consulta
periédica de los GRUPOS DE INTERES

~N
.

Plan de grupos de interés desarrollado en 3 geografias

Invertir en la formacién de los empleados en
COMPETENCIAS CLAVE y asegurdar un compromiso
continuo con la sociedad a través del
VOLUNTARIADO

>80% de los empleados en cursos de formacién
>30% de los empleados en actividades de voluntariado

Promover INNOVACION en la fase operativa

©
.

. . Aproximadamente 10 millones de euros invertidos
incrementando el valor de los activos

Apoyar INICIATIVAS SOCIALES Y EDUCATIVAS a

10
través de Fundacién EDP

Aproximadamente 500.000 euros invertidos
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2.3. GESTION DE RIESGOS

En linea con el mantenimiento de un perfil de riesgo reducido y controlado, EDPR
cuenta con un Proceso de Gestidén del Riesgo que define los mecanismos
utilizados en la evaluacién y gestidon de los riesgos v oportunidades que afectan al
negocio. Este proceso incrementa las posibilidades de que EDPR logre sus
objetivos financieros y de explotacion, minimizando las fluctuaciones de los
resultados financieros sin comprometer la rentabilidad

PROCESO DE GESTION DE RIESGOS

El proceso de gestion de riesgos de EDPR se basa en un modelo de gestion integrada y transversal que garantiza

la aplicacién de buenas préacticas de gobierno corporativo y de transparencia en la comunicaciéon al mercado y a

los accionistas. Este proceso cuenta con el seguimiento y la supervision de la Comision de Auditoria y Control, un

organismo de supervision autbnomo compuesto por consejeros no ejecutivos.

El objetivo del proceso de Gestion de Riesgos es garantizar la alineacion de la exposicién al riesgo de EDPR con el

perfil de riesgo que la empresa quiere conseguir. Este consiste en identificar y priorizar riesgos asi como en

desarrollar politicas de gestion de riesgos adecuadas e implantarlas. Las politicas de gestién de riesgos tienen

como objetivo mitigar los riesgos, sin ignorar las oportunidades potenciales, optimizando asi la rentabilidad

frente a la exposicion al riesgo.

La gestion del riesgo esta avalada por la Comision Ejecutiva, respaldada por la Comision de Riesgos y puesta en

préactica en la totalidad de las decisiones cotidianas que adoptan todos los directivos de la empresa. Cuenta con

el apoyo de tres departamentos diferenciados, cada uno de ellos con una funcién distinta:

e CLASIFICADOR DE RIESGOS: Responsable de la identificacion y el analisis de riesgos, definiendo politicas y
limites para la gestiéon de riesgos dentro de la compaiiia;

¢ GESTOR DE RIESGOS: Responsable de las decisiones operativas diarias y de la implementacion de las
politicas de riesgos;

e SUPERVISOR DE RIESGOS: Responsable de controlar el resultado de las politicas aprobadas y de verificar el
alineamiento de las operaciones con la politica general aprobada por la Comision Ejecutiva.

Estas tres funciones de la gestion de riesgos trabajan juntas y se rednen en la Comisién de Riesgos, el marco en
el que se debaten las politicas generales de riesgo y se supervisa la exposicidon de la compafia a los diferentes
riesgos.

Con el objetivo de separar las decisiones de negocio de analisis estratégicos y la definicién de nuevas politicas,
EDPR ha creado dos tipos de reuniones de la Comision Ejecutiva con distinta periodicidad:

e« COMISION DE RIESGOS RESTRINGIDA: Mensual, evalta el riesgo de nuevas transacciones asi como nuevos
acuerdos de compraventa de energia, nuevas inversiones, precios de la energia y coberturas cambiarias, asi
como el estado de la cartera de proyectos y EBITDA@Riesgo. Ayuda a controlar la implementacion de las
politicas definidas y la exposicion a los factores de riesgo mas importantes.

e COMISION DE RIESGOS: Trimestral, es el foro donde se discuten nuevos analisis estratégicos y nuevas
politicas son propuestas para ser aprobadas por la Comisién Ejecutiva. Adicionalmente se revisa la situacion
general de riesgo de EDPR.

AREAS DE RIESGOS Y PRINCIPALES FACTORES DE RIESGO

La gestidn de riesgos en EDPR se centra en cubrir todos los riesgos de mercado, crediticios y operacionales de la
compafia. En orden de tener una vision integral de los riesgos, estos se han agrupado en Areas que cubren todo
el ciclo de negocio de EDPR. Estas son las areas de riesgo definidas:

e PAISES Y REGULACIONES: Cambios regulatorios pueden impactar el negocio de EDPR en un determinado
pais;

e BENEFICIOS: Los beneficios pueden desviarse respecto de lo previsto;

« FINANCIACION: EDPR puede no ser capaz de reunir suficiente efectivo para financiar su inversion en
inmovilizado prevista o para satisfacer sus obligaciones financieras debido a variaciones en los tipos de
cambio o quiebras de sus contrapartes;

¢ CONTRATOS DE COMPRA DE TURBINAS: Los cambios en los precios de las turbinas pueden impactar la
rentabilidad de los proyectos, o puede no haber sufriente oferta de turbinas para la construcciéon de los
parques planeados;

e DESARROLLO DE LA CARTERA DE PROYECTOS: EDPR puede entregar una capacidad instalada diferentes
de sus objetivos o sufrir retrasos y/o anticipos en la instalacion;
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e OPERACIONES: Los proyectos pueden generar diferente energia respecto a lo previsto, debido a
disponibilidad de las turbinas; los resultados financieros pueden verse afectados por errores humanos.

Dentro de cada area de riesgos, estos se clasifican en grupos de riesgos y finalmente en factores de riesgo. Estos
son el origen del riesgo y el propdsito de la Gestién de Riesgos en EDPR es medir, controlar y eventualmente
mitigar todos los factores de riesgo que afectan a la compaiiia.

La tabla siguiente resume las areas de riesgo, grupos de riesgos y principales factores de riesgo de la compafia y
las medidas de mitigacidon adoptadas, tanto generales como especificas de 2014

La descripcion completa de los riesgos y su gestion se puede encontrar en el capitulo Gobierno Corporativo.

AREA DE RIESGO

¢ GRUPOS Y FACTORES DE RIESGO
Estrategias de mitigacion en Gestion de Riesgos en EDPR

PAISES Y REGULACIONES

e RIESGO DE PAIS (Macroeconémicos, Politicos, Desastres naturales)

¢ RIESGO REGULATORIO (Sistema de incentivos, Nivel de incentivos, Impuestos, Operaciones)
= Seleccidn cuidadosa de los mercardos basandose en el riesgo de pais y los fundamentos del mercado
= Diversificacion de mercados y esquemas regulatorios
= Participacion active en todas las asociaciones de eolicas en los mercados donde EDPR actia

BENEFICIOS

= RIESGO DE PERCIO DE MERCADO (Electricidad, Green Certificates, REC, Base)

* RIESGO DE GENERACION (incertidumbre del factor de carga, volatilidad del viento, perfil de generacién, recortes)
e Remuneraciones reguladas en muchos mercados donde EDPR esta presente
e Cobertura de la exposicién a los mercados a trabvés de PPAs o coberturas financieras de corto plazo

FINANCIEROS

* RIESGO DE LOS MERCADOS FINANCIEROS (Tipo de cambo, Tipo de interés)
= RIESGO DE LAS CONTRAPARTES (Crédito, Operacional)
= RIESGO DE LIQUIDEZ
e Cobertura natural, manteniendo deuda y benificios en la misma moneda
Ejecucién de cambios de moneda con anticipacion para evitar riesgos en el tipo de cambio
Tipos de cambio fijos
Andlisis crediticio de las contrapartes y complimiento de la politica
Fuentes de financiacion alternitivas, como estrucutras de Tax equity y acuerdos multilaterales/ Project Finance

CONTRATOS DE TURBINAS

= RIESGO DE PRECIO DE TURBINAS (Oferta/demanda, Macroeconémicos y costes de los materiales)
. RIESGO DE SUMINISTRO DE TURBINAS
e Firma de acuerdos a medio plazo con los fabricantes para asegurar visibilidad en precious y suministro
e Contar con una base amplia de suministradores para asgurar suministros y firmar contratos antes de comprometerse en
subastas

DESARROLLO DE LA CARTERA DE PROYECTOS

* RIESGO DE EJECUCION (Construccién, Montaje, Cadena de suministros)

* RIESGO DE DESARROLLO (PPRA, permisos de construccién, medioambientales y de interconexion)
Andlisis crediticio y técnico de contrapartes

Supervision del equipo de ingenieros de EDPR

CODs flexibles en los PPAs para evitar penalizaciones

Empleo de un “rango” para asegurar el cumplimiento de los objetivos

Establecer acuerdos con equipos locales potentes

Controlar riesgos operacionales recurrentes durante el desarrollo y construcciéon de proyectos

OPERACIONES

e RENDIMIENTO DE LAS TURBINAS (Tecnologia, Disponibilidad)
e Firmar garantias técnicas y contratos integrales a medio plazo para el mantenimiento con los proveedores
e Mantenimiento preventivo y previsto adecuado
e ACTIVOS FisICOS
e Asegurarse frente a dafios fisicos e interrupciones del suministro
¢ PERSONAL (Rotacién, Seguridad y salud)
e Remuneracion atractiva y formaciéon
e LEGAL (Complimiento, Fraude)
e Revision de todas las reglamentaciones que afectan a la actividad de EDPR (medioambientales, impuestos...)
¢ PROCESOS
e Control de los procesos internos
e« TECNOLOGIAS DE LA INFORMACION (Red técnica, red corporativa)
e Redundancia de servidores y centros de control de los parques eélicos
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Durante 2014, EDPR revise o definié tres Politicas de Riesgo Global: Riesgo de Contrapartes, Riesgo de la Tasa
de Interés y Riesgo Operacional. Estas politicas ya estan implementadas o lo seran a lo largo de 2015. Se
enfrentan a los grupos de riesgo con mayor impacto en los resultados financieros de EDPR.

MATRIZ DE RIESGOS DE EDPR POR GRUPO DE RIESGOS

O Riesgo operacional Politicas revisadas en 2014
+
Financiero Financiero .
Tasa de Tasa de Az ER
N . a Mercado
interés cambio
E Precio
o e turbinas
5 Desarrollo
g cartera
o) )
o Activos
o fisicos Legal

Contra-
partes

- Potencial impacto financiero +

RIESGO OPERACIONAL EN EDPR

¢QUE ES EL RIESGO OPERACIONAL?

El Riesgo Operacional se define como el riesgo de pérdidas resultado de procesos, gente o sistemas inadecuados
o fallidos, o por eventos externos. Esta definicién incluye el riesgo legal pero excluye el riesgo estratégico y de
reputacion.

AREAS CON RIESGO OPERACIONAL

Desde un punto de vista operacional, EDPR clasifica sus riesgos en siete categorias: Desarrollo, Construccion,
Operacioén, IT, Legal, Recursos Humanos y Procesos.

LIMITES DEL BENEFICIO NETO @RIESGO

EDPR controla el Beneficio Neto @Riesgo, que consiste en el peor caso de beneficio neto medido como el

esperado-P90 de la distribucion de beneficio neto) considerando desvios del mercado, contrapartes (crédito) y
operativos.

El nuevo andlisis realizado durante 2014 sobre el riesgo operacional en EDPR ha permitido una medida mas
exacta del Beneficio Neto @Riesgo en EDPR.

Reevaluado

Beneficio Neto Riesgo de Riesgo de Riesgo Diversificacién Peor caso
esperado mercado contrapartes Operacional Benificio Neto
(P90)
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3.1. ECONOMICO

3.1.1. RENDIMIENTO OPERATIVVO

2014 fue un ano repleto de primeras veces para EDPR: primer proyecto en
California, primer proyecto solar en Estados Unidos y Portugal y culminacion del
programa de ENEOP

MW FCN GWh
CE14 CE13 Var. EF14 EF13 Var. EF14 EF13 Var.
Espafa 2.194 2.194 - 28% 29% -1pp 5.176 5.463 -5%
Portugal 624 619 +4 30% 29% +1pp 1.652 1.593 +4%
Resto de Europa 1.413 1.353 +60 24% 25% -1pp 2.495 2.132 +17%
Europa 4.231 4.167 +64 27% 28% -1pp 9.323 9.187 +1%
EE. UU. 3.805 3.476 +329 33% 32% +1pp 10.145 9.769 +4%
Canada 30 30 - 27% - - 59 - -
Norteamérica 3.835 3.506 +329 33% 32% +1pp 10.204 9.769 +4%
Brasil 84 84 - 32% 31% +1pp 236 230 +3%
[ EDPR: EBITDA 8.149 7.756 +393 30% 30% - 19.763 19.187 +3% |
ENEOP 533 455 +78
Otro patrimonio neto consolidado 353 353 -
Espafa 174 174 -
Estados Unidos 179 179 -
[ EDPR: EBITDA + Patrimonio neto 0.036 8.565 +471]

EDPR CONTINUA OFRECIENDO UN SOLIDO CRECIMIENTO SELECTIVO

BR
1%

ES
26%

NA" 9 0 GW EBITDA +

44%

patrimonio neto

Con una cartera de excelente calidad y presencia en diez paises, EDPR cuenta
con un soélido historial y con capacidad contrastada para ejecutar proyectos de
calidad y cumplir sus objetivos. La base de activos instalada, con una
capacidad de 9,0 GW, no es sélo reciente (con una media de 5 afios de
antigiiedad) sino que también esta certificada en su gran mayoria en cuanto a
estandares medioambientales y de seguridad y salud.

Desde 2008, EDPR ha duplicado su capacidad instalada incorporando 4,6 GW,
lo que se traduce en una capacidad total instalada de 9.036 MW (EBITDA +

PT
13% patrimonio neto). Al cierre del ejercicio 2014, EDPR habia instalado 4.938 MW
en Europa, 4.014 MW en Norteamérica y 84 MW en Brasil.
RdE
16% Durante el afio 2014, EDPR afiadié 471 MW a su capacidad instalada, de los

cuales 329 MW en Norteamérica y 142 MW, en Europa.

LAS INSTALACIONES LLEVADAS A CABO EN 2014 SE CONCENTRARON EN EE. UU.

Nombre del proyecto Pais MW Tecn. El mayor crecimiento llegé de la mano de la finalizacién de 329
ENEOP Portugal 78 Eélica MW en Estados Unidos, incluidos 30 MW del primer proyecto solar
Estarreja Portugal 2 Solar en dicho pais y 99 MW en California, un nuevo estado para EDPR.
Headwaters EE. UU. 200 Eé6lica Todos los MW, habian suscrito con anterioridad contratos de

liza Polonia 4 Eodlica compraventa de electricidad a largo plazo, con los que se

Lone Valley EE. UU. 30 Solar consigue estabilidad y certidumbre a largo plazo en lo referente a
Incremento de capacidad Portugal 2 Edlica rentabilidad. La capacidad instalada (EBITDA total + patrimonio
Preuseville Francia 6 Eblica neto) superd los 4,0 GW en

Radziejow Polonia 18 Edlica Norteamérica. RAE

Rising Tree North EE. UU. 99 Edlica . 13%

San Giovanni Italia 20 Edlica En IE_urgpa, la mitad del_

Truc de L’'Homme Francia 12 Edlica creC|m|e_r]to de I_a cgpa(;l’dad

[ EDPR 471‘ respondid a la finalizacion del PT

17%

proyecto de ENEOP, que culminé
+471 MW en 2014

en la incorporacién de otros 78 MW, con los que el total ascendi6é a 533 MW,
correspondiente a la participacion del 40% de EDPR en el consorcio Eélicas de
Portugal. EDPR también construy6 en 2014 su primer proyecto solar en
Portugal, de 2 MW. En total, en Portugal se instalé un total de 82 MW: 78 MW
de ENEOP, 2 MW del proyecto solar y 2 MW de sobrecapacitacién en proyectos
edlicos.

EE.U
U
70%
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Polonia continda registrando crecimiento positivo con la instalacién de 22 MW: 18 MW del parque eélico de
Radziejow —ubicado en la region central— y 4 MW de llza, que elevan la capacidad total del proyecto a 54 MW.

EDPR incorporé 18 MW a su capacidad instalada en Francia con la finalizacién del parque de Truc de I'Homme, de
12 MW, y de 6 MW del proyecto de Preuseville. Truc de I'Homme representa la culminacién de diez afios de
desarrollo plagados de retos. Preuseville es una ampliacién de un parque existente al noroeste de Francia.

Tras los buenos resultados cosechados en las subastas italianas en 2014, EDPR logré incorporar 20 MW a su
capacidad con el proyecto de San Giovanni. Ubicado en la regién de Basilicata, el proyecto representa asimismo
la instalacion, en una orografia de gran complejidad con fuertes pendientes y movimientos de tierras, de los
primeros aerogeneradores Vestas 110 V de 2 MW, con una altura de rotor de 95 metros.

YA SE ENCUENTRA EN FASE DE CONSTRUCCION CERCA DEL 90% DE LAS INCORPORACIONES DE
CAPACIDAD PREVISTAS PARA 2015

A finales de 2014, EDPR contaba con mas de 443 MW en construccion, todos ellos correspondientes a proyectos
que se culminaran en 2015.

En Estados Unidos, EDPR disponia de 299 MW en fase de construccién en dos parques eolicos con contratos de
compraventa de electricidad ya suscritos: Waverly (200 MW, Kansas) y Rising Tree South (99 MW, California).
Ademas de la capacidad que ya se encuentra en fase de construccién, EDPR comenzara en 2015 la obra del
parque de Arbuckle (100 MW, Oklahoma), para el que ya dispone de un contrato de compraventa de electricidad.

Si bien no se incorporé capacidad nueva durante el afio en Brasil, EDPR dispone de 120 MW en fase de
construccioén relativos a los proyectos de Baixa do Feijao tras la puja que realizé en 2011 con respecto a
contratos de compraventa de electricidad a largo plazo, con

resultado favorable.

L, Antigiedad media y vida util de los activos
En Europa, se encontraban en fase de construccion 24 MW: 9 y

10 MW en lItalia, 6 MW en Portugal, 6 MW en Polonia y 2 0 5 10 15 20 25 30

MW en Espafia relativos a un prototipo de aerogenerador.

Espafia 6.8 |

Portugal 5.6 |

EL 88% DE LA CAPACIDAD INSTALADA DE EPPR ESTA Francia 57 ] I
CERTIFICADA CONFORME A LA NORMA ISO 14001 :

Bélgica 4.9] |

El Sistema de Gestion Medioambiental (SGM) se aplica de

acuerdo con la norma internacional 1ISO 14001 y cuenta con Polonia 2.5 | [

la autorizacion oficial de una organizacion certificadora

Rumania 2.4 ] |

independiente. Estas hormas de consenso se consideran

referentes a escala mundial para los sistemas de gestion Italia 1.2 ]
medioambiental y suponen una garantia de que los
emplazamientos de EDPR, con independencia del entorno EE LU 4.9 l
regu_lador en que se encuentrer_1, se ajustan en la misma Canada 110 I
medida a los requisitos normativos.

Brasil _ 3.9] |

La cartera de activos en explotacion de EDPR se caracteriza
no solamente por su elevada calidad y seguridad, sino epPR G2
también por su escasa antigiiedad. La antigiedad media de

sus activos en explotacién es de cinco afos, por lo que les

resta, de media, una vida util de veinte afios.

En Europa y Norteamérica la cartera de EDPR presentaba una antigiiedad media de cinco afios, mientras que en
Brasil era de cuatro afios.

A lo largo de todo el proceso —desde el desarrollo hasta la explotacion—, EDPR aplica las normas mas estrictas
en cuanto a calidad, integridad y sostenibilidad de la construccion.

Se desplegaron ambiciosas medidas para restablecer la diversidad de los suelos y la biodiversidad a sus
parametros originales e incluso mejorarlos: por ejemplo, retirando los residuos peligrosos descubiertos durante
las fases de construccién en California o soterrando lineas de alta tension para reducir el impacto visual. Durante
la construccién de las plantas solares en Estados Unidos, se generaron mas de 14 hectareas de tierras de
conservacion para preservar el habitat de las especies desérticas. En Indiana, se mantuvieron mas de 120
kilbmetros de vias rurales publicas y se mejoraron cerca de la mitad.

Sin embargo, la sostenibilidad medioambiental no es la Unica preocupacién. En ltalia, el equipo de vigilancia
descubrié una zona de interés arqueoldgico, lo cual se tradujo en el inicio de una campafia para descubrir y
catalogar todos los descubrimientos y protegerlos de las labores que se llevarian a cabo. De manera similar, los
paleontélogos analizaron en California mas de 76 metros cubicos de suelo en una zona de posible relevancia
arqueologica y todos los descubrimientos se someteran a restauraciéon en un museo.

El valor total creado por la instalacién de cerca de 500 MW es altamente positivo.
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AUMENTO INTERANUAL DEL 3% EN LA GENERACION

EDPR gener6 19,8 TWh durante 2014. Incluyendo el volumen superior a 1

19.2 Twh 19.8 Twh TWh obtenido de nuestros proyectos de capital, se produjo suficiente
BR-1% BR-1% energia limpia como para abastecer cerca del 50% de la demanda de
electricidad de Portugal.
El incremento interanual del 3% registrado por la produccién eléctrica
NA 51% NA 52% proviene de la nueva capacidad instalada durante los Gltimos doce meses
y los buenos recursos eélicos en Norteamérica durante 2014.
EDPR alcanz6 un factor de carga del 30% durante 2014, en linea con el
RAE 11% RdE 13% afio pasado, y permite a la compafia mantener su posicion de liderazgo
PT 8% PT 8% dentro del sector edlico y poner de relieve la calidad de sus parques
edlicos.
B3 2t ES 26% EDPR también consiguié una espectacular tasa de disponibilidad del 98%.
EDPR sigue aprovechando sus ventajas competitivas para potenciar la
FY13 FY14 produccion de los parques edlicos y se apoya en su cartera diversificada

para mitigar el riesgo relacionado con la volatilidad del viento.

UN RENDIMIENTO SUPERIOR Y UNA CARTERA DIVERSIFICADA SE TRADUCEN EN UNA PRODUCCION

Las operaciones de EDPR en Norteamérica fueron el principal impulsor del
crecimiento de la produccién eléctrica en 2014, ya que crecieron un 4%
interanual hasta 10,2 TWh y representaron el 52% de la produccion total
(51% en 2013). Este rendimiento responde a la capacidad Unica de EDPR
de aprovechar los robustos recursos edlicos disponibles. EDPR consigui6

El crecimiento de la produccién en Europa se debi6 principalmente a las

contribuyé a compensar la caida interanual del factor de carga. Todos los
paises registran crecimiento positivo excepto Espafia, donde 2013 fue un

EQUILIBRADA
NA
NA 33%
32%
EDPR . 4 EDPR o ©
30% 30% un factor de carga del 33% en Norteamérica, 1 pp mas que en 2013,
gracias a unos activos de excelente calidad.
2';2 ventajas que supuso la capacidad instalada en 2013; esta evolucion
EU
27%
ejercicio superior a la media.
FY13 FY14

EDPR registré en la peninsula ibérica un factor de carga del 28% (2013:
29%); a pesar de la caida interanual, la eficiencia alcanzada supero las

expectativas y 2013 fue un afio excepcional en el caso de Espafa. Ademas, EDPR volvié a situarse ampliamente

por delante del factor de carga medio del mercado espafiol (+2 pp).

Las operaciones en el resto de Europa registraron un factor de carga del 24% (25% en 2013) y se anotaron un
incremento interanual en la generaciéon. Polonia aumenté su produccidon 253 GWh gracias a la nueva capacidad
instalada y los buenos recursos edlicos, que contribuyeron a los sélidos resultados en este mercado. El
incremento de la produccién en Italia se debié principalmente al hecho de que la capacidad instalada en 2013
tuvo un afio completo de explotacion. Los demas paises registraron un crecimiento estable de 28 GWh.

En 2014, la produccién de EDPR en Brasil aumenté un 3% interanual hasta 236 GWh, a consecuencia de los
mayores recursos edlicos a lo largo del afio, y se tradujo en un factor de carga superior del 32%. El parque edélico

de Tramandai sigue consiguiendo factores de carga superiores a la media.

EMISIONES LIBRES DE CO,

Los 19,8 TWh de electricidad producidos no
generaron emisiones de dioxido de carbono,
con lo que contribuyeron a los esfuerzos
mundiales de lucha contra al cambio climatico.
Basandonos en los factores de emisiones
procedentes de energia térmica de cada pais,
calculamos que se evitaron alrededor de 17
millones de toneladas equivalentes de CO2, que
son las emisiones que se habrian generado con
la combustién de combustibles fésiles para
producir la misma cantidad de electricidad en
las regiones donde EDPR est& presente.
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3.1.2. RESULTADOS FINANCIEROS

Los ingresos ascendieron a un total de 1.300 millones de euros vy el EBITDA sumdé 903 millones de
euros

En 2014, los ingresos de EDPR se situaron en 1.277 millones de euros, lo que supone 40 millones de euros
menos que en 2013, debido sobre todo al descenso de los precios de venta, si bien este efecto se compenso6 con
un incremento del 3% de la produccion. El precio medio de venta de EDPR descendié un 6% como resultado de
la caida de los precios medios de venta en Europa, compensada parcialmente por el incremento del precio medio
de venta en Norteamérica y Brasil. En Europa, la evolucion de los ingresos se vio afectada principalmente por las
operaciones de EDPR en Espafia, donde se produjo un cambio en el marco retributivo de los activos tras la
aprobacion del RDL 413/2014 en junio de 2014, ademas de una evolucion desfavorable de los precios
mayoristas, efectos minimizados por el factor de carga de EDPR y la menor antigiiedad de sus activos.

El EBITDA registré un descenso interanual de 17 millones de euros hasta 903 millones de euros, como resultado
de la evolucion de los ingresos, si bien ésta se compensd con un descenso de los costes de explotacion netos. El
margen de EBITDA aument6 del 70% al 71%, lo que demuestra el control de costes que desarrolla EDPR y sus
elevados niveles de eficiencia.

Principales magnitudes financieras (mill.) 2014 2013 A%/ €

Cuenta de resultados

Ingresos 1.277 1.316 (3%)
EBITDA 903 921 (2%)
Beneficio neto (atribuible a los accionistas de EDPR) 126 135 (7%)

Flujo de caja

Flujo de caja de explotacion 707 677 +4%
Inversiones netas 515 548 (6%)
Balance

Activos 14.316 13.058 +1.258
Patrimonio neto 6.331 6.089 +241
Pasivos 7.986 6.969 +1.017
Pasivos

Deuda neta 3.283 3.268 +14
Asociaciones institucionales 1.067 836 +230

El beneficio neto alcanzd los 126 millones de euros

Debido a la evolucién de los ingresos, el beneficio neto experimenté un descenso interanual del 7% hasta 126
millones de euros, mientras que el beneficio neto ajustado (por partidas no recurrentes, diferencias de cambio y
plusvalias) cay6 un 25% hasta 105 millones de euros.

Sdlido flujo de caja

El flujo de caja de explotacion registré un aumento del 4% hasta los 707 millones de euros, por encima de la
inversidn neta realizada durante el periodo. En 2014, EDPR recibié 215 millones de euros en relacién con el
cierre de las operaciones de rotaciéon de activos firmadas en octubre de 2013 con Axpo Group, y en octubre y
noviembre de 2014 con EFG Hermes y Northleaf, respectivamente. En agosto de 2014, EDPR estructur6 otra
operacion de rotacion de activos con Fiera Axium en relacidon con una cartera de parques edlicos en EE. UU.; el
cierre de la operacion esta previsto que ocurra en el primer trimestre de 2015. Ademas, en 2014 se recibié una
subvencién en efectivo de 22 millones de euros en Polonia.

La inversién en inmovilizado ascendié a 732 millones de euros, cifra que refleja las instalaciones de capacidad
durante el afio y la capacidad en fase de construccion, resultando en una inversion neta de 515 millones de
euros. Como resultado de la conversion de monedas (impacto de 170 millones de euros), las inversiones
realizadas durante el afio, la sélida generacién de flujos de caja, la ejecuciéon de la estrategia de rotacion de
activos y el estrecho control de los costes de explotacion, la deuda neta aumenté 14 millones de euros.

Nota: Las cifras de 2013 estan reexpresadas para facilitar la comparacién tras la aplicaciéon de la NIIF 11
(obligatoria desde el 1 de enero de 2014)
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CUENTA DE RESULTADOS

Sélida evolucidén de los ingresos a pesar de los cambios normativos

Los ingresos de EDPR ascendieron a 1.277 millones de euros, un 3% menos, por el descenso del precio medio de
venta y la depreciacién cambiaria, si bien el incremento de los voliumenes mitigd esta caida. La evoluciéon del
precio medio de venta estuvo marcada por los cambios en la remuneracién a los activos renovables en Espafia y
se vio acentuada por el descenso de los precios de mercado durante el periodo.

Se registré un incremento de 4 millones de euros en la partida de otros ingresos de explotacién, mientras que los
gastos de explotacion (definidos como costes de explotacion menos otros ingresos de explotaciéon) se redujeron
18 millones de euros, lo que se tradujo en un descenso del 8% de los gastos de explotacién por MW medio.
Excluyendo canones y amortizaciones contables, los gastos de explotacion por MW medio descendieron un 6% y
los gastos de explotacion por MWh se redujeron un 5%, lo que pone de relieve el estricto control de costes y los
elevados niveles de eficiencia de la compafiia.

Debido a la evolucion de los ingresos, el EBITDA cay6 un 2% hasta 903 millones de euros, mientras que el
margen de EBITDA mejoré hasta el 71%, frente al 70% de 2013.

Los ingresos de explotacion (EBIT) ascendieron a 422 millones de euros, en respuesta al incremento del 8% en
los costes de depreciacion y amortizacion. En 2014, el deterioro del inmovilizado tuvo un impacto de 27 millones
de euros en el EBIT, debido sobre todo a un nuevo escenario a largo plazo con hipétesis mas conservadoras para
las operaciones de EDPR en Rumania.

En lo que respecta a la financiacion, los Gastos financieros netos descendieron un 5%. Los costes netos por
intereses aumentaron un 3% por el crecimiento de la deuda neta media (+123 millones de euros frente al
ejercicio anterior), mientras que el coste de la deuda se mantuvo estable

en el 5,2%. Los costes relacionados con asociaciones institucionales Beneficio neto (millones de
descendieron un 7% en 2014, mientras que los gastos capitalizados EUR) 135
crecieron 11 millones de euros. Las diferencias de conversion de moneda y 126 126

los derivados sobre divisas tuvieron un efecto negativo de 5 millones de
euros, ya que el efecto positivo del leu se compensoé con la revalorizacion

del délar y la depreciacion del zloty. 80 89

La participacion en los beneficios de asociadas aumenté 7 millones de
euros hasta 22 millones de euros, debido sobre todo a la participacion de
EDPR en ENEOP, los positivos resultados de las empresas asociadas de
EE. UU. y al ejercicio de asignacion del precio de compra realizado en una
empresa mexicana después de su adquisicion, lo que compensdé los
resultados desfavorables de las empresas asociadas espariolas.

El beneficio antes de impuestos ascendié a 194 millones de euros y el
gasto por impuestos se redujo hasta 16 millones de euros, debido al
impacto positivo de la reforma impositiva en Espafa (reduccion del
impuesto de beneficios al 25% desde 2016 en adelante). Los intereses minoritarios del periodo sumaron 52
millones de euros, lo que supone 18 millones de euros mas por la venta de intereses minoritarios a CTG en el
contexto de la alianza estratégica de EDP, a Fiera Axium, Axpo Group, EFG Hermes y Northleaf en el marco de la
estrategia de rotacién de activos. En total, el beneficio neto cay6 hasta los 126 millones de euros.

2010 2011 2012 2013 2014

Cuenta de resultados consolidada (mill. EUR) 2014 2013 %
Ingresos 1.277 1.316 (3%)
Otros ingresos de explotacion 46 41 +10%
Suministros y servicios (257) (255) +1%
Costes de personal (66) (66) (1%)
Otros costes de explotacion (96) (116) (17%)
Costes de explotacion (netos) (374) (396) (6%0)
EBITDA 903 921 (290)
EBITDA/Ingresos netos 71% 70% +1pp
Provisiones (0,0) ,3) (98%)
Depreciacion y amortizacion (500) (465) +8%
Amortizacion de subvenciones publicas 19 18 +3%
EBIT 422 473 (11%0)
Ingresos financieros/(gastos) (250) (262) (5%)
Participacion en beneficios de asociadas 22 15 +48%
Beneficio antes de impuestos 194 226 (14%)
Gasto por impuestos (16) (B57)  (71%)
Beneficio del periodo 178 169 +5%
Beneficio neto atribuible a los accionistas de EDPR 126 135 (7%0)

Intereses minoritarios 52 34 +53%
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BALANCE

El patrimonio neto total aumenta 242 millones de euros

El patrimonio neto total de 6.300 millones de euros aument6 242 millones de euros durante el ejercicio, de los
cuales, 131 millones son atribuibles a intereses minoritarios. El incremento del patrimonio neto atribuible a los
accionistas de EDPR, cuantificado en 111 millones de euros, se deriva principalmente de los 126 millones de
euros de beneficio neto menos los 35 millones de euros en pagos de dividendos.

El pasivo total aumenté un 15% (+1.017 millones de euros), debido sobre todo a las cuentas por pagar (+549
millones de euros), la deuda financiera (+236 millones de euros) y las asociaciones institucionales (+231
millones de euros).

Con un pasivo total de 8.000 millones de euros, la ratio deuda/patrimonio neto de EDPR se situdé en un 126% a
finales de 2014, lo que supone un incremento frente al 114% registrado en 2013. El pasivo se compone
fundamentalmente de deuda financiera (49%), pasivos relacionados con asociaciones institucionales en EE.UU.
(13%) y cuentas por pagar (24%).

Los pasivos por estructuras de tax equity en EE. UU. se situaron en 1.067 millones de euros e incluyen un
incremento de 217 millones de euros por nuevos fondos de tax equity recibidos en 2014. Los ingresos diferidos
relacionados con las asociaciones institucionales representan principalmente el pasivo no econémico asociado a
los créditos fiscales que ya ha reconocido el inversor institucional, resultantes de la amortizacion fiscal acelerada,
y que EDPR todavia tiene que reconocer como ingreso durante el resto de la vida util de los respectivos activos.

Los pasivos por impuestos diferidos reflejan los pasivos derivados de las diferencias temporales entre la base
contable y fiscal de los activos y los pasivos. En las cuentas por pagar se incluyen los proveedores comerciales,
los proveedores de inmovilizado material, los ingresos diferidos relacionados con subvenciones a la inversiéon
recibidas y los instrumentos financieros derivados.

El activo total alcanzé los 14.300 millones de euros en 2014, por lo que la ratio de capital de EDPR se situ6 en el
44% frente al 47% de 2013. Los activos estaban formados en un 77% por inmovilizado material y reflejan la
inversion neta de capital acumulada en activos de generacion de energias renovables. El inmovilizado material
neto de 11.000 millones de euros varié para reflejar incorporaciones por valor de 749 millones de euros durante
el afio y 630 millones de euros por conversion de moneda (debido sobre todo a la revalorizacion del délar
estadounidense), y una reduccién de 487 millones de euros por cargos de depreciacion, pérdidas por deterioro y
amortizaciones contables.

Los activos netos inmateriales incluyen principalmente 1.400 millones de euros en fondo de comercio registrado
en los libros, relacionado fundamentalmente con adquisiciones en EE.UU. y Espafia, mientras que las cuentas por
cobrar se refieren principalmente a préstamos a partes vinculadas, cuentas por cobrar comerciales, garantias e
impuestos por cobrar.

Estado de posicion financiera (mill. EUR) 2014 2013 A%
Activos

Inmovilizado material, neto 11.013 10.095 918
Activo inmaterial y fondo de comercio, neto 1.405 1.301 104
Inversiones financieras, netas 376 346 30
Activo por impuestos diferidos 46 109 (63)
Existencias 21 15 6
Cuentas por cobrar- comerciales, netas 146 202 (56)
Cuentas por cobrar- otras, netas 859 655 204
Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados - 0 0
Depésitos de garantia 81 78 3
Efectivo y equivalentes 369 255 114
Activos totales 14.316 13.058 1.258
Patrimonio neto

Capital social + prima de emisién de acciones 4.914 4.914 -
Reservas y ganancias acumuladas 742 623 119
Beneficio neto (atribuible a los accionistas de EDPR) 126 135 (©))
Intereses minoritarios 549 418 131
Patrimonio neto total 6.331 6.089 242
Pasivos

Deuda financiera 3.902 3.666 236
Asociaciones institucionales 1.067 836 231
Provisiones 99 65 34
Pasivo por impuestos diferidos 270 367 97)
Ingresos diferidos de asociaciones institucionales 735 672 63
Cuentas por pagar- netas 1.912 1.363 549
Pasivo total 7.986 6.969 1.017

Total patrimonio neto y pasivos 14.316 13.058 1.258
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ESTADO DE FLUJO DE CAJA

Sélido flujo de caja de explotacion

En 2014, EDPR generd6 un flujo de caja de explotacién de 707 millones de

euros: un 4% mas que el ejercicio anterior. EDPR sigue beneficiAandose de la

sélida capacidad de generacion de efectivo de sus activos en explotacion.

Las partidas clave que explican la evolucion del flujo de caja en 2014 son las

siguientes:

* Los fondos de operaciones derivados del EBITDA después de gastos por
intereses netos, participacion en beneficios de asociadas e impuestos
corrientes cayeron hasta 668 millones de euros;

* El flujo de caja de explotacion, esto es, el EBITDA neto de gastos por
impuesto de sociedades, ajustado por partidas no monetarias
(principalmente, el resultado de las asociaciones institucionales en EE.UU. y
amortizaciones contables) y neto de variaciones en el capital circulante,
ascendi6 a 707 millones de euros;

e La inversion en obras de construccion y desarrollo en marcha ascendié a 732
millones de euros. En Europa, la inversion total fue de 164 millones de euros,
concentrada en la regién de Resto de Europa, mientras que se invirtieron 543
millones de euros en Norteamérica, la region mas importante desde el punto
de vista del crecimiento en el Plan de Negocio 2014-2017 de EDPR. Se
realizaron otras inversiones netas por importe de 198 millones de euros,
sobre todo pagos a proveedores de equipos en relacién con inversiones que
se realizaran en préximos periodos y una subvencién publica por inversiones
recibida en Polonia;

EDPR siguié avanzando con su estrategia de rotacion de activos y en 2014
firmé acuerdos con Fiera Axium, EFG Hermes, Northleaf y CTG (en el
contexto de la alianza estratégica con EDP). En 2014, EDPR recibi6é fondos
por valor 215 millones de euros de las operaciones con EFG Hermes,
Northleaf y Axpo Group (firmadas en octubre de 2013). Se espera que la
operacién con Fiera Axium se cierre durante el primer trimestre de 2015;

Los fondos netos de asociaciones institucionales se situaron en 148 millones
de euros. En 2014, EDPR cerrg tres estructuras de financiacién institucional
mediante aportaciones de capital en EE. UU. por valor de 332 millones de
dolares. Los fondos recibidos en 2014 de estas operaciones ascendieron a
289 millones de ddlares (217 millones de euros).

Los dividendos netos totales y otras distribuciones de capital abonados a
intereses minoritarios, incluido el pago de dividendos a los accionistas de
EDPR (35 millones de euros), ascendieron a 79 millones de euros. La partida
de Diferencias de cambio y otros tuvo un impacto negativo e incrementé la
deuda neta 291 millones de euros, debido sobre todo al efecto de la
revalorizacion del délar y otras conversiones de moneda (170 millones de
euros) y los préstamos de accionistas a empresas asociadas.

En total, la deuda neta aumenté en 14 millones de euros hasta los 3.283
millones. En linea con el modelo de negocio autofinanciado y la importancia
otorgada a la excelencia operativa, EDPR contintia gozando de las sélidas
capacidades de generacion de flujo de caja libre de sus activos premium.

Flujo de caja (mill. EUR)

EBITDA

Gasto por impuesto corriente

Costes netos por intereses

Participacion en beneficios de asociadas

FFO (Fondos de operaciones)

Costes netos por intereses

Resultado de asociadas

Ajustes de partidas no monetarias

Variaciones en el capital circulante

Flujo de caja de explotacion

Inversiones en inmovilizado

Inversiones financieras

Cambios en el capital circulante relacionados con proveedores de inmovilizado material
Subvenciones publicas

Flujo de caja neto de explotaciéon

Venta de participaciones minoritarias y préstamos de accionistas
Cobros/(pagos) relacionados con asociaciones institucionales
Costes netos por intereses (después de capitalizaciones)
Dividendos netos y otras distribuciones de capital
Diferencias de cambio y otros

Reduccién/(Incremento) de la deuda neta

Flujo de caja de explotacién

77
a3 666 ©
567
2010 2011 2012 2013 2014
Brasil
4%
Europa
22%

Norteamérica

2014

903
(50)
(207)
22
668
207
(22)
(130)
(16)
707
(732)
(19)
192
22
173
215
148
(180)
(79)
(291)
4

74%

2013

921
(89)
(199)
15
648
199
(15)
(125)
(30)
677
(627)
(CY)]
(180)
91
(86)
402
(36)
(183)
(58)
(21)
19

A%
(2%0)
(44%)
+4%
+48%
+3%
+4%
+48%
+4%
(44%)
+4%
+17%
(58%)
(76%)
(47%)
(2%)
+37%

Desglose de la inversion en
inmovilizado por plataforma
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DEUDA FINANCIERA

Perfil de deuda estable a largo plazo

La deuda financiera total de EDPR aument6 234 millones de euros hasta
3.800 millones de euros, en respuesta a la revalorizacion del délar, las
inversiones realizadas durante el periodo y los fondos procedentes de la
ejecucion de la estrategia de rotacion de activos. Los préstamos
concedidos por el Grupo EDP, el accionista principal de EDPR,
representaron el 76% de la deuda, mientras que los préstamos concedidos
por entidades financieras representaron el 249%. Perfil del tipo de interés

de la deuda

Con el fin de diversificar mas sus fuentes de financiacion, EDPR sigue
ejecutando proyectos de alta calidad que permiten a la compafiia
conseguir financiacion local a precios competitivos. En 2014, EDPR cerré
tres operaciones de financiacion de proyectos: i) 49 millones de ddlares
canadienses para los 30 MW del primer parque eélico de EDPR en Canada;
ii) 30 millones de euros para 50 MW de centrales solares en
funcionamiento en Rumania; iii) 220 millones de zlotys para un parque
edlico de 70 MW en Polonia.

A diciembre de 2014, el 52% de la deuda financiera de EDPR estaba
denominada en euros, el 39% era en délares y procedia de las inversiones
de la compaiiia en EE.UU. y el 9% restante se referia fundamentalmente a
deuda en zlotys polacos y reales brasilefios.

La deuda de EDPR presenta un perfil a largo plazo, dado que el 85% de la

deuda financiera vence de 2018 en adelante. EDPR sigue aplicando una

estrategia de financiacion de tipo fijo a largo plazo para equiparar el perfil Perfil de vencimiento de la

del flujo de caja de explotacidn con sus costes financieros, lo que mitiga el deuda

riesgo de tipos de interés. Asi, el 92% de la deuda financiera de EDPR 85%
tiene tipos de interés fijos y, a diciembre de 2014, el tipo de interés medio

era del 5,2% (estable frente al afio pasado).

Asociaciones institucionales

Los pasivos relacionados con asociaciones institucionales aumentaron 230
millones de euros hasta 1.067 millones de euros, debido a la
revalorizaciéon del délar estadounidense en diciembre de 2014 con 8%

0,
respecto a diciembre de 2013, las bonificaciones que hicieron efectivas los 5% 2%
socios de tax equity y la creacién de nuevas estructuras de financiacion
mediante aportaciones de capital durante el periodo. 2015 2016 2017 >2018

Deuda financiera (milEUR) 2014 2013 A€

Deuda financiera nominal + Intereses devengados 3,902 3,666 +236

Depdsitos de garantia asociados a la deuda 81 78 +2

Total deuda financiera 3,821 3,588 +234

Efectivo y activos liquidos equivalentes 369 255 +113

Préstamos con empresas relacionadas con

el grupo EDP y centralizacién de tesoreria 170 64 +106 c de la deud
Activos financieros mantenidos con fines comerciales - 0.1 (0.1) oste de la deuda
Efectivo y activos liquidos equivalentes 538 319 +219 5.4%

5.2% 5.2% 520% 5.2%

Deuda neta +14

Dec-10 Dec-11 Dec-12 Dec-13 Dec-14
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EUROPA

Ingresos Ingresos (mill. EUR)

Lo . . 820
En Europa, EDPR consiguié unos ingresos de 747 millones de euros, lo que 778

supone 73 millones de euros menos que en 2013, debido al impacto del

descenso del precio medio de venta, cifrado en 93 millones de euros, que 635
empaiio el efecto positivo derivado del crecimiento de la produccién, 562
cifrado en 21 millones de euros.

En concreto, el descenso de los ingresos se debio a la caida de los
ingresos en Espafia (-93 millones de euros), mitigados por el aumento de
los ingresos en Portugal (+5 millones de euros) y el resto de Europa (+16
millones de euros). Por consiguiente, la contribucidon de Espafia descendi6
del 53% al 46%, mientras que la contribucién de Portugal y el resto de
Europa aumento del 20% al 22%, y del 27% al 31%, respectivamente.

747

2010 2011 2012 2013

Precio medio de venta

El precio medio de venta en Europa cay6 un 10% hasta 80 euros por
MWh, debido sobre todo a los cambios en el marco retributivo espafiol
para los activos de energias renovables y, en el resto de Europa, a la
reduccion del precio medio efectivo en Rumania, dado que los certificados

verdes se vendieron en la parte baje de la horquilla regulada. I .
Precio medio de venta

(E/MWh) 94
84 88

89
Costes de explotacién netos

Los costes de explotacion netos descendieron un 12% interanual hasta
202 millones de euros, gracias al recorte de 12 millones de euros en los
costes de explotacion y al incremento de 15 millones de euros en otros
ingresos de explotacion, debido principalmente a un ajuste de precio en la
venta a CTG tras la rebaja del impuesto de sociedades en Portugal. El
estricto control de costes que ejecuta EDPR y su elevado nivel de eficiencia
se reflejan en el descenso del 11% en la ratio de gastos de explotacion por
MW medio operativo, que alcanzé 57.300 euros.

2014

80

2010 2011 2012 2013
En total, el EBITDA en Europa fue de 544 millones de euros, lo que derivo
en un margen de EBITDA del 73%, mientras que el EBIT se situé en 275
millones de euros.

Cuenta de resultados para Europa (mill. EUR) 2014 2013 A€
Ingresos 747 820 (9%)
Otros ingresos de explotacion 27 12 +128%
Suministros y servicios (141) (138) +2%
Costes de personal 22) (26) (12%)
Otros costes de explotacion (65) (78) (16%)
Costes de explotacion (netos) (202) (230) (12%)
EBITDA 544 590 (8%0)
EBITDA/Ingresos netos 73% 72% +1pp
Provisiones (0.0) (0.1) (79%)
Depreciacion y amortizacion (271) (236) +15%
Amortizacion de subvenciones publicas 2 1 +46%

EBIT 275 355 (23%)

2014



EDPR

NORTEAMERICA

Ingresos

En 2014, los ingresos se incrementaron en un 7% hasta los 672 millones
de délares, aupados por un aumento del 5% en el precio medio de venta y
del 4% en la produccion.

Precio medio de venta

El precio medio de venta aumenté un 5% frente a 2013, hasta 51 délares
por MWh, impulsado por la mayor producciéon de los parques edlicos
sujetos a contratos PPA/cobertura. Los precios de venta de la produccién
expuesta a los precios eléctricos mayoristas también se incrementaron, de
32 délares por MWh en 2013 hasta 41 délares por MWh, gracias al
aumento de los precios del gas, la reduccién de las reservas de gas, el
invierno inusualmente frio y el aumento de los precios de los certificados
verdes o REC.

Costes de explotacidon netos

Los costes de explotacidon netos aumentaron un 2% hasta 194 millones de
dolares, debido fundamentalmente al descenso de "Otros ingresos de
explotaciéon”, que compenso la disminucién de los costes de explotacion. El
descenso de dicha partida refleja el impacto de la reestructuracién de los
volumenes de contratacion de un PPA con una capacidad de 200 MW en
2013, cuantificado en 18 millones de doélares estadounidenses. El estricto
control de costes y los elevados niveles de eficiencia se tradujeron en un
descenso del 7% en los gastos de explotacién por MW, hasta los 61.000
dolares.

ASOCIACIONES INSTITUCIONALES Y SUBVENCIONES PUBLICAS

Los ingresos de asociaciones institucionales ascendieron a 164 millones
de ddlares. Los proyectos que optaron por la subvencién en efectivo se
beneficiaron de unos menores cargos por depreciacién, registrados en la
cuenta de resultados como amortizacién de subvenciones publicas, que
ascendieron a 23 millones de délares estadounidenses.

En 2014, EDPR cre6 tres estructuras de financiacion mediante
aportaciones de capital por un importe total de 332 millones de ddlares, a
cambio de una participaciéon en el parque eélico Headwaters de 200 MW,
en la planta solar fotovoltaica Lone Valley de 30 MW y en la central Rising
Tree North de 99 MW.

En total, el EBITDA crecié un 9% hasta los 477 millones de délares, lo que
arrojé un margen de EBITDA del 71%.

Cuenta de resultados para Norteamérica (mill. USD) 2014 2013
Ventas de electricidad y otros 508 462
Ingresos de asociaciones institucionales 164 166
Ingresos 672 628
Otros ingresos de explotacion 23 40
Suministros y servicios (145) (143)
Costes de personal (37) (38)
Otros costes de explotaciéon (36) 49)
Costes de explotacion (netos) (194) (190)
EBITDA 477 438
EBITDA/Ingresos netos 71% 70%
Provisiones - 2)
Depreciacion y amortizacion (292) (288)
Amortizacion de subvenciones publicas 23 23
EBIT 208 171

- INFORME DE GESTION 2014
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Ingresos (mill. USD)

672
620 628

577
506

2010 2011 2012 2013 2014

Subven
ciones
efectivo
27%

Capacidad instalada en

Subven EE.UU.por incentivo fiscal

ciones
efectivo
tax
equity
13%

Tax
equity
PTC/IPC
60%

A%

+10%
(1%)
+7%

(43%)
+1%
(3%)

27%)

+2%

+9%
+2pp
+1%
+0%
+22%
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BRASIL

Ingresos

En Brasil, EDPR registré unos ingresos de 78 millones de reales brasilefios,
lo que se traduce en un incremento interanual del 13%, debido
principalmente a la subida del precio medio de venta.

Precio medio de venta

El precio medio de venta en Brasil aument6é un 12% hasta 346 BRL/MWh
en respuesta fundamentalmente a la actualizacion de los precios de los
PPA a la inflacion.

La capacidad instalada de EDPR en Brasil, de 84 MW, esta cubierta en su
totalidad por los programas de incentivos al desarrollo de las energias
renovables. Estos programas crean certidumbre sobre el futuro, ya que
establecen contratos a largo plazo para vender la electricidad producida
durante 20 afios, lo que se traduce en una generacién de caja estable y
visible a lo largo de la vida util del proyecto.

Costes de explotacién netos

Los costes de explotacion netos se incrementaron 3 millones de reales
durante el afio, debido principalmente al aumento de la partida de otros
costes de explotacion y, en menor medida, debido al aumento de los
costes de personal, compensados por el descenso de suministros y
servicios. Tras la excelente evolucion de los ingresos, el EBITDA en 2014
alcanz6 48 millones de reales, lo que supone un incremento del 15%
frente al afio anterior, con una mejora del margen de EBITDA hasta el
61%.

Cuenta de resultados para Brasil (mill. BRL) 2014 2013 A%
Ingresos 78 70 +13%
Otros ingresos de explotacion 0.0 - -
Suministros y servicios (19) 22) (15%)
Costes de personal 4) 3) +27%
Otros costes de explotacién 3) (2) +202%
Costes de explotaciéon (netos) (31) (28) +9%
EBITDA 48 41 +15%
EBITDA/Ingresos netos 61% 59% +2pp
Provisiones - (0.1) -
Depreciacion y amortizacion (19) (18) +1%
Amortizacion de subvenciones publicas 0.1 - -
EBIT 29 23 +27%

Ingresos (mill. BRL)
78

70
62

45

2010 2011 2012 2013 2014
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3.2. MEDIO AMBIENTE

3.2.1. HUELLA ECOLOGICA

EDPR es una compafiia lider en energia renovable. Producimos energia limpia y sin emisiones. Nuestra estrategia
con respecto al medioambiente esta basada en cuatro pilares: generacién de energia sin consumir agua ni
generar de CO2, minimizacion del impacto medioambiental de nuestros parques durante su vida Util, respeto por
la biodiversidad y fomento de una cultura de responsabilidad y reciclaje.

Aunque formamos parte del negocio de las energias limpias, vamos mas alla en nuestro compromiso con el
medio ambiente fomentando una cultura corporativa en la que nuestras iniciativas y actividades son consistentes
con la responsabilidad medioambiental. Por tanto estamos comprometidos con la reducciéon del impacto
medioambiental de nuestras operaciones y mantenemos bajo control la huella ecolégica de nuestras actividades
administrativas y nuestro consumo eléctrico, que representan un 0,2% de las emisiones evitadas. A pesar de
este bajo impacto queremos reducir ain mas estas emisiones mejorando nuestras préacticas. La pequefia huella
ecolégica de emisiones de COz y nuestro consumo de agua se debe pues a actividades administrativas y
consumo eléctrico de nuestras plantas.

CERO HUELLA REDUCIDA EN LOS BAJA GENERACION DE
EMISIONES RECUROS HIDRICOS RESIDUOS
e Prdcticamente no se usa

e Cero emisiones de CO; agua para la generacién ¢ 26 kilogramos de residuos
de electricidad por Gwh

¢ 17 millones de toneladas e El 96% de los residuos se
de CO; evitadas e 0.56 litros de agua recuperan

consumida por Mwh

EFECTO GLOBAL POSITIVO SOBRE LA BIODIVERSIDAD

EDPR...
e Coexiste pacifica y abundantemente con la mayoria de las especies

¢ Mitiga el cambio climdtico; ser una empresa sin emisiones es el mejor modo para
proteger la biodiversidad

e Respeta la biodiversidad en todas las fases del ciclo de vida de los parques

e Procura un balance positivo, adoptando medidas para prevenir, corregir y compensar
riesgos para la biodiversidad
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3.2.2. BIODIVERSIDAD

A largo plazo, EDPR estd comprometida a contribuir de manera global, positiva vy
equilibrada a la meta de frenar la pérdida de biodiversidad en el mundo a cuenta
de la actividad del ser humano, uno de los mayores retos de nuestros dias.

En un esfuerzo por encontrar un equilibrio positivo en la
biodiversidad, en 2014 se llevaron a cabo numerosas
iniciativas:

Lobo ibérico

El lobo ibérico es una especie objeto de especial
atencién, tal y como dispone la legislacién especifica
para la proteccion y la conservacion de su habitat. Se
estima que viven en Portugal unos 300 ejemplares de
lobo ibérico, cuyo habitat se extiende desde el distrito
de Viseu hasta el norte del pais.

EDPR cuenta con diversos parques eélicos en esa zona,
que se proyectaron teniendo en cuenta las
aportaciones de especialistas en el lobo ibérico. Se
desplegaron programas de seguimiento en las zonas
mas criticas y se adoptaron medidas de mitigaciéon y
compensacion para dicha especie y su habitat.

Muchas de ellas tienen como fin reducir el conflicto
entre la poblacién local y el lobo ibérico dirigiendo a los
lobos hacia presas de otras especies salvajes
existentes en su habitat.

Sistemas de recogida del agua de lluvia

En 2014, en el marco de los objetivos de su sistema de
gestion medioambiental, EDPR adoptd una serie de
sistemas de recogida del agua de lluvia en diversas
subestaciones de Espafia.

El objetivo principal es reducir el consumo de agua de
otras fuentes menos sostenibles de modo que,
aprovechando el agua de lluvia, se respeten las buenas
practicas medioambientales y se impulse la tendencia
hacia un modelo de autosuficiencia. Antes de que se
definiera el objetivo, ya utilizaban este sistema catorce
instalaciones; desde la fecha de la adopcién, se han
instalado sistemas de recogida del agua de lluvia en
otras diecisiete subestaciones. Como resultado de la
adopcion de esta medida, el 53% del agua que EDPR
consume actualmente en Espafia es de origen pluvial.

Se prevé que, a lo largo de 2015, otras cinco
subestaciones adoptaran este sistema, de forma que
practicamente el 80% de las instalaciones de Esparia
se beneficiarian de esta fuente de suministro. Por otra
parte, también se adoptd este tipo de sistemas en
otros emplazamientos de Europa: el 65% del agua que
EDPR utiliza en Portugal y el 100% del agua que
nuestra empresa consume en Bélgica procede del agua
de lluvia.

Recuperacién medioambiental

EDPR ha iniciado un programa de recuperacion
medioambiental en varias de sus instalaciones de
Espaia. El objetivo de esta medida es prevenir los

problemas derivados de la erosiéon ademas de mejorar
la integracion paisajistica.

Entre 2013 y finales de 2014, las actuaciones
emprendidas se centraron en la plantacion y la
hidrosiembra, la reestructuraciéon de pendientes y la
mejora de las estructuras de drenaje. Finalizadas cada
una de las medidas, siguen su evolucién un equipo
formado por técnicos medioambientales y empresas
encargadas del seguimiento medioambiental.

Hasta ahora, se han repoblado 16,2 hectareas
mediante hidrosiembra, se han plantado 24.215
ejemplares y se han realizado labores de integracion
paisajistica en 2,83 hectéareas. Los resultados
obtenidos hasta ahora son satisfactorios y para 2015
se adoptaran nuevas medidas.

Estudio sobre el dguila real

La situacion de las poblaciones de aguila real incide
significativamente en el modo en que EDPR desarrolla
y explota sus proyectos edlicos, siempre en
cumplimiento de la Ley estadounidense para la
proteccion del aguila calva y el aguila real (BGEPA, por
sus siglas en inglés).

EDPR ha aportado financiacién a la Fundacién del
Aguila de Oregén (OEF, por sus siglas en inglés) y el
Departamento de Washington de Pesca y Fauna
Silvestre (WDFW, por sus siglas en inglés) a fin de
adoptar medidas concretas en cada uno de estos
estados orientadas a conocer y comprender la
situacion de las poblaciones de aguilas. La OEF y el
WDFW llevan realizando estudios cuatro y dos afios,
respectivamente. Los resultados se conoceran
proximamente, si bien las conclusiones iniciales no
indican que las poblaciones de aguilas de Washington y
Orego6n estén disminuyendo de forma significativa.

Reduccién de la mortalidad de los murciélagos

La mortalidad directa por aerogeneradores es en la
actualidad el mayor problema que, en general,
suponen las instalaciones edlicas para las poblaciones
de murciélagos. EDPR ha desplegado un programa de
conservacion que prevé velocidades de arranque
inferiores a las indicadas por los fabricantes en sus
especificaciones operativas desde media hora antes del
atardecer hasta media hora después del amanecer
durante el periodo de migracion del otofio (desde el 1
de agosto hasta el 15 de octubre). Desde 2014, siete
instalaciones edlicas de EDPR ajustaron integramente
el angulo de todos sus aerogeneradores para disminuir
sus velocidades de arranque durante la temporada de
migraciones del otofio. EDPR seguira adelante con este
plan de conservaciéon en los préximos afios y mejorara
la funcionalidad de numerosos emplazamientos de cara
a la temporada migratoria de 2015.
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3.2.3. GESTION MEDIOAMBIENTAL

EDPR tiene el firme compromiso de contribuir a la proteccién del medio ambiente y la biodiversidad a través de
la gestiéon medioambiental proactiva de sus parques edlicos operativos, tal como declara en sus Politicas
Medioambientales y de Biodiversidad (informaciéon detallada disponible en www.edpr.com).

La fase de explotaciéon de los parques edlicos, con una vida util de 25 afios, constituye el nicleo de nuestro
negocio. Por consiguiente, somos conscientes de la importancia de una adecuada gestion de las cuestiones
medioambientales en nuestras instalaciones operativas, gestion que aseguramos gracias al Sistema de Gestion
Medioambiental (EMS).

¢(QUE ES EL SISTEMA DE GESTION MEDIOAMBIENTAL?

El Sistema de Gestion Medioambiental de EDPR constituye un marco que ayuda a la empresa a alcanzar sus
objetivos medioambientales a través de un control sistematico de sus operaciones, tanto en la fase de
explotacién como en la de mantenimiento de sus parques eélicos y plantas solares fotovoltaicas, con el objetivo
de mejorar su rendimiento medioambiental.

El sistema garantiza el cumplimiento de los requisitos legales en cuanto a aspectos medioambientales relevantes,
al tiempo que establece metas y objetivos especificos para mejorar nuestro rendimiento medioambiental, tanto
en los paises en los que operamos como en nuestras plataformas.

¢COMO FUNCIONA EL PROCESO DEL SISTEMA DE GESTION MEDIOAMBIENTAL?

EDPR inici6 la adopcién de este sistema en 2008. El sistema goza de un procedimiento para la mejora continua
de nuestros valores sobre rendimiento medioambiental y cuenta con el respaldo de un equipo de profesionales
debidamente capacitados que trabajan en sintonia con la estrategia medioambiental de la empresa. Tanto
nuestros especialistas en materia de medio ambiente como la red de socios externos que trabaja con nosotros
destacan por su dilatada experiencia y conocimiento profesional en este ambito.

Posibles aspectos
medioambientales

Politica Evaluacién Programa de
corporativa de los riesgos objetivos y metas

Requisitos legales

CONTROL, SEGUIMIENTO Y AUDITORIA

¢(CON QUE CERTIFICACION CUENTA EL SISTEMA DE GESTION MEDIOAMBIENTAL?

El SGM se aplica de acuerdo con la norma internacional 1ISO 14001 y
cuenta con la autorizacién oficial de una organizacion certificadora
independiente. Estas normas de consenso se consideran referentes a
escala mundial para los sistemas de gestion medioambiental y suponen
una garantia de que los emplazamientos de EDPR, con independencia del
entorno regulador de la jurisdiccion en que se encuentren, se ajustan en la
misma medida a los requisitos normativos.

MW de EDPR con 7,954
certificacién conforme a la
norma ISO 14001

3,664 3,958

En 2014, EDPR alcanz6 el objetivo de que su Sistema de Gestion

Medioambiental contara con la certificacion conforme a la norma ISO

14001 en todos sus parqgues edlicos de Estados Unidos; dicha certificacion

958 —de 3.655 MW— se suma a la de todos los emplazamientos operativos de

290 EDPR en Europa, cuya certificacion se obtuvo a lo largo de 2014. El 88%6
de la capacidad instalada de EDPR, de 9,0 GW, cuenta con una
certificaciéon conforme a la norma 1SO 14001, en la que se incluyen
7.649 MW (EBITDA) y 305 MW (patrimonio neto).

2,193

2009 2010 2011 2012 2013 2014
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3.3. GRUPOS DE INTERES

3.3.1. EMPLEADOS

Atraer, desarrollar y retener el talento es uno de los grandes objetivos de la estrategia de recursos humanos de
EDPR. Nuestros profesionales son un activo muy importante y en EDPR, como empresa responsable, queremos
retenerlos ofreciéndoles un empleo de calidad que se pueda conciliar con la vida personal.

A pesar de las dificultades del entorno macroeconémico, hemos incrementado el nimero de empleados un 3%
durante el afio pasado hasta 919 personas. Los nuevos empleados tienen la oportunidad de incorporarse a una
empresa con una sélida cultura laboral que hace hincapié en el trabajo en equipo dentro de un ambiente diverso

en el que estan representadas 24 nacionalidades.

Nos esforzamos por ofrecer a nuestros empleados oportunidades para desarrollarse profesionalmente y para
asumir nuevas funciones que ayuden a la empresa a alcanzar sus objetivos. Nuestros empleados esta repartidos
por todo el mundo; asi, el 21% trabaja en EDPR Holding, el 46% en la plataforma europea, el 30% en la
plataforma norteamericana y el 3% en Brasil. A todos ellos se les anima a aprovechar las oportunidades de
movilidad funcional y geografica para que puedan asumir mas responsabilidades.

CONTRATACION

En el marco de su estrategia de contratacién, EDPR
apuesta por atraer a los profesionales mas brillantes y
busca empleados potenciales entre los alumnos de las
principales universidades y escuelas de negocios.
Hemos llevado a cabo diferentes iniciativas para
reforzar la imagen de la empresa como empleador. En
este sentido, hemos participado en diferentes foros de
empleo y hemos celebrado visitas a destacadas
universidades. EDPR cuenta con un programa de
practicas cuyo objetivo es dar a jévenes profesionales
la oportunidad de adquirir experiencia laboral e
identificar futuros empleados con potencial que puedan
contribuir al desarrollo futuro del negocio.

EDPR contrata personas de talento que sientan
verdadera pasion por nuestra industria y compartan
nuestra vision y objetivos. A la hora de contratar, la
compafiia no sélo tiene en cuenta las aptitudes
especificas que se requieren para un puesto, sino
también las habilidades conductuales, que conforman
la base de nuestra cultura organizativa. Como empresa
dedicada a la sostenibilidad, EDPR aspira a conjugar
los objetivos de desarrollo profesional con los valores
corporativos.

e Entorno de trabajo en equipo: EDPR promueve un

INTEGRACION

EDPR se caracteriza por una cultura empresarial fuerte
y quiere que los nuevos empleados entiendan esa
cultura y la asuman rapidamente en sus labores
cotidianas. Para fomentarlo, se implica a los nuevos
empleados en diversos talleres y actividades de
formacioén de equipos que tienen como finalidad
mejorar la integracion y profundizar en el conocimiento
de la compaiiia.

Nuestro Welcome Day, una actividad de tres dias de
duracion para los nuevos empleados, permite a los

ENTORNO SEGURO

entorno basado en la formacion de equipos.

Desarrollo profesional: EDPR reconoce la importancia del
desarrollo de profesional, ayuda a sus empleados a
adquirir conocimientos que les permitan dominar el
negocio y premia su innovacion, esfuerzo y desempefio.

Diversidad: EDPR posee un equipo diverso, formado por
empleados con una amplia variedad de bagajes y
culturas.

e Sostenibilidad: EDPR se ha fijado como objetivo
fomentar la responsabilidad medioambiental, econémica
y social entre sus empleados.

En EDPR, contratamos a los mejores profesionales
garantizando un proceso de seleccién no
discriminatorio. Asi esta recogido en el Cadigo Etico,
que contiene clausulas especificas de no discriminacion
e igualdad de oportunidades que estan en consonancia
con la cultura de diversidad de la empresa.

En 2014, EDPR contraté a 120 empleados, de los
cuales el 29% fueron mujeres. EDPR ofrecié 69
contratos de practicas de larga duracién y 22 contratos
de practicas estivales.

recién incorporados obtener un conocimiento basico de
la empresa, de su negocio y, dependiendo del perfil del
empleado, visitar uno de los parques edlicos o el
centro de control. En 2013, EDPR implanté una nueva
herramienta de integracién llamada Induction Plan,
cuyo desarrollo prosiguié en 2014, con la que los
nuevos empleados pasan unos dias en la sede
corporativa y son guiados por comparieros de
diferentes areas para aprender aspectos clave de su
trabajo y mejorar su conocimiento sobre su trabajo y
cémo contribuye a la misién de EDPR.

Garantizar un entorno de trabajo saludable y seguro para nuestros empleados y contratistas es fundamental para
todos los aspectos del negocio. La politica de seguridad y salud de EDPR, disponible en nuestra pagina web,
refleja el compromiso con la prevencién de los riesgos laborales asociados a nuestras actividades.



Para apoyar nuestra estrategia de seguridad y salud, hemos instaurado
sistemas de gestion adecuados. Estos sistemas se adaptan a cada pais,
con normas y procedimientos especificos basados en la normativa y las

buenas practicas sectoriales.
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69

MW con certificacion

OHSAS 18001 7,965

)

El sistema de gestion esta certificado de conformidad con la norma OHSAS
18001:2007. En 2014, EDPR conquist6 un hito importante con la

implantacion del sistema de gestién ambiental en Estados Unidos. Con ella,
casi el 88% de su capacidad cuenta ahora con la certificacion OHSAS

18011.

3,387
2,707
2,194
1,647
848

En 2014, EDPR registr6 una tasa de lesiones de 4,50, con un indice de
gravedad de 140. El incremento de la tasa de lesiones se debe

principalmente al aumento del nUmero de accidentes con ausencias de

2009 2010 2011 2012 2013 2014

corta duracién; sin embargo, la duracién fue inferior a la de 2013, a lo que

se suma que una ausencia de larga duracidon procedente de 2013 aumento

la tasa de lesiones.

(*) 7,660 MW EBITDA y 305 MW patrimonio neto

En conjunto, la tendencia mejora pese al aumento del nimero de accidentes registrados. En 2015, se hara
mayor hincapié en dar a conocer las politicas; la concrecion de los beneficios que reporta la certificacion OHSAS

conseguida en 2014 contribuird a mejorar los datos.

PRESTACIONES Y CONCILIACION DE LA VIDA LABORAL Y PERSONAL

En EDPR nos hemos comprometido a ofrecer un
competitivo paquete retributivo que reconozca el
trabajo y el talento de nuestros empleados. Nuestra
politica general de remuneracion integra las
necesidades de cada mercado concreto y cuenta con la
suficiente flexibilidad para adaptarse a los rasgos
especificos de cada region. Ademas del salario fijo,
existe un complemento variable que depende del
rendimiento del empleado evaluado respecto al de la
empresa y respecto a indicadores clave de rendimiento
de area e individuales.

La remuneracion basada en el rendimiento es una
herramienta importante para dirigir la atencion de los
empleados no sélo hacia los objetivos de la empresa,
sino también hacia sus objetivos personales y los de su
equipo. Con el fin de ser competitivos y poder captar a
los profesionales con mas potencial, EDPR se evalta y
se compara con los mercados de cada pais con el fin
de ofrecer los paquetes retributivos mas atractivos.

En EDPR comprendemos la importancia de mantener
un equilibrio entre la vida laboral y la vida personal.
Esta comprension ha traido consigo un refuerzo de la
satisfaccion de los empleados, ademéas de aumentar la
productividad y la motivacion.

DESARROLLO PROFESIONAL Y FORMACION

€1.6 millones de euros invertidos

en formacion. empleado.

*Calculado con nimero medio de empleados
EVALUACION DEL POTENCIAL

Evaluar el potencial de nuestros brillantes profesionales
es un instrumento fundamental dentro de la gestion del
personal. La finalidad de la Evaluacion del Potencial es
preparar a los empleados para alcanzar su maximo
desarrollo profesional en funcién de un conjunto de
habilidades estratégicas. Todos los empleados de EDPR,
con independencia de su categoria profesional, son
evaluados anualmente para determinar su potencial de
desarrollo y para ofrecerles la formacidon mas adecuada.
EDPR disefia un plan de desarrollo profesional
personalizado para satisfacer necesidades especificas.
PLAN DE FORMACION

Cada afio, se crea un Plan de Formaciéon personalizado
basado en los resultados de la evaluacion del
potencial. Este plan brinda un marco para gestionar la
formacién dentro de la compafiia en sintonia con la

43 horas de formacion por

EDPR cuenta con programas de conciliacién de la vida
laboral y personal y se esfuerza por mejorar
constantemente y por ofrecer las prestaciones mas
adecuadas a sus empleados. A menudo, determinadas
prestaciones sélo pueden ofrecerse en algunos de los
paises en los que EDPR esta presente. Como ejemplo
de normalizacién de los beneficios clave en todos los
paises, los empleados de EDPR en Estados Unidos y en
los paises europeos no ibéricos ya pueden acogerse a
un permiso mas prolongado por matrimonio. Ademas,
en Estados Unidos ya tienen derecho a disfrutar del dia
de su cumpleafios como permiso retribuido.

Desde 2011, las practicas de EDPR han sido
reconocidas en Esparia con la certificacion de Empresa
Familiarmente Responsable de la Fundacion
MasFamilia. Esta certificacién es una prueba del
compromiso de EDPR con el fomento de una adecuada
conciliacion entre vida laboral y personal entre sus
empleados. EDPR destacé por su eficacia en materia
de flexibilidad horaria, apoyo familiar, igualdad de
oportunidades y su ambiciosa politica de mejora
continua.

1.755 euros en formacion por
empleado

El proceso de evaluacion del potencial es independiente
de la evaluacion del desempefio y esta basado en un
modelo de evaluacion integral que comprende las
valoraciones del propio empleado, sus compafieros, sus
subordinados y su superior.

En 2014, para reforzar la comunicacion y la
transparencia, el equipo ejecutivo y los consejeros de
EDPR se reunieron con los empleados para explicarles
los objetivos transversales de area para ese afio
aplicable a cada plataforma

estrategia de negocio. Cuando definimos nuestra
estrategia para el futuro, nos esforzamos por
compaginar las demandas actuales y futuras de la
empresa con las capacidades de los empleados,
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intentando en todo momento colmar sus expectativas de
desarrollo profesional y apoyando su mejora continua. Nos
hemos comprometido a ofrecer a los empleados un
atractivo plan de desarrollo profesional y oportunidades de
formacién continua.

En 2014, el namero de horas de formacion aumenté hasta
38.298, lo que supone 50 horas de formacién por
empleado. Casi el 83% de los empleados recibié formacién
durante 2014.

En 2014, EPDR introdujo el Programa Ejecutivo de
Desarrollo en colaboracién con Instituto de Empresa (IE),
una de las mejores escuelas de negocios de todo el
mundo, con sede en Madrid (Espafia). Este programa tipo
MBA impartié a 34 participantes formacién avanzada en
materias que van de estrategia a liderazgo, pasando por
direccion financiera y de operaciones. Tras varios meses
de duracién, culmind con la presentacién en grupo a
ESCUELA DE ENERGIAS RENOVABLES

La Escuela de Energias Renovables, que forma parte de
EDP University, es una plataforma de mejora de la
capacidad interna y puesta en comun de conocimientos.

El afio 2014, tercer curso académico de la escuela, estara
dedicado a racionalizar las actividades de formacion para
garantizar una mayor correspondencia entre la oferta
formativa y las necesidades de los empleados. La escuela
ha colaborado estrechamente con los responsables y el
departamento de Recursos Humanos para mejorar los
procesos de seleccién de los participantes, de manera que
los candidatos sean mas idéneos y se genere valor.
Ademas, se ha acometido un importante esfuerzo por
mejorar los cursos existentes, con un mayor estudio de
casos practicos especificos de EDPR y mas ejercicios
préacticos concebidos para enriquecer la experiencia de
aprendizaje de los empleados.

PROMOCIONES Y MOVILIDAD

Todos nuestros empleados estan cubiertos por el sistema
de evaluacion del rendimiento, que recoge datos de varias
fuentes para valorar el desempefio de los empleados.

En el marco del apoyo al crecimiento profesional de los
empleados a través de la diversidad de experiencias, EDPR
fomenta la movilidad profesional. La movilidad es una
herramienta potente y de la maxima importancia para

COMUNICACION

EDPR tiene el compromiso de ofrecer a los empleados una
experiencia 6ptima en el lugar de trabajo. Con el objetivo
de establecer los indicadores clave de la satisfaccion de los
empleados, EDPR llevé a cabo un estudio en 2013 para
recabar y analizar los datos, y actuar en funcién de los
resultados. Después de celebrar talleres en los que
profundizé en estos Ultimos, se definié un Plan de Accion
para mejorar la satisfaccion en 2014. El plan se volco
principalmente en mejorar la comunicacion dentro de la
empresa. Es importante mantener abiertos cauces de
comunicacion con los empleados, de modo que se
adoptaron distintas medidas para mejorar estos canales:

e Reuniones con el consejero delegado: Durante estas
reuniones, se les da a los empleados la oportunidad de
compartir su perspectiva personal sobre el negocio y
conocer la estrategia de la compaiiia y como ésta influye
en sus tareas diarias. Para los empleados, es una
excelente oportunidad para entender mejor como
repercute su trabajo en el negocio. Casi un 85% de los
empleados ya han tenido la oportunidad de reunirse con
el consejero delegado.

e Reuniones con Recursos Humanos: EDPR tiene mucho
interés en comunicarse con los empleados. Recursos
Humanos mantiene reuniones con un pequefio grupo de
empleados que le brindan la oportunidad de comentar
cuestiones importantes en un foro abierto. Ha
participado casi el 85% de los empleados.

miembros de la Comisién Ejecutiva, al director de
Recursos Humanos y al director del IE de una solucién a
varios retos empresariales.

A partir del Programa de Coaching, concebido en un
primer momento para el Programa de Alto Potencial
(HIPO), los consejeros de la empresa mantuvieron
sesiones individuales de coaching con un grupo mas
amplio de participantes de cara a promover el desarrollo
profesional y las habilidades sociales. Puesto que
promocionar el talento interno es una decision estratégica,
el programa HIPO ha continuado desarrollando las
habilidades de los empleados con un potencial elevado.
Este programa se compone de varias asignaturas
especializadas en comunicacion, liderazgo y analisis de las
tendencias de mercado.

Durante el curso, se impartieron 30 sesiones formativas
en Europa, Estados Unidos y Brasil, lo que equivale a
8.431 horas lectivas y 730 asistentes. El centro contraté a
80 expertos internos, que se encargaron de preparar e
impartir los cursos formativos.

El afio que viene, EDPR tiene previsto mantener un nivel
similar de actividad. Para preparar el Plan de Formaci6on de
2015, la escuela ha definido programas de formacion
individuales para cada uno de sus empleados en Europa,
concebidos para orientar a los responsables y sus equipos,
asi como para facilitar la seleccién de los cursos mas
pertinentes. Desde el inicio del proyecto en 2011, ya han
pasado por el centro 804 empleados de EDPR procedentes
de todas las regiones.

apoyar la estrategia de crecimiento internacional asi como
para compartir la cultura y las buenas practicas de EDPR
con nuevos mercados en los que la compariia se dispone a
entrar.

Durante 2014, 73 empleados disfrutaron de movilidad
funcional o geogréfica, incluidos 8 nuevos expatriados.
EDPR cuenta actualmente con un total de 23 expatriados.

Boletin mensual de Recursos Humanos: Los empleados
de EDPR reciben un boletin mensual con noticias del
ambito de los Recursos Humanos. Esta publicacion
incluye préximos eventos, oportunidades de formacion y
voluntariado, prestaciones sociales, informacién sobre
nuevas contrataciones y procesos de seleccién en curso,
ademas de ser una herramienta importante para
compartir las iniciativas sociales con los empleados.

Ademas de los canales de comunicacidn que existen para
los empleados, se realizan encuestas de satisfaccion cada
dos afios para recabar opiniones y conocer el grado de
motivacion y satisfaccion de los empleados. En la dltima
encuesta, la tasa de participacion fue del 95%, con una
satisfaccion de 77%. En 2014, la organizacioén Great Place
to Work (GPTW) nombré EDP Renewables en Polonia el
mejor lugar para trabajar. Por su parte, EDPR se mantuvo
entre las 50 mejores empresas para trabajar segun la
clasificacion GPTW en Espafia y Reino Unido.

La capacidad de EDPR para atraer, desarrollar y retener el
talento da buena muestra de su compromiso de excelencia
en todas las areas. No sorprende, pues, que EDPR siga
siendo una de las 50 mejores empresas para trabajar
segun la clasificacion de Great Place to Work. Una plantilla
motivada y comprometida con la estrategia de la
compaifiia es uno de los factores que explican nuestros
resultados en 2014.
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3.3.2. COMUNIDADES LOCALES

EDPR es muy consciente del impacto que tiene nuestra actividad en las comunidades locales donde construimos
nuestros parques, y de como podemos maximizar los beneficios potenciales para la compafiia y los habitantes de
las areas circundantes, mediante una comunicacién abierta con todas las partes.

Por eso, establecemos una relacién de confianza y colaboracién con las comunidades en las que estamos
presentes, desde las fases iniciales de nuestros proyectos. Para ello, organizamos sesiones informativas y
mantenemos dialogos abiertos con estas comunidades para explicar los beneficios de la energia edlica y solar.
También organizamos actividades de voluntariado destinadas a fomentar un desarrollo sostenible de la sociedad.

El didlogo con la comunidad de la zona forma parte integrante de nuestra actividad empresarial. Organizamos
discusiones y reuniones con las partes locales durante todas las fases de los parques, para conocer sus
inquietudes y definir la mejor manera de darles respuesta. Todo ello significa también comunicar a la comunidad

local, algunos de los principales valores de EDPR
FUNDACION EDP

La misién de la Fundacion EDP es fortalecer el
compromiso del grupo EDP en Espafia, con especial
hincapié en las &reas social, cultura, ambiental y
educacion relativas a la investigacidon que encabezan el
desarrollo sostenible mundial.

Como tal, en 2014 ha promovido toda una serie de
iniciativas en Espafia financiadas por EDPR:

En el area educativa, EDPR ha mantenido y reforzado
las ya existentes, a saber, el programa de practicas, la
sexta edicion del concurso University Challenge y las
becas de estudios Green Education para jovenes.
Ademas de estas, EDPR inaugurd la iniciativa Tu
Energia, encaminada a explicar a los alumnos de
primaria la importancia de las energias renovables y
las diferencias con los recursos fésiles. El programa
conté con la asistencia de 3.862 alumnos en la
provincia de Albacete.

En el ambito ambiental, la Fundacién EPD ha
respaldado, entre otros, dos proyectos de sondeo
acometidos por la Universidad de Malaga y por la
Fundacion del Patrimonio Natural de Castilla y Le6n,
respectivamente. En ambos casos, los programas
estudian y ponen en marcha actuaciones para proteger
distintas especies de rapaces.

En el area social, EDPR y la Fundacion EDP han
respaldado diversas iniciativas, algunas de ellas
internas, como los programas de voluntariado o la
colaboracién con las actividades comunitarias, asi

TEAM BUIDING SOLIDARIO

como muchas otras acometidas por terceros, como la
Fundacion Sociedad, Educacién y Desarrollo, varios
bancos de alimentos o Fundacién Cerro Verde.

En 2014, EDPR ha destinado més de 0,5 millones EUR
a promover las actividades de la Fundacion EDP. En
2015, EDPR seguira respaldandolas, incluido el nuevo
programa social llamado EDP Solidaria 2015, con el
que pretende contribuir a mejorar la calidad de vida y
la integraciéon de personas desfavorecidas.

Puede consultarse informaciéon detallada sobre estas
actividades en la pagina web de la Fundacién EDP
(www.fundacionedp.es).

EDPR dedica tiempo y recursos a las comunidades
locales en todos los paises en los que opera. Por lo
tanto, y en consonancia con la estrategia de la
Fundacion EDP, sus actividades se sustentan sobre tres
pilares: educacion, sociedad y medio ambiente. EDPR
colabora de distintas maneras con las comunidades, ya
sea por medio de iniciativas en las que sélo participa la
empresa, otras en las que lo hace junto a sus
empleados y otras en las que son los propios
empleados de EDPR quienes dedican su tiempo y
recursos a estas actividades. Asi pues, EDPR ha
demostrado su preocupacién por uno de sus grupos de
interés clave, tanto a nivel de empresa como
individual.

En diciembre de 2014, aprovechando que la mayoria de los empleados de Europa se habia dado cita en Madrid
para asistir a la Junta General, se organizé un evento para fomentar el espiritu de equipo.

El reto: 600 empleados debian montar a lo largo de
toda una mafiana distintos muebles que EDPR doné

después a distintas organizaciones espafolas sin animo

de lucro. Sofar Despierto, Espiral, Nuestra Sefiora de
los Desamparados, Corazones Menudos y Afanias
fueron las ONG participantes.

Més de 2.400 horas juntos con un mismo objetivo:
colaborar con los desfavorecidos. Esta actividad
refuerza el espiritu de equipo y el compromiso de
EDPR con la comunidad.
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CAMPANA NAVIDENA EN POLONIA

En Polonia, el apoyo de EDPR a la comunidad local
aumenta afio tras afio. La colaboracion entre EDPR y
las autoridades locales durante la camparfia navidefia
de 2014 fue una de las acciones mas destacadas en
esta ocasion. Afo tras afio, EDPR organiza esta
iniciativa en todas las regiones polacas en las que la
empresa esta presente. Los destinatarios de la
campafa fueron mas de 500 nifios de entre 3y 14
afnos de edad, que recibieron distintos paquetes con
regalos de Navidad.

Ademas, pudieron disfrutar de una fiesta navidefia
organizada especialmente para ellos en cada ciudad,
donde los nifios pasaron un dia alegre digno de
recordar con amigos y familiares.

Este tipo de eventos cuentan con un gran respaldo de la comunidad.

CAMPANA MUNDIAL KILOS DE SOLIDARIDAD

La campafia mundial Kilos de Solidaridad es una iniciativa de EDPR de
recogida de alimentos y productos de primera necesidad. La recogida de
los alimentos y productos donados por empleados de EDPR se realiza en
todas las sedes y se distribuye entre ONG locales.

Esta iniciativa se ha llevado a cabo en Espafia, Rumania, Reino Unido,
Italia, Polonia y Estados Unidos, donde se recogieron mas de 825 kilos.
Gracias a este proyecto, nueve ONG de seis paises conoceran la
solidaridad de los empleados de EDPR.

Ademas, en los paises en los que la presencia de EDPR es mayor —Espafia
y Estados Unidos—, los empleados también participaron en actividades de
voluntariado con estas ONG. La posibilidad de implicarse en todos los
procesos ayuda a los empleados a desarrollar su capacidad de
voluntariado.

GREEN EDUCATION

Green Education es un programa de becas iniciado por EDPR en 2011 con
el objetivo de ofrecer apoyo econémico a nifios y jovenes de familias con
escasos recursos para que puedan estudiar.

En 2014, EDPR concedi6 becas de educacién a otros 107 alumnos de
Espafa, Portugal, Polonia, Rumania, Francia, Italia y Reino Unido,
atendiendo a criterios de mérito académico e ingresos.

El compromiso constante de EDPR con la sociedad y las nuevas
generaciones no cesa de crecer. Prueba de ello es que el nUmero de becas
del programa Green Education ha aumentado respecto del afio pasado.

Este programa crea un estrecho vinculo con las comunidades.

PARTE DE NOS - ESTA EN NUESTRAS MANOS

En junio, la camparia de voluntariado Parte de N6s del Grupo EDPR dedico
varias actividades en Europa y Norteamérica al medio ambiente. Asi, se
invitd a empleados, familiares y amigos a participar.

En Espafia, los voluntarios colaboraron con la organizacion
sin animo de lucro Fundaciéon Oxigeno en la recuperacion
de la laguna de Valcabadillo en Tubilla del Lago (Burgos).
En Italia, aunaron esfuerzos con Legambiente para limpiar
una zona que se convertird en parque urbano. En Houston
los voluntarios se congregaron en Urban Harvest para
ayudar en el mantenimiento de un jardin comunitario. En
Reino Unido, Lothian Conservation Volunteers llevé a cabo
labores de conservacién ambiental en Edimburgo.

El objetivo de Parte de NGs es sensibilizar— a la
comunidad con la conservacion— de la naturaleza y la
biodiversidad. En 2014, 67 voluntarios de Espafa, ltaliay
Estados Unidos han colaborado en esta campafa, a la que
han dedicado méas de 500 horas de su tiempo libre.
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3.3.3. PROVEEDORES

El desemperfio de los proveedores es fundamental para el éxito de EDPR.
La empresa basa su relacién con ellos en la confianza, la colaboracion y la
creacion de valores compartidos, lo que se traduce en una capacidad
conjunta de innovar, fortalecer su politica de sostenibilidad y mejorar la
capacidad de nuestras operaciones. Ello ayuda de manera sustancial a
EDPR a mantener el liderazgo en los ambitos donde desemperfia su
actividad y es un factor que contribuye a la competitividad en los
mercados en los que opera.

La importancia de la sostenibilidad en la cadena de suministro es clave

para EDPR. El CAdigo Etico de la empresa define los valores fundamentales

que deben respetarse y el marco que acota la relacién con los

proveedores. Ademas, nuestros sistemas de Seguridad y Salud, y de

gestién ambiental obligan a nuestros empleados y a todo aquél que

trabaja en nombre de EDPR a acatar las buenas practicas en dichos

ambitos, tal y como exigen nuestra politica ambiental, y de seguridad y

salud. Proveedores certificados

El Manual de Contratacion de EDPR contiene un capitulo que ayuda al 74%

Departamento de Compras a poner en practica nuestros valores y 67% 65%
principios. Asi, cuando contrata y compra bienes y servicios, EDPR realiza

todos los esfuerzos razonables para que los proveedores seleccionados

acepten cumplir con los diez principios del Pacto Mundial de la ONU en las

areas de derechos humanos, condiciones laborales, medio ambiente, 250
corrupcion asi como las ideas del Cédigo Etico de la firma. Ademas, EDPR
recaba informacién sobre sostenibilidad del principal proveedor de
servicios para su utilizacion en la seleccion del proveedor. En Europa, un
socio externo se encarga de ello, mientras que en Estados Unidos se
realiza por medio de cuestionarios internos. Europe & Corporate North America

) H Sistema de Seguridad y salud o equivalente
En 2014, en torno al 67% de los proveedores de EDPR de Corporativo y
Europa contaban con un sistema de seguridad y salud en el trabajo, y el » Europa Incluye proveedores por valores
74%, con uno ambiental. En Norteamérica, el 25% y el 65% de las superiores a 500.000 EUR;
empresas disponen de sistemas de seguridad y de gestion ambiental,
respectivamente.

Sistema medioambiental o equivalente

« Norteamérica comenzé a recoger datos de
sostenibilidad como parte de la cualificacion
de proveedores en 2014;

« los datos norteamericanos consideran que
DESARROLLO DE LA CADENA DE SUMINISTRO EN REINO UNIDO los programas de biodiversidad son sistemas

de gestion ambiental;
El desarrollo de la energia eélica offshore abre nuevos mercados y
oportunidades importantes para Reino Unido, en concreto, Escocia. Como
sector en desarrollo, exige la aparicion de nuevas empresas y la
diversificacion de las que ya existen para acometer las tareas asociadas al
desarrollo de la infraestructura.

MORL, joint venture entre EDPR y Repsol Nuevas Energias UK, ha
colaborado con distintas agencias para que las empresas locales del fiordo
de Moray (Escocia) y el resto del Reino Unido puedan beneficiarse del
nuevo mercado edlico marino.

Esta labor ha propiciado la creaciéon de nuevas empresas, ademas de
estimular la aparicion de joint ventures con capacidades muy variadas.
Desde 2012, el proceso de solicitud de ofertas de MORL ha impulsado el
desarrollo de aerogeneradores de 7-8 MW aptos para emplazamientos en
aguas mas profundas y con fuertes vientos que sean capaces de reducir el
coste de la energia. En un sector en el que los monopilotes fueron la
norma en el pasado, MORL estéa impulsando la competitividad entre las
subestructuras de nueva generacion. Estas contribuiran a la evolucién del
sector, sentando la norma para el resto de la tercera ronda y abriendo
nuevas areas del lecho marino a su explotacién en todo el mundo.
Ademas, MORL ha encomendado a socios del sector publico y privado que
identifiquen la brecha de capacidades y desarrollen estrategias para
cerrarla. Su solucién ya ha arrojado beneficios también fuera del mercado
britanico. Las capacidades adquiridas al desarrollar los proyectos de MORL
se han exportado correctamente a Francia, donde EDPR se hizo con los
dos emplazamientos de la licitacion francesa de la segunda ronda.
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3.4. INNOVACION

Para EDPR la innovacién versa sobre nuevas tecnologias con las A

que impulsar la obtenciéon de energias renovables —como la - .
tecnologia edlica offshore—, pero esto no lo es todo. También ;
tiene que ver con la actitud y el compromiso de mejorar nuestra :
labor dia a dia.

INNOVACION EN CONSTRUCCION Y DESARROLLO

OPTIMIZACION DEL DISENO Y LA CONSTRUCCION DE LOS PARQUES EOLICOS

Durante la construcciéon de un parque edlico, concebir disefios 6ptimos para sus cimentaciones es clave para el
control de las solicitudes de inversién en inmovilizado. Las cimentaciones superficiales 6ptimas son aquéllas que
minimizan el volumen en funcion de las condiciones especificas de cada emplazamiento cumpliendo, al mismo
tiempo, todos los requisitos aplicables en materia de seguridad. Sin embargo, en el caso de las cimentaciones en
profundidad o pilotadas, dar con la mejor solucién es una tarea mas compleja, pues deben optimizarse diferentes
variables: la forma de las cimentaciones y el numero, el didmetro, el tipo y la longitud de los pilotes. EDPR ha
desarrollado internamente un algoritmo con el que obtener los mejores disefios de cimentacidn con pilotes para
parques eolicos una vez se conocen el peso de los aerogeneradores y los datos geotécnicos del emplazamiento.

MODELO DE OPTIMIZACION PARA PARQUES EOLICOS

Después de tres afios de trabajo, el departamento de Evaluacion Energética de EDPR cre6 el programa edpwWOM
(Modelo de Optimizacién para Parques Eolicos). Se trata de un programa informatico especifico para estimar la
producciéon anual de energia y la optimizacion del disefio de los parques en funcion de las particularidades de la
empresa. Dicho programa se utiliz6 como herramienta de referencia en el proyecto de energia eélica offshore de
Moray Firth.

El entorno de programacién permite realizar simulaciones de forma automatica y en menos tiempo que con otras
opciones disponibles en el mercado. Una de sus ventajas es que, al tratarse de un cédigo generado
internamente, es compatible con cualquier modificacién o incorporaciéon de nuevos criterios de acuerdo con las
necesidades del proyecto en cada momento, por lo que no resulta necesario volver a definir modelos de
prediccion de los datos como si sucede con los programas informaticos convencionales disponibles en el
mercado. La solucién puede alcanzar elevados niveles de optimizaciéon de acuerdo con diversos criterios,
adaptables e independientes, y en funcion del estudio que deba realizarse: produccién, costes de cimentaciones
en profundidad, variables financieras, estructuras offshore, etc.

INNOVACION EN OPERACIONES

REGULACION DE POTENCIA ACTIVA Y REACTIVA EN DIVERSOS PARQUES EOLICOS EN EL MISMO NODO

La topologia de determinados parques eélicos de EDPR, que
evacuan diversas plantas a través del mismo nodo, plantea
un nuevo reto a EDPR, pues se consideran un Unico parque
edlico a efectos de cumplimiento del codigo de red
(regulacién de potencia activa, reactiva o de voltaje). No
existen herramientas comerciales para controlar la adhesion
a los cédigos de red en estas situaciones concretas cuando
interactuan diferentes tecnologias. EDPR ha desarrollado un
sistema de control que, en funcién de los datos que se
recaban en el nodo y en cada uno de los emplazamientos,
calibra y envia las instrucciones adecuadas al sistema de
control de cada parque edlico a fin de garantizar el
cumplimiento del cédigo de red. Para poder definir los
algoritmos de control de estabilidad, deben realizarse .
simulacros preliminares sobre el comportamiento de los aerogeneradores estaticos y dinamicos y de los sistemas
de control de cada emplazamiento.

MINIMIZAR LOS COSTES DE DESVIACION

Uno de los retos principales a los que se enfrenta EDPR es minimizar los errores en las estimaciones energéticas
de las seis sesiones del mercado intradiario y, por ende, los costes de desviacion. Para ello, EDPR ha concebido
un sistema adaptable basado en tecnologia no convencional del sector energético que corrige las estimaciones
originales a partir de los errores cometidos en predicciones pasadas. Dichas mejoras de los algoritmos no
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solamente reducen los costes, sino que también favorecen la integracion de la energia eélica en el sistema
eléctrico nacional.

INVESTIGACION Y DESARROLLO

EDP Inovacao es la empresa del Grupo EDP que se encarga de fomentar la innovacion, la investigacion y el
desarrollo en el seno de las diferentes unidades de negocio del Grupo, entre las que se encuentra EDPR. Lleva a
cabo su actividad en tres ambitos diferenciados: 1) desarrollo tecnolégico; 2) innovacién en productos,
organizacion y procesos; 3) respaldo transversal en cuando a |+D++i.

WINDFLOAT

El proyecto WindFloat es uno de los buques
insignia de la lista de proyectos de 1+D
sobre energias renovables de EDP; se trata
de un prototipo para alta mar que, después
de tres afios en funcionamiento, proporciona
excelentes resultados en condiciones
hostiles como, por ejemplo, olas de hasta 15
metros de altura, frente a las costas de
Agucadoura, en el norte de Portugal.

Es el proyecto de innovacidn mas ambicioso
del mundo hasta la fecha en el &mbito de la
tecnologia offshore flotante, el primer
aerogenerador de alta mar que se instala en
el océano Atlantico y la primera estructura
triangular flotante semisumergible que
sustenta un aerogenerador de 2 MW que
permite aprovechar los vientos de alta mar
con gran estabilidad por debajo de los 40
metros de profundidad y a gran distancia de
la costa. Es, ademas, el primer proyecto de
energia edlica offshore del mundo que no
requiere el uso de pesados equipos de
elevacion en alta mar. El proceso de
preparacion para el ensamblado final, la
instalacion y la puesta en marcha se llevo a
cabo integramente en un entorno controlado
en tierra. Una vez finalizadas las tareas de
construccion en tierra en diques secos de
Setubal, al sur de Lisboa, la estructura se remolcé aproximadamente 350 kilbmetros mar adentro. La capacidad
de llevar a cabo el remolcado en tales circunstancias puede atribuirse al rendimiento y la estabilidad de
WindFloat. Estos factores también permiten la instalacion sobre WindFloat de aerogeneradores de cualquier
fabricante que se comercialicen listos para utilizar. El proyecto responde a una asociacion de EDP, Repsol,
Principle Power, A. Silva Matos, Vestas e InovCapital y cuenta asimismo con el respaldo del Fondo de Asistencia a
la Innovacion (FAI), en el que participan mas de 60 proveedores, de los cuales mas de dos tercios son
portugueses.

En marzo, mientras se desarrollaba la fase competitiva de la licitacidon para la explotaciéon de la capacidad de
energia edlica offshore en Francia, EDPR invité a periodistas de dicho pais a visitar el proyecto Windfloat. Los
periodistas se dieron cita en el centro de abastecimiento de Oporto y volaron en helicoptero para contemplar,
desde el aire, el funcionamiento de este proyecto. En julio, los alcaldes de 20 municipios franceses también lo
visitaron; en esta ocasion, se trasladaron hasta él en barco para ver el aerogenerador en accion. Estas visitas
brindaron a EDPR la gran oportunidad de ensefiar como funcionan los sistemas de generaciéon de energia edlica
en alta mar y fortalecer sus vinculos con lideres de opinién claves de Francia, pais histéricamente dependiente de
la energia nuclear.

El pasado mes de octubre, Jodo Manso Neto intervino en un congreso internacional que se celebré en Lisboa
organizado por el Wave Energy Centre (WavEC) en colaboraciéon con la Embajada de Estados Unidos en Portugal;
en él, se dieron cita empresas, centros de investigacion, agencias publicas y responsables politicos para tratar las
medidas que se estan desplegando a ambos lados del Atlantico para concebir un grupo tecnolégico capaz de
aprovechar al maximo el ingente potencial econémico del entorno marino. La energia renovable edlica offshore
se puso en valor durante el evento y EDPR ilustré su firme compromiso con el desarrollo de tecnologias para la
exploracion edlica offshore con el caso de WindFloat.
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3.5. INTEGRIDAD Y ETICA

Un comportamiento ético es fundamental para el funcionamiento de la economia.
EDPR reconoce su importancia y su complejidad y se compromete a regirse por la
ética y a cumplir sus principios en el desempefio de su actividad. Sin embargo, es
responsabilidad de los trabajadores realizar su labor conforme a principios éticos.

MODELO DE GOBIERNO ETICO

Los principios éticos son la piedra angular de la
estrategia de EDPR; tanto es asi, que nuestro Cédigo
Etico trasciende la mera definicion de los principios por
los que se debe regir la empresa y detalla asimismo el
comportamiento que deben mostrar los trabajadores de
EDPR y cualquier otro proveedor que preste sus
servicios en representacion de la empresa a la hora de
tratar con nuestros grupos de interés. El Codigo Etico
cuenta con su propia normativa, que regula el proceso y
los canales de comunicacion de posibles incidentes o
dudas acerca de su aplicacion. El Proveedor de Etica es
el responsable de estos canales de comunicacion y se
encarga de analizar posibles problemas éticos y de
presentarlos a la Comisién de Etica. El Codigo se
comunica y distribuye a todos los trabajadores y a las
partes interesadas y se complementa con sesiones de
formacién especificas.

cOnIGO ETICO

El Cédigo Etico de EDPR resulta aplicable y vincula a
todos los trabajadores de la empresa,
independientemente de su puesto y emplazamiento.
Nuestros proveedores también deben encarnar el
espiritu de nuestro Codigo Etico, lo cual se recoge en
nuestras politicas de contratacién de servicios.

En 2014, se aprobd una actualizacion del Cédigo a fin
de fortalecer determinados ambitos como, por
ejemplo, los relativos a integridad, derechos humanos,
cumplimiento de la legislacién y transparencia. Por
otra parte, la nueva version del Cédigo se estructura
en tres partes: principios de actuacién, compromiso
con los grupos de interés y proceso ético. Esta division
tiene por objetivo establecer claramente los valores y
las conductas que debe asumir cualquier persona que,
en representacion de EDPR, trate con nuestros grupos
de interés, asi como el proceso de supervision del
cumplimiento del Cédigo.

Actualizado el Codigo, se anuncié y publicé en la
intranet de la Empresa, y el Secretario General se lo
hizo llegar por correo electrénico a todos los
trabajadores. El Cédigo Etico se incluye en la
documentacion de bienvenida que se entrega a los
nuevos trabajadores y que deben devolver firmado
como muestra de conformidad.

NORMATIVA DEL CONIGO ETICO

La normativa del Cadigo Etico, aprobada por el
Consejo de Administracion en 2011, tiene como fin
regular la aplicacion de éste en el seno de EDPR.
Concretamente, define los procedimientos de
recepcion, registro y tratamiento de los datos que
recibe la Empresa con respecto a infracciones del
Cédigo en materia de legislacion, ética,

comportamiento en el entorno laboral, derechos
humanos, igualdad de oportunidades, integridad,
relaciones con clientes y proveedores, medio ambiente
y sostenibilidad. La normativa del Cadigo Etico abarca
aspectos como los siguientes:

descripcién de los puestos de trabajo y las responsabilidades
asociadas;

procedimientos;

ratificacion, investigacion y medidas correctivas;
confidencialidad y anonimato; supervisién y evaluacion del
equipo directivo.

COMISION DE ETICA

La Comisién de Etica recibe, registra y tramita todas
las denuncias que recibe con respecto a infracciones
del Cédigo en materia de legislacion y ética, las
traslada al Consejo de Administracion y establece, en
su caso, las medidas correctivas pertinentes.

La Comision de Etica la conforman tres miembros,
concretamente los presidentes de la Comision de
Auditoria y Control, de la Comisiéon de Operaciones
entre Partes Relacionadas y de la Comisiéon de
Nombramientos y Retribuciones. Entre las funciones de
la Comision se encuentran:

Propuesta de instrumentos, politicas, objetivos y propdsitos
de ética corporativa;

Control de la aplicacién del cédigo ético, estableciendo
directrices para su regulacion y supervisando la correcta
aplicaciéon por parte de la Sociedad y sus filiales;

andlisis de las infracciones del Cédigo Etico que se
comunican y resolver su relevancia y su admisibilidad;
toma de decisiones sobre si debe llevarse a cabo una
investigacion mas exhaustiva para determinar las
consecuencias de las infracciones y las personas implicadas;
« Nombramientos del Proveedor de Etica.

PROVEEDOR DE ETICA

En la primera reunion que celebré la Comision de Etica
en 2011, se nombré al Proveedor de Etica de EDPR.

Dicha figura desempefia una funcion esencial en el
proceso ético, pues garantiza la imparcialidad y la
objetividad al registrar y documentar todas las
denuncias sobre ética que se le remiten. Se encarga,
ademas, de seguir su progreso y vela por la
confidencialidad de la identidad de los denunciantes,
con quienes se pone en contacto siempre que resulte
conveniente hasta el cierre del caso.

PROCESO ETICO DE EPPR

Los grupos de interés de EDPR, internos y externos,
pueden iniciar facilmente un proceso ético o resolver
sus dudas a través del canal previsto para ello: pueden
ponerse en contacto por correo electrénico con el
Proveedor de Etica o cumplimentar el formulario
especifico disponible en el sitio web de la empresa. El
Proveedor de Etica garantiza la transparencia y el
secreto profesional durante todo el proceso.



Por otra parte, EDPR pone a disposicion de sus
trabajadores un canal que les permite informar
directamente y de forma confidencial a la Comisién de
Auditoria y Control de cualquier practica
supuestamente ilicita o cualquier presunta
irregularidad contable o financiera que se produzca en
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su Empresa. El Proveedor de Etica no recibié en 2014
ninguna denuncia a través de dicho canal de
comunicaciéon con respecto a irregularidades en EDPR o
que pudieran suponer repercusiones sustanciales para la
empresa.

Se identifican supuestas
infracciones del Cédigo Etico

Las denuncias de presuntas infracciones del Cédigo Etico deben remitirse al Proveedor de
Etica, haciéndose constar datos personales y descripcion exhaustiva de la situacion.

El Proveedor de Etica realiza una

investigacion sumaria o
9 Etica.

El Proveedor de Etica ratifica en primer lugar el acaecimiento de los acontecimientos que se
denuncian y presenta un informe preliminar sobre su confirmacién inicial a la Comisién de

La Comisién de Etica decide si la
denuncia ilustra una infraccion

La Comisién de Etica analiza todas las situaciones que se denuncian y decide si deben
clasificarse como infracciones del Codigo Etico.

Una vez se confirma la infraccién,
la Comision inicia una investigacion

Al llevar a cabo una investigacion, la Empresa se rige por la legislacion aplicable y por su
propia normativa interna. Finalizada la investigacion, la Comision decide si deben adoptarse
medidas correctivas o disciplinarias.

PROGRAMA ETICO

Nuestro compromiso con la ética queda patente en
nuestro Programa Etico. Dicho Programa se presentd
por primera vez en 2010 y, a fin de renovar las
conductas éticas en el seno de nuestra empresa y
transmitir la actualizacion del Cédigo, volvera a
lanzarse durante el primer semestre de 2015. El
Programa Etico constituye una importante herramienta
para valorar la situaciéon actual y fomentar la
concienciacion en el seno de la Empresa acerca de la
cuestion ética. El programa consiste en una guia
interpretativa del cédigo ético, una encuesta para
evaluar como entienden la ética los trabajadores de
EDPR y un programa de formacién. Durante 2015, el
programa de formacién constara de una sesion
transversal online —orientada a transmitir conceptos
generales a todos los trabajadores— y sesiones
especificas presenciales —adaptadas a los diferentes
puestos y sus riesgos conexos—.

REGLAMENTACION PARA LA PREVENCION DE
SOBORNOS

A fin de velar por el cumplimiento de la reglamentacion
para la prevencion de sobornos en todos los
emplazamientos en que EDPR lleva a cabo su
actividad, la Empresa ha concebido una Politica de
Prevencion de Sobornos, aprobada por el Consejo de
Administracién en diciembre de 2014. Esta Politica
incluira una serie de procedimientos nuevos sobre las
relaciones de los trabajadores de EDPR con partes
externas, en concreto la autorizacién de determinadas
cortesias relacionadas con actividades de
representacion —que se ofrezcan a terceros o que se
reciban de ellos—, donaciones benéficas y patrocinios.
El Grupo adoptaréa dicha Politica a lo largo de 2015.

Se puede consultar una descripcion detallada del
modelo de gobierno ético en el Informe de Gobierno
Corporativo

RELACIONES CON LOS EMPLEADOS

EDPR tiene un firme compromiso con el respeto de la libertad sindical y reconoce

el derecho a la negociacién colectiva

Nuestro compromiso queda patente en el Codigo Etico
y velamos por su cumplimiento a través del Canal
Etico, con el que los grupos de interés pueden
denunciar de manera anénima cualquier infraccion.

De los 919 empleados de EDPR, el 21% estaba
cubierto por convenios colectivos. Los convenios
colectivos se aplican a todos los empleados que
trabajan amparados por un contrato laboral con y por
cuenta de algunas comparfiias del Grupo EDPR,
independientemente del tipo de contrato, el grupo
profesional en el que estan incluidos, su ocupacién o
su puesto de trabajo. No obstante, los aspectos
relativos a la propia organizacion corporativa, la
legislacion de cada pais o incluso el uso y las
costumbres locales, dan lugar a que determinados
grupos queden excluidos del ambito de los convenios
colectivos.

Los convenios colectivos que se aplican en EDPR
suelen negociarse a escala regional o estatal. EDPR
participa en su negociaciéon con los representantes de
los trabajadores y, en algunos casos, los
representantes de los gobiernos. En Portugal y en
Brasil, EDP negocia sus propios convenios con los
trabajadores, que resultan de aplicaciéon a todas las
personas que prestan sus servicios profesionales a las
empresas del Grupo, incluida EDPR. A pesar de carecer

de un papel activo en las negociaciones, es voluntad
de EDPR facilitar la difusion de las actualizaciones que
se realizan en dichos convenios. Por ejemplo, en 2014
se negocié un nuevo convenio colectivo en Portugal.
EDPR organizé sesiones informativas para sus
trabajadores a fin de comunicarles el resultado de las
negociaciones.

A lo largo de los ultimos afios, EDPR ha realizado
diferentes analisis comparativos de las prestaciones
previstas en los diversos convenios colectivos
aplicables a nuestros trabajadores frente a las que
ofrece nuestra empresa y, en términos generales,
EDPR ofrece paquetes retributivos méas competitivos
que los convenios colectivos correspondientes.

Durante 2014, los representantes de la empresa se
reunieron en diferentes ocasiones con los
representantes de los trabajadores a fin de abordar
cuestiones fundamentales que afectan a EDPR, como la
salud y la seguridad de los trabajadores o el pago de
gratificaciones en Brasil. En Francia, los representantes
de EDPR definieron una hoja de ruta con los
representantes designados de los trabajadores con
respecto a las actuaciones que se llevaran a cabo a
corto plazo.
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3.6. REMUNERACION
EJECUTIVA

ESTRUCTURA RETRIBUTIVA

La politica retributiva de EDPR, aprobada por la Junta General de Accionistas el 8 de abril de 2014 con el 99,6%
de los votos a favor y presentada por el Consejo de Administracidon a propuesta de su Comision de
Nombramientos y Retribuciones (integrada por tres consejeros no ejecutivos independientes), define una
estructura retributiva dotada de una parte fija para todos los miembros del Consejo, asi como una parte variable,
con componentes anuales y plurianuales, para los miembros de la Comisidn Ejecutiva.

| Anual ‘
Remuneracién base @ Remuneracién variable
fija (efectivo) (gratificacion en efectivo)

I Plurianual ‘
La remuneracién maxima variable anual aprobada por la Junta General de Accionistas para todos los miembros
ejecutivos del Consejo de Administracion fue de 1 millén de euros anuales. EDPR no ha incorporado ningun plan
de atribucién de acciones ni sistemas de opciones de sobre acciones como componentes de la remuneracién de
sus Consejeros. La remuneracion variable anual y plurianual corresponde a un porcentaje del componente fijo
anual, con una ponderacién mayor en el caso del componente plurianual con respecto al componente anual. El
valor de la remuneracion variable anual puede oscilar entre el 0% y el 85% del 80% de la remuneracion fija
anual. El valor de la remuneracion variable plurianual puede oscilar entre el 0% y el 85% del 120% de la
remuneracion fija anual.

En el caso del Director Financiero y los Directores de Operaciones, existe una evaluacién cualitativa de su
rendimiento anual realizada por el Consejero Delegado; dicha valoracion supone el 20% de cara al calculo de la
remuneracion variable anual y el 32% de la remuneracién variable plurianual. El resto se calcula a partir de los
indicadores clave de rendimiento y las ponderaciones correspondientes que aqui se indican.

Los indicadores clave de rendimiento (KPI, por sus siglas en inglés) que se utilizan para determinar las cuantias
de la remuneracioén variable anual y plurianual responden a los pilares estratégicos de la Empresa: crecimiento,
riesgo/remuneracion y eficiencia. Dichos indicadores son los mismos para todos los miembros de la Comisién
Ejecutiva, si bien existen objetivos concretos en el caso de los Directores de Operaciones de Europa/Brasil y
Norteamérica.

KPI ; Ponderacién
Rentabilidad total para el accionista frente a otras empresas del sector y PSI1-20 ) 15%
Incremento de los MW (EBITDA + patrimonio neto) ) 15%
ROIC, flujo de caja (%) ) 8%
EBITDA ) 12%
Resultado neto ) 12%
Disponibilidad técnica ) 6%
Ratio gastos operativos/MW ) 6%
Inversiones en inmovilizado/MW ) 6%
Sostenibilidad ™ ) 10%
Satisfaccion del empleado ) 5%
Incremento de la Comision de Retribuciones 5%

") Se basa en una evaluacion externa del rendimiento en la que se aplica una metodologia centrada en el Sustainability
Index, que permite comparar el desempefio de la empresa con el resto de su sector
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OTROS ASPECTOS A REPORTAR

HECHOS RELEVANTES POSTERIORES

EDPR lleva a cabo una nueva operacion de rotacidon de activos en Estados Unidos

Durante el tercer trimestre de 2014, EDP Renovaveis S.A. (EDPR) alcanzé un acuerdo con Fiera Axium
Infrastructure US L.P. (Fiera Axium) para vender una participacion minoritaria de una cartera de activos eélicos
de Estados Unidos con una capacidad de produccion total de 1.101 megavatios (MW). La participacién de Fiera
Axium en la cartera equivaldra a 394,5 MW y es la segunda operaciéon de rotacion de activos anunciada por EDPR
con Fiera Axium, que viene a fortalecer aiin mas la alianza entre ambas firmas.

La cartera esta formada por nueve parques edlicos operativos. Todos los parques eélicos cuentan con acuerdos
en vigor de venta de energia a largo plazo.

En funcién de i) el precio de la operacioén y ii) los pasivos previstos por tax equity de los proyectos, el valor
empresarial total de la cartera de 1.101 MW asciende a 1.700 millones de doélares estadounidenses (USD), es
decir, 1,54 millones de USD por MW.

La operacion esta sujeta a la aprobacion de los reguladores. La oferta contempla una financiacion inicial que se
llevaréa a cabo cuando se obtenga la aprobacion de los reguladores, y la financiacion final tendré lugar cuando se
logre la explotacion comercial de los activos en construccion.

Adquisicién, por parte de EDPR, del 45% del capital social de EDP Renovdveis Brasil

En noviembre de 2014, EDP Renovaveis,S.A. y EDP Energias do Brasil (EDP Brasil) firmaron un Memorando de
Entendimiento que prevé la adquisicion, por parte de EDPR, del 45% del capital social de EDP Renovaveis Brasil,
S.A. controlada por EDP Brasil. Tras esta operaciéon, EDPR controlara el 100% del capital social de EDPR Brasil.
EDPR Brasil explota 84 MW de energia edlica y tiene en marcha proyectos de energia eélica de 237 MW con
contratos de adquisiciéon de energia (CAE) a largo plazo adjudicados en las subastas energéticas de 2011 y 2013.

EDPR anuncia la venta de participaciones minoritarias en parques edlicos de Brasil a CTG

En diciembre de 2014, EDP Renovaveis, S.A., a través de su sociedad dependiente EDPR Brasil, suscribi6é un
acuerdo con CWEI (Brasil) Participacdes Ltda, una sociedad dependiente de CTG para vender una participacion
del 49% en parques edlicos tanto operativos como en fase de desarrollo en Brasil. El alcance de la operacion
abarca 84 MW operativos como se ha mencionado anteriormente, con una duracién media de cuatro afos, asi
como 237 MW en fase de desarrollo, retribuidos de acuerdo con contratos adjudicados a largo plazo para vender
la electricidad producida durante 20 afios.

EDP Renovdveis suscribe un acuerdo de project finance para 120 MW en Brasil

El 26 de enero de 2015, EDP Renovaveis, S.A. (EDPR) suscribié un acuerdo de project finance con el Banco

Nacional de Desarrollo Econémico y Social (BNDES) de Brasil para el proyecto Baixa do Feijao, que esta formado
por cuatro parques edlicos con una capacidad total de 120 MW. El proyecto Baixa do Feijédo esta en construccion
en la actualidad y esta situado en el estado de Rio Grande do Norte, uno de los lugares con mas viento de Brasil.

Los instrumentos de deuda contratados a largo plazo ascienden a 306 millones de reales brasilefios y el cierre
financiero esta sujeto a las condiciones habituales. La ejecucion de este contrato refleja la estrategia de
financiacién de EDPR que consiste en contratar deuda a largo plazo en moneda local a precios competitivos para
mitigar el riesgo de refinanciacién y para reducir el riesgo de tipo de cambio al tener una cobertura natural entre
ingresos ordinarios y costes.

En diciembre de 2011, en la subasta de energia A-5 celebrada en Brasil, fueron adjudicados estos cuatro
proyectos con contratos de adquisicién de energia (CAE) de 20 afios que comienzan en enero de 2016.

INFORMACION SOBRE LAS CONDICIONES DE
PAGO MEDIAS A PROVEEDORES

En 2014 el total de pagos realizados por compariias espafiolas a proveedores ascendié a 107.975 miles de euros
con un periodo de pago promedio de 62,4 dias, estando en términos generales en linea con el periodo de pago
estipulado por ley de 60 dias. No obstante, la compafia esta realizando una optimizaciéon de procesos internos
para resolver todos los pagos adeudados dentro del periodo legal maximo.
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. ESTRUCTURA DE CAPRITAL

1. ESTRUCTURA DE CAPITAL

El capital social total de EDP Renovaveis S.A. (en
adelante, “EDP Renovaveis”, “EDPR"” o la “Sociedad”)
asciende, desde la oferta publica de venta (en adelante,
la “"OPV") de junio de 2008, a 4.361.540.810 EUR,
dividido en 872.308.162 acciones suscritas y
totalmente desembolsadas con un valor nominal de
5,00 EUR cada una. Todas las acciones forman una
misma categoria y una misma serie y cotizan en el
mercado regulado de NYSE Euronext Lisbon.

Caodigos y tickers de las acciones de EDP Renovaveis S.A.:

ISIN: e ES0127797019
Ticker de Bloomberg: ........cccoviiiiiiiiiinnnnnn.. EDPR PL
RIC de Reuters:......c.coieiiiiiiiiiiii e EDPR LS

El accionista principal de EDPR es el grupo EDP, que

ostenta el 77,5% del capital y de los derechos de
voto. Al margen de la participaciéon del Grupo EDP, la
estructura accionarial de EDPR esta formada por
81.000 inversores institucionales y particulares
aproximadamente en mas de 23 paises,
fundamentalmente en Estados Unidos, Reino Unido,
Portugal, Australia, Noruega y Francia.

Los inversores institucionales representan el 90% de
los accionistas de la Sociedad (Grupo EDP no
incluido), principalmente fondos de inversion y de
inversion sostenible y responsable (ISR), mientras
que los inversores particulares, en su mayoria
portugueses, suponen el 10% restante.

2. RESTRICCIONES A LA TRANSMISION DE ACCIONES

Los Estatutos Sociales de EDPR no contemplan
restricciones a la transmisién de acciones.

3. ACCIONES PROPIAS

EDPR no ostenta acciones propias.

4. CAMBIO DE CONTROL

EDPR no ha adoptado medida alguna con el objetivo
de evitar el éxito de las ofertas publicas de
adquisicion.

La Sociedad no ha tomado medidas defensivas en
supuestos de cambio de control en el accionariado.

EDPR no ha firmado ningln contrato sujeto a la
condicion de que se produzca un cambio de control en
la sociedad, salvo aquellos que se han suscrito de
acuerdo con las préacticas habituales del mercado Para
la financiacién de algunos proyectos de parques
edlicos los prestamistas tienen el derecho a aprobar
un cambio de control en el prestatario, si éste ultimo
dejara de ser controlado directa o indirectamente por
EDPR. En el caso de garantias proporcionadas por
comparfiias del Grupo EDP, si EDP dejara de tener
directa o indirectamente la mayoria de EDPR, EDP, no
estara obligado a proporcionar estos servicios o

5. REGIMEN ESPECIAL DE ACUERDOS

EDPR carece de un sistema de renovacion o
revocacion de medidas defensivas que establezca, en
particular, restricciones al nimero de votos que un

6. PACTOS PARASOCIALES

La Sociedad no tiene constancia de ningun pacto
parasocial susceptible de traducirse en restricciones a
la transmisién de valores o derechos de voto.

garantias. Las filiales pertinentes que correspondan
estaran obligadas a cancelar o sustituir todas las
garantias pendientes dentro de los 60 dias posteriores
al cambio de control.

En los casos de contratos de servicios intragrupo y de
conformidad con el ACUERDO MARCO suscrito entre
EDP Renovaveis S.A. y EDP Energias de Portugal S.A.,
los seguiran en vigor mientras EDP mantenga su
capital social por encima del 50% o el derecho a
ejercer, directa o indirectamente, mas del 50% de los
derechos de voto en el capital social de EDPR. Incluso
si el capital social de EDP o sus derechos de voto caen
por debajo del 50%, se mantendra los contratos en
vigor mientras se elijan la mitad de los miembros del
Consejo de Administracién o de la Comisién Ejecutiva
de EDPR a propuesta de EDP.

Unico accionista pueda ostentar o ejercer a titulo
individual o conjuntamente con otros accionistas.
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Il. TITULARIDAD DE PARTICIPACIONES Y
OBLIGACIONES

7. PARTICIPACIONES SIGNIFICATIVAS

Las participaciones significativas en EDPR estan sujetas En 2014, EDPR no recibi6 notificaciones relativas a
a la legislacion espafola, que regula los criterios y participaciones significativas.

umbrales de las participaciones accionariales. De
conformidad con los articulos 23 y 24 de la Ley
espafiola del Mercado de Valores, EDPR comunica la
siguiente informacién sobre los accionistas significativos
y sus derechos de voto a 31 de diciembre de 2014.

A 31 de diciembre de 2014, se identificaron las
siguientes participaciones significativas:

Accionista N.© de acciones % del capital % de voto

Grupo EDP:

EDP Energias de Portugal S.A. Sucursal en Espafa 541.027.156 62,0% 62,0%

Hidroeléctrica del Cantabrico S.A. 135.256.700 15,5% 15,5%
Total Grupo EDP 676.283.856 77,5% 77,5%

El Grupo EDP es titular del 77.5% del capital y derechos de voto de EDPR, respecto del cudl, el 62,0% lo tiene a
través de EDP- Energias de Portugal S.A.- Sucursal en Esparfia y el 15.5% a través de su sociedad participada al
100%, Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A.

MFS Investment Management:
Total MFS Investment Management 27.149.038 3,1% 3,1%

El 24 de septiembre de 2013, MFS Investment Management, una gestora de activos y pasivos con sede en
América, comunic6é a la CNMV una participacion significativa indirecta como Institucién de Inversion Colectiva

Participaciones significativas totales 703.432.894 80,6% 80,6%
A 31 de diciembre de 2014, la estructura accionarial Investment Management eran titulares del 77,5% y
de EDPR contaba con acciones con una participacion del 3,1% del capital total de EDPR, respectivamente.

significativa total del 80,6%. El Grupo EDPR y MFS

8. TITULARIDAD DE LAS ACCIONES DE LOS MIEMBROS DE LOS CONSEJOS DE ADMINISTRACION Y SUPERVISION

En la tabla que se muestra a continuacion se recoge el las entidades reguladoras y de supervision (a la
ndamero de acciones de EDPR de las que son titulares Comissédo de Mercado de Valores Mobiliarios o CMVM,
los consejeros, directa o indirectamente, a 31 de en el caso de Portugal, y a la Comisién Nacional del
diciembre de 2014. Las operaciones con acciones Mercado de Valores o CNMV, en Espafa).

realizadas por los consejeros de EDPR se comunican a

Operaciones en 2014 N.© de acciones a 31.12.2014
Miembro del Consejo Tipo Fecha ac,:ign(;i Precio Directas Indirectas Total
Anténio Mexia - - - - 3.880 320 4.200
Jo&o Manso Neto - - - - - - -
Nuno Alves - - - - 5.000 - 5.000
Rui Teixeira - - - - 12.000 370 12.370
Gabriel Alonso - - - - 26.503 - 26.503
Jo&o Paulo Costeira - - - - 3.000 - 3.000
Jodo Lopes Raimundo - - - - 170 670 840
Jo&o Manuel de Mello Franco - - - - 380 - 380
Jorge Santos - - - - 200 - 200
José Araujo e Silva - - - - 80 - 80
Manuel Menéndez - - - - - - -
Rafael Caldeira Valverde - - - - - - -
Gilles August - - - - - - =
Joao Marques da Cruz - - - - 1.200 - 1.200
Acécio Piloto - - - - 300 - 300
Antonio Nogueira Leite - - - - 400 - 400
José Ferreira Machado - - - - 630 - 630
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9. PODERES DEL CONSEIO DE ADMINISTRACION

El Consejo de Administracién ostenta plenos poderes
para gestionar, supervisar y dirigir la Sociedad, sin
mas limitacién que las competencias que el articulo 13
de los Estatutos Sociales o la legislacion aplicable
reserven expresamente a la competencia exclusiva de
la Junta General. En este contexto, el Consejo esta
facultado para:

e Adquirir por cualquier titulo oneroso o lucrativo los
bienes muebles e inmuebles, derechos, acciones y
participaciones que convengan a la Sociedad;

¢ Vender e hipotecar o gravar bienes muebles e
inmuebles, derechos, acciones y participaciones de
la Sociedad y cancelar hipotecas y otros derechos
reales;

e Negociar y realizar cuantos préstamos u operaciones
de crédito estime convenientes;

e Celebrar y formalizar toda clase de actos o contratos
con entidades publicas o con particulares;

¢ Ejercitar las acciones civiles y penales y de cualquier
otro orden que incumban a la Sociedad,
representandola ante funcionarios, autoridades,
corporaciones y tribunales gubernativos,
administrativos, econémico-administrativos y
contencioso-administrativos y judiciales, Juzgados
de lo Social y Salas de lo Social del Tribunal
Supremo y de los Tribunales Superiores de Justicia
de las Comunidades Autonomas, sin limitacion
alguna, incluso ante el Tribunal de Justicia de la
Unién Europea y, en general, ante la Administracion
Plblica en todos sus grados y jerarquias; intervenir
0 promover, continuar y terminar por todos sus
tramites e instancias cualesquiera expedientes,
juicios y procedimientos; consentir resoluciones,
interponer toda clase de recursos, incluso el de
casacion y extraordinarios de otra indole, desistir o
reconocer, transigir, someter cuestiones litigiosas a
instancias de arbitraje, practicar toda clase de
notificaciones y requerimientos, y conferir poderes a
Procuradores de los Tribunales u otros mandatarios
que tengan facultades para el caso, las facultades
normalmente otorgadas para pleitos y todas las
facultades especiales que procedan, asi como
revocar dichos poderes;

e Acordar la adjudicaciéon de dividendos;

e Convocar las Juntas Generales y someter a la
consideracion de las mismas las propuestas que
estime procedente;

¢ Dirigir la marcha de la Sociedad y la organizacion de
sus trabajos y explotaciones, tomando conocimiento
del curso de los negocios y operaciones sociales,
disponiendo la inversiéon de fondos, haciendo
amortizaciones extraordinarias de Obligaciones en
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circulaciéon y realizando cuanto estime conveniente
al mejor logro de los fines sociales;

Nombrar y destituir libremente a los consejeros y a
todo el personal técnico y administrativo de la
Sociedad, sefialando sus atribuciones y
retribuciones;

Acordar los cambios del domicilio social dentro del
mismo término municipal;

Constituir y dotar conforme a Derecho, toda clase de
personas juridicas, aportar y ceder toda clase de
bienes y derechos, asi como celebrar contratos de
concentracion y cooperacion, asociacion, agrupacion
y unién temporal de empresas o negocios y de
constitucidon de comunidades de bienes, y acordar su
modificacién, transformacién y extincién;

Las demaés facultades que expresamente se
atribuyan al consejo en los Estatutos o en la
normativa aplicable y sin que esta enumeracién
tenga caracter limitativo, sino Unicamente
indicativo.

En lo que respecta a los acuerdos de ampliacion de
capital, el Consejo de Administracién no tiene
atribuida esta facultad, si bien, mediante delegacion
previa de la Junta General de Accionistas, podria tener
la capacidad para decidir ampliar el capital social. Esta
delegacién debe cumplir con lo dispuesto en la ley y
los Estatutos Sociales.

Por otra parte, la Junta General podra también
delegar en el Consejo de Administracion la facultad de
ejecutar el acuerdo de ampliaciéon de capital, acordar
la fecha o fechas de su ejecucion y determinar el resto
de condiciones de dicha ampliacién que no se hayan
acordado en la Junta General. El Consejo de
Administraciéon podré hacer uso, en todo o en parte,
de esta delegacion, o incluso no ejecutarla tomando
en consideracion las condiciones de la Sociedad, del
mercado o de cualquier acontecimiento o
circunstancia de especial relevancia que justifique
dicha decision, debiéndose poner en conocimiento de
la Junta General de Accionistas una vez concluido el
plazo o plazos otorgados para su ejecucion.

A dia de hoy, esta potestad no ha sido nunca
delegada.

El 24 de diciembre de 2014 entr6 en vigor una
modificacién de la Ley de Sociedades de Capital (Ley
31/2014). Dicha Ley sera de aplicacién del 2015 en
adelante. Una de las modificaciones se refiere a las
facultades delegables e indelegables del Consejo de
Administracién conforme a la nueva redaccién del
articulo 249 de la referida Ley de Sociedades de
Capital.

10. RELACIONES COMERCIALES RELEVANTES ENTRE LOS ACCIONISTAS TITULARES DE

PARTICIPACIONES SIGNIFICATIVAS Y LA SOCIEDAD

La informacién referente a las relaciones comerciales
relevantes entre accionistas titulares de

participaciones significativas y la Sociedad se incluye
en el apartado 90 del presente Informe.
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A. COMPOSICION DE LA MESA DE LA JUNTA GENERAL

11. MESA DE LA JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS

Los miembros de la Mesa de la Junta General de
Accionistas son el Presidente de la Junta General, el
Presidente del Consejo de Administracion o su
sustituto, el resto de los Consejeros y el Secretario del
Consejo de Administracion.

El Presidente de la Junta General de Accionistas, José
Antonio de Melo Pinto Ribeiro, fue elegido en junta
general el 8 de abril de 2014 para un mandato de tres
afios.

El Presidente del Consejo de Administracién, Anténio
Mexia, fue reelegido el 21 de junio de 2011 para un
mandato de tres afios. Aunque dicho mandato expiré
el 21 de junio de 2014, segun la ley personal por la
que se rige EDPR, seguira vigente hasta la préxima
Junta General Ordinaria de Accionistas, que se
celebrara el 9 de abril de 2015.

B. EJERCICIO DEL DERECHO A VOTO

12. RESTRICCIONES A LOS DERECHOS DE VOTO

Cada accién da derecho a un voto. Los Estatutos
Sociales de EDPR no contemplan restricciones a los
derechos de voto.

13. DERECHOS DE VOTO

Los Estatutos Sociales de EDPR no incluyen referencia
alguna al porcentaje maximo de los derechos de voto
pueden ser ejercitados por un accionista Unico o por
accionistas vinculados por una relacion de cualquier
tipo. Todos los accionistas, con independencia del
numero de acciones que posean, pueden asistir a la
Junta General y tomar parte en sus deliberaciones con
derecho a voz y voto.

Para el ejercicio del derecho de asistencia, la Sociedad
informa en su Convocatoria y en la Guia del Accionista
de la Junta General de que los accionistas deben tener
las acciones inscritas a su nombre en el Registro de
Anotaciones en Cuenta con al menos cinco (5) dias de
antelacion a aquel en que haya de celebrarse la Junta
General.

Todo accionista que tenga derecho de asistencia podra
estar representado en la Junta General mediante un
tercero, aunque éste no sea accionista. Tal
representacion es siempre revocable. El Consejo de
Administracion podréa exigir que las representaciones
de los accionistas estén en poder de la Sociedad con
una antelacion de hasta dos (2) dias y que se indique
en ellas el nombre del representante.

Los poderes de representacion se conferiran con
caracter especial para cada Junta General de
Accionistas y podran presentarse por escrito o por
medios de comunicacion a distancia, como la
correspondencia postal.

Los accionistas pueden votar sobre los diferentes
puntos incluidos en el orden del dia de la Junta,
relativos a cualquier asunto que sea de su
competencia, por correspondencia o por comunicacion
electrénica.

El Secretario de la Junta General de Accionistas es
Emilio Garcia-Conde Noriega, nombrado para el
puesto de Secretario del Consejo de Administracion el
4 de diciembre de 2007. EI mandato del Secretario del
Consejo de Administracion no tiene fecha de
finalizacion segun la Ley de Sociedades de Capital, ya
que no se le considera miembro del Consejo.

El presidente de la Junta General de Accionistas de
EDPR cuenta con los recursos humanos y logisticos
adecuados a sus necesidades. Por lo tanto, ademéas de
los recursos aportados por el Secretario de la
Sociedad, la Sociedad contrata a una entidad
especializada para recabar, procesar y computar los
votos para cada Junta General de Accionistas.

El voto a distancia quedara sin efecto por revocacion
posterior y expresa por el mismo medio empleado
para la emision del voto, y dentro del plazo
establecido para ésta, o por la asistencia personal a la
Junta General del accionista que lo hubiera emitido a
través de su representante.

El Consejo de Administracion aprueba una Guia del
Accionista para cada Junta General donde se detallan,
los modelos para el ejercicio del voto por
correspondencia y por medios de comunicacion
electrénica, entre otras cuestiones. Se encuentra a
disposicion de los accionistas en la pagina web
www.edprenovaveis.com.

El voto por correo se emitira remitiendo, al lugar
indicado en la Convocatoria de la Junta, un escrito en
el que conste el sentido del mismo, acompafado de la
documentacion indicada en la Guia del Accionista. De
acuerdo con los términos del articulo 15 de los
Estatutos Sociales, los votos enviados por
correspondencia deben obrar en poder de la sociedad
antes de medianoche del dia anterior al previsto para
la celebracion de la Junta General en primera
convocatoria.

Para ejercer el voto por via electrénica, los accionistas
que lo soliciten recibiran una contrasefa dentro del
plazo y en la forma que se establezca en la
convocatoria de la Junta General. De acuerdo con los
términos del articulo 15 de los Estatutos Sociales, los
votos emitidos por medios electrénicos deben obrar
en poder de la sociedad antes de medianoche del dia
anterior al previsto para la celebracion de la Junta
General en primera convocatoria.
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14. ACUERDOS QUE SOLO PUEDEN ADOPTARSE POR MAYORIA CUALIFICADA

De acuerdo con los Estatutos Sociales de EDPR y con
las disposiciones legales, las Juntas Generales, tanto
ordinarias como extraordinarias, quedaran
véalidamente constituidas en primera convocatoria
cuando los accionistas presentes o representados
posean, al menos, el veinticinco por ciento (25%) del
capital suscrito con derecho a voto. En segunda
convocatoria, la Junta General estara validamente
constituida independientemente del capital
representado por los presentes.

Para aprobar véalidamente la emision de bonos, la
ampliacion o reduccion del capital, la transformacion,
fusion o escision de la Sociedad y, en general,
cualquier modificacion necesaria de los Estatutos
Sociales, en la Junta Ordinaria o Extraordinaria de
Accionistas es necesario que: en primera
convocatoria, los accionistas, tanto presentes como
representados, supongan al menos el cincuenta por
ciento (50%0) del capital suscrito con derecho a voto
Yy, en segunda convocatoria, que los accionistas,
presentes o representados, supongan al menos el
veinticinco por ciento (25%) del capital suscrito con
derecho a voto. En el caso de que los accionistas
asistentes representen menos del cincuenta por ciento

(50%) del capital suscrito con derecho a voto, la
adopcion de los acuerdos antes indicados solo seran
validamente adoptadas con el voto a favor de dos
tercios (2/3) del capital presente o representado en la
Junta General.

EDPR no ha establecido ningin mecanismo concebido
para crear un desequilibrio entre el derecho de
participacion en los dividendos o la suscripcion de
nuevos titulos y el derecho de voto que comportan las
acciones ordinarias, como tampoco ha adoptado
mecanismos que entorpezcan la adopcién de acuerdos
por parte de los accionistas, incluido fijar un cuérum
en la materia superior a lo previsto por ley.

En relacién con lo anterior y de conformidad con la
modificacién introducida en la Ley espafiola de
sociedades de capital vigente desde el 24 de
diciembre de 2014, EDPR presentara en la proxima
Junta General de Accionistas una propuesta de
modificacion de los Estatutos Sociales a los efectos de
incluir las modificaciones introducidas relativas al
nuevo porcentaje para la constitucion valida de la
Junta General de Accionistas, que es mas favorable a
los accionistas y protege mas su posicion.

Il. GESTION Y SUPERVISION

A. COMPOSICION
15. MODELO DE GOBIERNO CORPORATIVO

EDPR es una sociedad espafiola que cotiza en un
mercado regulado en Portugal. EDP Renovaveis es
una sociedad que se rige por su ley personal y que, en
la medida de lo posible, esta sujeta a las
recomendaciones contenidas en el Cédigo de Gobierno
Corporativo de Portugal («Cédigo de Governo das
Sociedades») que aprobé la CMVM (Comision
Portuguesa del Mercado de Valores) en julio de 2013.
Este Codigo de Gobierno esta a disposicion del publico
en la pagina web de la CMVM (www.cmvm.pt).

La organizacion y el funcionamiento del modelo de
gobierno corporativo de EDPR tienen como objetivo la
consecucion de los més altos niveles de buen gobierno
y de ética empresarial y su referencia son las mejores
practicas de gobierno societario tanto nacionales como
internacionales.

EDPR ha adoptado la estructura de gobierno vigente
en Espafia. Se compone de una Junta General de
Accionistas y de un Consejo de Administracion, que
representa y gestiona la Sociedad.

Segun requieren la ley y los Estatutos Sociales, el
Consejo de Administracion ha creado cuatro
comisiones. Estas son: la Comision Ejecutiva, la
Comision de Auditoria y Control, la Comision de
Nombramiento y Retribuciones, y la Comision de
Operaciones entre Partes Relacionadas.

Para garantizar una mejor comprension del gobierno
corporativo de EDPR para sus accionistas, la Sociedad
publica sus Estatutos Sociales actualizados y los
Reglamentos de sus Comisiones en
www.edprenovaveis.com.

El modelo de gobierno de EDPR viene a garantizar,
con transparencia y rigor, la separacion de funciones y
la especializacién de la supervision. Los 6rganos mas

importantes de EDPR en el modelo de gestién y
supervision son los siguientes:

¢ Junta General de Accionistas

e Consejo de Administracion

e Comisidn Ejecutiva

e Comisién de Auditoria y Control
¢ Auditor Externo

Se ha elegido este modelo con el objeto de adaptar,
en la medida de lo posible, la estructura de gobierno
corporativo de la Sociedad a la legislacion portuguesa.
El modelo de gobierno adoptado por EDPR es
compatible con la ley personal por la que se rige, esto
es, el espafiol, aunque en la medida que es
compatible, se aplica el denominado modelo
“anglosajon” previsto en el Cédigo de Sociedades
Mercantiles de Portugal, en el que el 6rgano de
gestion es un Consejo de Administracion, mientras
que los deberes de supervision y control recaen en
una Comision de Auditoria y Control.

La experiencia del funcionamiento institucional indica
que el modelo de gobierno adoptado por los accionistas
es apropiado para la organizacion corporativa de la
actividad de EDPR, especialmente porque permite
lograr una transparencia y un equilibrio saludable entre
las funciones de gestion de la Comision Ejecutiva, las
funciones de supervision de la Comisién de Auditoria y
Control, y la supervision por diversas comisiones
especializadas del Consejo de Administracion.

La relacion institucional y funcional entre la Comisién
Ejecutiva, la Comision de Auditoria y Control y los
demas miembros no ejecutivos del Consejo de
Administracion ha forjado una gran armonia interna
que se refleja en el desarrollo de las actividades de la
Sociedad.
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16. NORMAS RELATIVAS AL NOMBRAMIENTO Y CESE DE CONSEJEROS

De conformidad con el apartado 5 del articulo 29 de
los Estatutos Sociales, el Consejo de Administracion
faculta a la Comisién de Nombramientos y
Retribuciones para asesorar e informar al Consejo
respecto de los nombramientos (incluidos los que se
realicen por cooptacién), reelecciones, ceses y
retribuciones de los consejeros y de sus funciones, asi
como respecto de la composicion de varias de sus
comisiones. La Comisioén asesora, asimismo, sobre el
nombramiento, la remuneracion y el cese de los altos
directivos. La Comisién propone el nombramiento y
reeleccién de los consejeros y de los miembros de las
distintas Comisiones presentando al Consejo de
Administracion una propuesta con los nombres de los
candidatos que la Comision considere que tengan las
mejores cualidades para desempenar el papel de
miembro del Consejo de Administracion. El Consejo de
Administracion presenta sus candidatos en la Junta
General de Accionistas, que deberan ser aprobados
por mayoria y por un periodo inicial de tres (3) afios,
pudiendo ser reelegidos una o mas veces por periodos
de tres (3) afios.

Conforme a lo previsto en el articulo 23 de los
Estatutos Sociales y el 243 de la Ley de Sociedades de

Capital, los accionistas pueden agrupar sus acciones
hasta constituir una cifra de capital igual o superior a
la que resulte de dividir el capital social entre el
numero de vocales del Consejo y, en ese caso, dichos
accionistas tendran derecho a designar un nimero de
vocales del Consejo igual al resultado de la division,
tomando como referencia s6lo nimeros enteros.
Quienes hagan uso de esta facultad no podran
intervenir en el nombramiento del resto de miembros
del Consejo de Administracion.

Si se produjesen vacantes, de acuerdo con lo previsto
en el articulo 23 de los Estatutos Sociales y el 244 de
la Ley de Sociedades de Capital, el Consejo de
Administracion, por cooptacion, puede designar entre
los accionistas a las personas que hayan de ocuparlas
hasta que se reuna la siguiente Junta General de
Accionistas, a quien se presentara una propuesta para
la ratificacion de dicha cooptacién. Segun lo previsto
en el articulo 248 de la Ley de Sociedades de Capital,
el nombramiento de consejeros por cooptacion,
debera adoptarse por mayoria absoluta de los
consejeros asistentes a la sesion.

17. COMPOSICION DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

Conforme a lo previsto en los articulos 20 y 21 de los
Estatutos Sociales, el Consejo de Administraciéon estara
compuesto por un nimero de vocales no inferior a
cinco (5), ni superior a diecisiete (17). Su mandato
durara tres (3) afios, pudiendo ser reelegidos una o
mas veces por periodos de igual duracién.

El nUmero de vocales del Consejo de Administracion
quedd establecido en diecisiete (17) en virtud de la
resolucion adoptada por la Junta General de
Accionistas celebrada el 21 de junio de 2011.

Miembro del Consejo Funcién Fegc)?i?ndeer Fecha_('je FEGR B il

nombramiento reeleccion  del mandato
Antonio Mexia Presidente 18/03/2008 21/06/2011 21/06/2014
Jo&o Manso Neto Co\r/lfeej‘;is;d;’e‘gz o 18/03/2008  21/06/2011  21/06/2014
Nuno Alves Consejero 18/03/2008 21/06/2011- 21/06/2014
Rui Teixeira Consejero 11/04/2011 21/06/2011 21/06/2014
Gabriel Alonso Consejero 21/06/2011 - 21/06/2014
Jodo Paulo Costeira Consejero 21/06/2011 - 21/06/2014
Jodo Lopes Raimundo Consejero 04/06/2008 21/06/2011 21/06/2014
Jodo Manuel de Mello Franco Consejero 04/06/2008 21/06/2011 21/06/2014
Jorge Santos Consejero 04/06/2008 21/06/2011 21/06/2014
José Araujo e Silva Consejero 04/06/2008 21/06/2011 21/06/2014
Manuel Menéndez Menéndez Consejero 04/06/2008 21/06/2011 21/06/2014
Rafael Caldeira Valverde Consejero 04/06/2008 21/06/2011 21/06/2014
Gilles August Consejero 14/04/2009 21/06/2011 21/06/2014
Jodo Marques da Cruz Consejero 16/05/2012 21/06/2011 21/06/2014
Acacio Piloto Consejero 26/02/2013 - 21/06/2014
Antonio Nogueira Leite Consejero 26/02/2013 - 21/06/2014
José Ferreira Machado Consejero 26/02/2013 - 21/06/2014

Pese a que el mandato de todos los miembros del
Consejo de Administracion expir6 el 21 de junio de
2014, segun la normativa espafiola, esto es, la ley
personal por la que se rige EDPR, sus mandatos

siguen estando vigentes hasta la proxima Junta
General Ordinaria de Accionistas, que esta prevista
que se celebre el 9 de abril de 2015.

18. CONSEJEROS EJECUTIVOS, NO EJECUTIVOS E INDEPENDIENTES

Los Estatutos Sociales de EDPR, disponibles para su
consulta en su pagina web (www.edprenovaveis.com),
contienen las normas sobre independencia para el
desempefio de puestos en cualquier érgano de la

sociedad. La independencia de los consejeros se
evalta de conformidad con la ley personal por la que
se rige la Sociedad, esto es, la espafiola.
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En aplicacion de las recomendaciones de la CMVM, el
articulo 12 del Reglamento del Consejo de
Administracion establece la obligacion de que al menos
el 25% de los consejeros sea independiente. El articulo
20.2 de los Estatutos Sociales de EDPR define como
miembros independientes del Consejo de
Administracion a aquellas personas que pueden realizar
sus funciones sin verse limitadas por sus relaciones con
la Sociedad, con accionistas titulares de participaciones
significativas o con los consejeros de la Sociedad,
ademas de cumplir con los demas requisitos legales.

Ademas, de acuerdo con lo previsto en el articulo 23
de los Estatutos Sociales, no pueden desempeiniar el
cargo de Consejero:

e Las personas que desempefien el cargo de
consejeros o tengan relacién con alguna sociedad
competidora de EDPR, asi como aquellas que tengan
relacion familiar con las anteriores. A estos efectos,
se entendera en todo caso que una Sociedad es
competidora de EDPR cuando, directa o
indirectamente, se dedique a la produccién,
almacenamiento, transporte, distribucion,
comercializacion o suministro de fluido eléctrico o de
gases combustibles, e igualmente que tienen
intereses opuestos a los de EDPR, la sociedad

Miembro del Consejo
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competidora o cualquiera de las sociedades de su
Grupo, y los Consejeros, empleados, abogados,
asesores o representantes de cualquiera de éstas.
En ningln caso se consideraran competidoras las
sociedades pertenecientes al mismo Grupo que
EDPR, incluso en el extranjero;

Las personas que se encuentren en cualquier otro
supuesto de incompatibilidad o prohibicion legal
estatutariamente establecida. En Espafa, conforme
a la Ley, no pueden ser consejeros, entre otras, las
personas i) menores de dieciocho (18) afios, (ii)
incapacitadas, (iii)relacionadas con la competencia,
(iv) condenadas por ciertos delitos, o (v) que
ocupen determinados puestos en la Administracion.

El presidente del Consejo de Administracion de EDPR
no tiene poderes ejecutivos.

En la tabla que sigue a continuacioén figuran los
consejeros ejecutivos, no ejecutivos e independientes
del Consejo de Administracion. Los consejeros
independientes que se enumeran a continuacion,
rednen los requisitos de independencia e
incompatibilidad exigidos por ley y los Estatutos
Sociales.

Funcion Independiente

Anténio Mexia

Presidente y consejero no ejecutivo -

Jodo Manso Neto

Vicepresidente ejecutivo y consejero ejecutivo -

Nuno Alves

Consejero no ejecutivo -

Rui Teixeira

Consejero ejecutivo -

Gabriel Alonso

Consejero ejecutivo

Joao Paulo Costeira

Consejero ejecutivo -

Jodo Lopes Raimundo Consejero no ejecutivo Si
Jo&o Manuel de Mello Franco Consejero no ejecutivo Si
Jorge Santos Consejero no ejecutivo Si
José Araujo e Silva Consejero no ejecutivo Si
Manuel Menéndez Menéndez Consejero no ejecutivo -
Rafael Caldeira Valverde Consejero no ejecutivo Si
Gilles August Consejero no ejecutivo Si
Jodo Marques da Cruz Consejero no ejecutivo -
Acécio Piloto Consejero no ejecutivo Si
Antonio Nogueira Leite Consejero no ejecutivo Si
José Ferreira Machado Consejero no ejecutivo Si

19. CUALIFICACIONES PROFESIONALES Y CURRICULOS DE LOS CONSEJEROS

La descripcion de los cargos ejercidos por los
miembros del Consejo de Administracién durante los
ultimos cinco (5) afos, de los cargos que desempefian
en la actualidad en sociedades del Grupo y en

sociedades ajenas al Grupo, y otra informacién
relevante de sus curriculos se encuentra disponible en
el Anexo a este Informe.

20.VINCULOS FAMILIARES, PROFESIONALES Y COMERCIALES DE LOS CONSEJEROS CON LOS
ACCIONISTAS TITULARES DE PARTICIPACIONES SIGNIFICATIVAS

Las participaciones significativas en EDPR estan sujetas
a la legislacion espafiola, que regula los criterios y
umbrales de las participaciones accionariales. A 31 de
diciembre de 2014, y segun la informacién que obra en
posesion de la Sociedad, no existen vinculos familiares
ni comerciales entre los consejeros y los accionistas con
participaciones significativas, salvo profesionales,
puesto que algunos consejeros de EDPR son
actualmente miembros del Consejo de Administracion
de otras sociedades del mismo grupo, como EDP
Energias de Portugal S.A., los siguientes:

e Anténio Mexia;

e Jodo Manso Neto;

e Nuno Alves;

¢ Manuel Menéndez Menéndez;
e Jodo Marques da Cruz.

O empleados de otras sociedades del grupo EDP, los
siguientes:

e Rui Teixeira;
e Jodo Paulo Costeira.
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21. ESTRUCTURA DE GESTION

De acuerdo con la legislacion y las practicas que existe un «consejo de administracién ejecutivo»

societarias espafiolas, la gestion dia a dia del negocio
estd garantizada mediante el Consejero Delegado, que
esté facultado para gestionar la administracion diaria

de la Sociedad. Este tipo de organizacion es diferente responsable de su area.
del empleado en las empresas portuguesas, en las

Emilio Garcia-Conde
Secretario general

COMISION EJECUTIVA
1

Jodo Manso Neto
Consejero Delegado

Rui Teixeira
Director financiero

B. FUNCIONAMIENTO

Jodo Paulo Costeira

operaciones, EU y BR

Gabriel Alonso

Director de
operaciones, NA

22. REGLAMENTO DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

El Reglamento del Consejo de Administracion de EDPR

se encuentra a disposicion del publico en la pagina (Espana).
web de la Sociedad, www.edprenovaveis.com, y en su

23. NUMERO DE REUNIONES PEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

El Consejo de Administracién celebré seis (6)
reuniones durante el ejercicio cerrado a 31 de
diciembre de 2014. Se elaboraron actas de todas las

(Conselho de Administracdo Executivo) que se
encarga de asignar la direccién de areas de negocio a
cada Consejero Ejecutivo, siendo cada uno de ellos

sede social, sita en Plaza de la Gesta, 2, Oviedo

reuniones. En la tabla que esta a continuacion se
refleja el porcentaje de asistencia de los consejeros

las reuniones celebradas en 2014:

Miembro del Consejo Funcion Asistencia
Anténio Mexia Presidente y consejero no ejecutivo 83,5%
Jodo Manso Neto Vicepresidente ejecutivo y consejero delegado 100%
Nuno Alves Consejero ejecutivo 100%
Rui Teixeira Consejero ejecutivo 100%
Gabriel Alonso Consejero ejecutivo 83,5%
Jodo Paulo Costeira Consejero ejecutivo 100%
Jodo Lopes Raimundo Consejero no ejecutivo e independiente 83,5%
Jodo Manuel de Mello Franco Consejero no ejecutivo e independiente 100%
Jorge Santos Consejero no ejecutivo e independiente 100%
José Araujo e Silva Consejero no ejecutivo e independiente 100%
Manuel Menéndez Menéndez Consejero no ejecutivo 83,5%
Rafael Caldeira Valverde Consejero no ejecutivo e independiente 83,5%
Gilles August Consejero no ejecutivo e independiente 66,8%
Jodo Marques da Cruz Consejero no ejecutivo 66.8%
Acacio Piloto Consejero no ejecutivo e independiente 100%
Anténio Nogueira Leite Consejero no ejecutivo e independiente 83,5%
José Ferreira Machado Consejero no ejecutivo e independiente 100%

El porcentaje refleja las reuniones a las que asistieron

los miembros del Consejo de Administracion. En 2014 del Consejo de Administracion.
los miembros que no pudieron asistir a una reunién no

han delegado sus derechos de voto en otros miembros

24. ORGANO COMPETENTE EN LA EVALUACION DEL RENDIMIENTO DE LOS CONSEJEROS EJECUTIVOS

La Comision de Nombramientos y Retribuciones es el
6érgano responsable de la evaluaciéon del rendimiento
de los consejeros ejecutivos. De conformidad con el
articulo 249 de la Ley de Sociedades de Capital, el

Consejo de Administracion supervisa el efectivo
funcionamiento de las Comisiones que hubiera
constituido asi como la actuacién de los érganos
delegados y directivos que hubiera designado.
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25. CRITERIOS DE EVALUACION DEL RENDIMIENTO

Los criterios para evaluar el rendimiento de los
consejeros ejecutivos se describen en los apartados
70, 71y 72 de la Memoria.
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26. DISPONIBILIDAD DE LOS MIEMBROS DEL CONSEIO DE ADMINISTRACION

Los miembros del Consejo de Administraciéon de EDPR
tienen plena disponibilidad para desempefar sus
deberes, sin que existan limitaciones que les impidan
compatibilizar su puesto con otros. Los cargos que se
desemperien de forma simultanea en otras sociedades

pertenecientes o ajenas al Grupo y otras actividades
relevantes que acometan los miembros del Consejo de
Administracion durante el ejercicio financiero se
incluyen en el Anexo de este Informe.

C. COMISIONES DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION O DEL CONSEIO DE
SUPERVISIONY DELEGADOS DEL CONSEIO

27. COMISIONES DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

De conformidad con el articulo 10 de los Estatutos
Sociales, el Consejo de Administracion puede contar
con 6rganos delegados. El Consejo de Administracion
ha creado cuatro comisiones:

e Comisién Ejecutiva
e Comision de Auditoria y Control

28. COMPOSICION DE LA COMISION EJECUTIVA

Conforme a lo previsto en el articulo 27 de los
Estatutos Sociales, la Comisién Ejecutiva estara
compuesta por un numero de vocales no inferior a
cuatro (4), ni superior a siete (7).

La creacion, designacion de sus miembros y
ampliacion de facultades delegadas debe ser aprobada
por las dos terceras partes (2/3) de los miembros del
Consejo de Administracion.

El Consejo de Administracion fija el nimero de
miembros de la Comisién Ejecutiva en cinco (5), mas

29. COMPETENCIAS DE LAS COMISIONES
COMISION EJECUTIVA
FUNCIONAMIENTO

Esta Comision, ademas de por los Estatutos Sociales,
se rige por su Reglamento que fue aprobado el 4 de
junio de 2008 y modificado el 23 de abril de 2013. El
Reglamento de la Comisidn se encuentra a disposicion
del publico en la pagina web www.edprenovaveis.com.

Las reuniones de la Comisién Ejecutiva tendran lugar
al menos una (1) vez al mes, asi como siempre que lo
estime oportuno su Presidente, quien también podra
suspender o aplazar las reuniones cuando lo estime
conveniente. Asimismo, la Comisiéon Ejecutiva se
reunira cuando asi lo soliciten al menos dos (2) de sus
miembros.

El Presidente de la Comision Ejecutiva, que en la
actualidad es a su vez Vicepresidente del Consejo de
Administracion, remitira al Presidente de la Comision
de Auditoria y Control las convocatorias de las
reuniones que va a celebrar la Comision Ejecutiva, asi
como las actas de dichas reuniones. El Presidente del
Consejo de Administracion también recibe las actas de
las reuniones de la Comision Ejecutiva.

Las reuniones de la Comisién seran validas cuando
estén presentes o representados la mitad mas uno de
los consejeros en ejercicio. Las decisiones se

e Comisién de Nombramientos y Retribuciones
e Comisiéon de Operaciones entre Partes Relacionadas

El Reglamento del Consejo de Administracion se
encuentra a disposicién del publico en la pagina web
de la Sociedad, www.edprenovaveis.com.

el secretario. Los miembros actuales son:

¢ Jodo Manso Neto, Presidente y Consejero Delegado
e Nuno Alves

e Rui Teixeira

e Gabriel Alonso

¢ Jodo Paulo Costeira

Ademas, Emilio Garcia-Conde Noriega es el Secretario
de la Comisién Ejecutiva.

adoptaran por mayoria. En caso de empate, el
Presidente tendra voto de calidad.

Los consejeros que desempefian funciones ejecutivas
proporcionaran las aclaraciones necesarias a los
demas consejeros u 6rganos sociales siempre que les
sea requerido.

La composicién de la Comision Ejecutiva se describe
en el apartado anterior.

La Comisidn Ejecutiva es un érgano permanente en el
que pueden delegarse todas las facultades legal y
estatutariamente delegables del Consejo de
Administracion, salvo las siguientes:

¢ La eleccion del presidente del Consejo de
Administracion;

¢ El nombramiento de los miembros del Consejo de
Administracién por cooptacion;

¢ La solicitud de convocatoria o la convocatoria de
Juntas Generales;

e La elaboracion y formulacion de las Cuentas Anuales
y el Informe de Gestidn y su presentacion a la Junta
General de Accionistas;

e El cambio de domicilio social; y

e La redaccidn y aprobacion de proyectos de fusion,
escision o transformacion de la Sociedad.

ACTIVIDAD EN 2014
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En 2014, la Comision Ejecutiva se reuni6 49 veces. Su
principal actividad es la gestion diaria de la Sociedad.

COMISION DE AUDRITORIA Y CONTROL
COMPOSICION

Conforme a lo previsto en el articulo 28 de los
Estatutos Sociales y en los articulos 8 y 9 del
Reglamento de la Comisidn, la Comision de Auditoria
y Control estard compuesta por un nimero de
consejeros no inferior a (3), ni superior a cinco (5).

De conformidad con el apartado 5 del articulo 28 de
los Estatutos Sociales, el cargo de presidente de la
Comisién de Auditoria y Control tiene una duracion de
tres (3) afos, tras los cuales solo puede ser reelegido
por un nuevo mandato de tres (3) afos. Jodo Manuel
de Mello Franco fue elegido por primera vez en 2008 y
reelegido en 2011.

Habida cuenta de que el 21 de junio de 2014, el
mandato de Jodo Manuel de Mello Franco como
presidente de la Comision de Auditoria y Control lleg6
a su fin, el Consejo de Administraciéon acordé en su
reunion de 8 de abril de 2014 proponer a Jorge
Santos para el referido cargo, conforme al parecer de
la Comision de Nombramientos y Retribuciones.

Jodo Manuel de Mello Franco sigue siendo miembro de
la Comision de Auditoria y Control de conformidad con
dicho apartado.

Actualmente, la Comision de Auditoria y Control esta
formada por tres (3) miembros independientes,
ademas del Secretario. A 31 de diciembre de 2014, los
miembros de la Comisién de Auditoria y Control son:

¢ Jorge Santos, Presidente
¢ Jodo Manuel de Mello Franco
¢ Jodo Lopes Raimundo

Ademas, D. Emilio Garcia-Conde Noriega es el
Secretario de la Comision de Auditoria y Control.

COMPETENCIAS

Constituyen competencias de la Comision de Auditoria
y Control las siguientes:

¢ Informar en las Juntas Generales, a través de su
Presidente, acerca de las cuestiones relativas a su
competencia;
¢ Proponer al Consejo de Administracion para su
sometimiento a Junta General de Accionistas el
nombramiento de auditores de cuentas de la
Sociedad, asi como las condiciones de su
contratacion, alcance de su trabajo (especialmente
en lo relativo a los servicios de auditoria,
relacionados o no con ésta), evaluacion de su
actividad anual y revocacion o renovacion de su
cargo;
Supervisar la informacién financiera y el
funcionamiento de los sistemas de control internos y
de gestidn de riesgos, ademas de evaluar dichos
sistemas y proponer los ajustes adecuados segun las
necesidades de la Sociedad;
Supervisar la auditoria interna y el cumplimiento;
Establecer un contacto permanente con los
auditores externos, para garantizar las condiciones,
incluyendo la independencia, adecuadas a los
servicios que prestan dichos auditores, y actuar
como interlocutor de la Sociedad para las cuestiones
relacionadas con el proceso de auditoria y recibiendo
y archivando la informacion sobre cualquier otro
tema relacionado con la contabilidad;
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e Elaborar un informe anual sobre su accion
supervisora, incluyendo las posibles limitaciones, y
dar su parecer sobre el informe de gestion, las
Cuentas y las propuestas presentadas por el Consejo
de Administracion;
Recibir las comunicaciones sobre irregularidades en
materia financiera y contable que sean presentadas
por empleados o accionistas de la Sociedad o por
una entidad que tena interés directo y juridicamente
tutelado en relacién con la actividad social de la
sociedad;
Contratar los servicios de expertos que colaboren
con cualquiera de los miembros de la Comision en el
ejercicio de sus funciones. A la hora de contratar los
servicios de estos expertos y determinar su
remuneracion, se tendra en cuenta la importancia
de los asuntos que les son encargados y la situacion
econdmica de la Sociedad.
Elaborar informes a solicitud del Consejo y de sus
Comisiones;
Reflexionar sobre el sistema de gobierno adoptado
por EDPR, en particular, para identificar las areas
con necesidad de mejora;
e Cualquier otra facultad que le sea atribuida por el
Consejo de Administracion o los Estatutos Sociales.

FUNCIONAMIENTO

Esta Comisién, ademas de por los Estatutos Sociales,
se rige por el Reglamento aprobado el 4 de junio de
2008, que fue modificado el 4 de mayo de 2010,
disponible en la web www.edprenovaveis.com.

Las reuniones de esta Comision tendran lugar al
menos una (1) vez por trimestre, asi como siempre
que lo estime oportuno su Presidente.

Las decisiones se adoptaran por mayoria. El Presidente
tendra el voto de calidad en caso de empate.

ACTIVIDAD EN 2014

En 2014 la Comisién de Auditoria realizé, entre otras,
las siguientes actividades:

e Supervision de la aprobacién de las cuentas
trimestrales, semestrales y anuales para conocer los
procedimientos de preparacion y divulgacion de
informacion financiera, y las actividades de auditoria
interna, control interno y gestion de riesgos;
Analisis de las normas correspondientes a las que
esta sujeta la comision en Portugal y Espafia;
Evaluacién de la labor del auditor externo,
especialmente en relacion con el ambito de trabajo
de 2014 y autorizacion de todos los servicios
relacionados y no relacionados con la auditoria;
Supervisiéon de la calidad e integridad de la
informacion financiera en las cuentas anuales y
participacion en la reunién de la Comisiéon Ejecutiva
en la que se analizaron y comentaron estos
documentos;

Elaboracion de una opiniéon sobre los informes y
cuentas anuales individuales y consolidadas, de
manera trimestral, semestral y anual;

e Autorizacion previa correspondiente al Plan de
Accion de Auditoria Interna para 2014;

Supervision de la calidad, integridad y eficacia del
sistema de control interno, gestién de riesgos y
auditoria interna;

Evaluacién del sistema de gobierno corporativo
adoptado por EDPR;

Analisis de la evolucién del proyecto SCIIF;
Informacion sobre la comunicacién de
irregularidades;

e Informe trimestral y anual de sus actividades.

L]

L]
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La Comision de Auditoria y Control no tuvo ninguna
restriccion durante sus actividades de control y
supervision.
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El informe sobre las actividades de la Comision de
Auditoria y Control en el ejercicio que finalizé el 31 de
diciembre de 2014 se encuentra a disposicion de los
accionistas en la pagina web
www.edprenovaveis.com.

COMISION PDE NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

COMPOSICION

Conforme a lo previsto en el articulo 29 de los Estatutos
Sociales y en los articulos 8 y 9 de su Reglamento, la
Comisiéon de Nombramientos y Retribuciones estara
compuesta por un numero de consejeros no inferior a
(3), ni superior a seis (6). Al menos uno de sus
miembros debe ser independiente y sera quien ejerza
el cargo de presidente de la Comision.

Los miembros de la Comisién no podran ser a su vez
miembros de la Comision Ejecutiva. La estructura de
la Comisiéon de Nombramientos y Retribuciones esta
integrada por miembros independientes del Consejo
de Administracion, cumpliendo con la Recomendacion
numero 49 del Cadigo Unificado de Buen Gobierno,
modificado por la Circular 4/2007, del 27 de
diciembre. El Cédigo establece que la Comisiéon de
Nombramientos y Retribuciones debe estar formada
en su totalidad, por consejeros externos y por un
numero no inferior a tres (3). Al estar formada por
consejeros independientes (en Espafa la Comision
solo puede estar formada por consejeros) se cumple
en la mayor medida posible con la Recomendacion
recogida en el capitulo 11.3.1 del Cédigo de Gobierno
Corporativo de Portugal.

El 8 de abril de 2014, el Consejo de Administracién
aprob6 ajustes en la Comision de Nombramientos y
Retribuciones. Jodo Manuel de Mello Franco fue
elegido Presidente de la misma tras la renuncia de
Jorge Santos. A continuacién se indica la nueva
composicion de la comision.

Actualmente, la Comision de Nombramientos y
Retribuciones esta formada por tres (3) miembros
independientes, ademas del Secretario.

Los miembros actuales son:

e Jodo Manuel de Mello Franco, Presidente
e Antonio Nogueira Leite
e Rafael Caldeira Valverde

Ademas, Emilio Garcia-Conde Noriega es el Secretario
de la Comision de Nombramientos y Retribuciones.

Ninguno de los miembros de la Comisién es cényuge,
ni pariente hasta el tercer grado en linea directa de
otros miembros del Consejo de Administracion.

Los miembros de la Comision mantendran dicho cargo
mientras sigan siendo consejeros de la Sociedad. No
obstante, el Consejo podra, en cualquier momento,
disponer el cese de los miembros de la Comision,
quienes también podran dimitir de tales cargos
manteniendo su condicion de consejeros de la
Sociedad.

COMPETENCIAS

La Comision de Nombramientos y Retribuciones es un
6rgano permanente del Consejo de Administracion, de
naturaleza informativa y consultiva, y sus
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recomendaciones e informes no son vinculantes.

La Comisién de Nombramientos y Retribuciones no
tiene funciones ejecutivas. Las funciones principales
de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones
consisten en asistir e informar al Consejo de
Administraciéon acerca de nombramientos (incluidos
los que se realicen por cooptacién), reelecciones,
ceses y retribuciones de los miembros del Consejo, y
trasladarle su opinion sobre la composicién del
Consejo y el nombramiento, retribucion y cese del
personal de alta direccion. Asimismo, la Comisiéon de
Nombramientos y Retribuciones informara al Consejo
de Administracion sobre la politica general de
retribuciones e incentivos para los consejeros y para
la alta direccion. Estas funciones abarcan lo siguiente:

¢ Definir las normas y principios en relacién con la
composicion del Consejo de Administracion, la
seleccion y el nombramiento de sus miembros;
Proponer nombramientos y reelecciones de
consejeros, cuando estos se realicen por cooptacién
y por otros medios, para su sometimiento a la Junta
General de Accionistas por parte del Consejo;
Proponer al Consejo de Administracion candidatos
para integrar las distintas Comisiones;
Proponer al Consejo, dentro de lo establecido en los
Estatutos, el sistema, distribucién y cuantia de las
retribuciones de los consejeros;
Asimismo, se propondran al Consejo las condiciones
de los contratos de los consejeros;
Informar, y en su caso proponer, al Consejo de
Administracion el nombramiento y/o cese de altos
directivos, asi como las condiciones de sus contratos
y, en general, la definicién de las politicas de
contratacion y retribucion de altos directivos;
Revisar e informar acerca de los planes de
incentivos, planes de pensiones y programas de
retribucion;
e Cualesquiera otras funciones que le atribuyan los
Estatutos Sociales o el propio Consejo de
Administracion.

FUNCIONAMIENTO

La Comision de Nombramientos y Retribuciones,
ademas de por los Estatutos Sociales, se rige por el
Reglamento aprobado el 4 de junio de 2008. El
Reglamento de la Comisidn se encuentra disponible en
la pagina web, www.edprenovaveis.com.

Las reuniones de esta Comision tendran lugar al
menos una (1) vez por trimestre, asi como siempre
que lo estime oportuno su presidente. La Comisiéon
elaborara un acta de cada una de las reuniones que
celebre e informara al Consejo de Administracion
sobre los acuerdos que adopte, lo que debera hacerse
en la primera reunién de Consejo que se celebre tras
cada reunidn de la Comision. Las decisiones se
adoptaran por mayoria. El Presidente tendra el voto
de calidad en caso de empate.

ACTIVIDAD EN 2014

En 2014, las actividades de la Comision de
Nombramientos y Retribuciones fueron las siguientes:

e Evaluacion del desempefio del Consejo de
Administracion y de la Comisién Ejecutiva.

e Actualizacién y consiguiente aprobacién del modelo
de evaluacion del rendimiento y de la remuneracion
para 2014-2016.

¢ Elaboracién de la politica de remuneracion para su
propuesta al Consejo de Administracion y su
aprobacion en la Junta General de Accionistas.

¢ Informe anual de sus actividades.
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COMISION DE OPERACIONES ENTRE
PARTES RELACIONADAS

COMPOSICION

Conforme a lo previsto en el articulo 30 de los Estatutos
Sociales, el Consejo puede crear otras comisiones,
como la Comision de Operaciones entre Partes
Relacionadas. Esta Comision estard compuesta por un
numero de miembros no inferior a tres (3). La mayoria
de los miembros de la Comisién de Operaciones entre
Partes Relacionadas debera ser independiente, aunque
en el caso de esta comisién cuenta también con un
miembro no independiente, Nuno Alves.

Se consideran miembros independientes a efectos de
la Comision de Operaciones entre Partes Relacionadas
aquellos que puedan desempefiar sus funciones sin
estar condicionados por sus relaciones con EDPR, sus
accionistas mayoritarios o consejeros y, si este fuera
el caso, que cumplan las demas condiciones exigidas
por la legislacién aplicable.

La Comision de Operaciones entre Partes Relacionadas
se compone de dos (2) miembros independientes y un
(1) miembro no independiente, tal y como se ha
descrito anteriormente, mas el secretario.

Los miembros actuales son:

¢ José Ferreira Machado, Presidente
¢ Jodo Manuel de Mello Franco
e Nuno Alves

Ademas, Emilio Garcia-Conde Noriega es el Secretario
de la Comisién de Operaciones entre Partes
Relacionadas.

Los miembros de la Comisién mantendran dicho cargo
mientras sigan siendo consejeros de la Sociedad. No
obstante, el Consejo podréa, en cualquier momento,
disponer el cese de los miembros de la Comision quienes
también podran dimitir de tales cargos, manteniendo su
condicion de consejeros de la Sociedad.

COMPETENCIAS

La Comisién de Operaciones entre Partes Relacionadas
es un 6rgano permanente del Consejo de Administracion
que lleva a cabo las siguientes tareas, sin perjuicio de
que éste ultimo le pueda encargar otras:

¢ Informar periédicamente al Consejo de
Administracion de la sociedad acerca de las
relaciones comerciales y legales entre EDPR o
entidades vinculadas y EDP o entidades vinculadas;
Presentar, con motivo de la aprobacion anual de
resultados de la Sociedad, un informe sobre las
relaciones comerciales y legales entre el Grupo
EDPR y el Grupo EDP, asi como las operaciones
entre entidades vinculadas efectuadas dentro del
ejercicio social correspondiente;

Ratificar, en los plazos que correspondan segun las
necesidades de cada caso concreto, la realizacién de
operaciones entre EDPR y/0 sus entidades
vinculadas con EDP y/o sus entidades vinculadas
siempre y cuando el valor de la operacién sea
superior a 5.000.000 EUR o represente el 0,3% de
los ingresos anuales consolidados del Grupo EDPR
del ejercicio inmediatamente anterior;

Ratificar cualquier modificacion del Acuerdo Marco
formalizado por EDPR y EDP con fecha de 7 de mayo
de 2008;

Presentar recomendaciones al Consejo de
Administracion de la Sociedad o a la Comisién
Ejecutiva respecto a las operaciones entre EDPR y
sus entidades relacionadas con EDP y sus entidades
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relacionadas;

Solicitar a EDP el acceso a la informacién que sea
necesaria para el desempefio de sus tareas;
Ratificar las operaciones entre accionistas titulares
de participaciones significativas distintos de EDP con
entidades del Grupo EDPR cuyo valor anual sea
superior a 1.000.000 EUR, en los plazos
correspondiente segun las necesidades de cada caso
especifico;

Ratificar las operaciones entre consejeros,
“empleados clave” y/o familiares con entidades del
Grupo EDP Renovaveis cuyo valor anual sea superior
a 75.000 EUR en los plazos correspondiente segun
las necesidades de cada caso especifico.

Si la Comisién de Operaciones entre Partes
Relacionadas no ratifica las relaciones comerciales o
juridicas establecidas entre EDP o sus entidades
vinculadas, y EDP Renovaveis y las suyas, asi como
aquellas vinculadas con los accionistas titulares de
participaciones significativas distintos de EDP, los
consejeros, los “empleados clave” y/o los familiares,
la validez de tales relaciones dependera de la
aprobacion de las dos terceras (2/3) partes de los
miembros del Consejo de Administracién, siempre
que, al menos la mitad de los miembros propuestos
por entidades distintas a EDP, incluidos consejeros
independientes, hayan votado a favor, salvo si, con
caracter previo al sometimiento de la cuestién a la
Comision de Operaciones entre Partes Relacionadas
para su aprobacién, la mayoria de los miembros
manifiesta dicha aprobacion.

Los términos del punto 1 anterior no seran de
aplicacién a aquellas operaciones entre EDP o sus
entidades vinculadas, y EDP Renovaveis o sus
entidades vinculadas que se realicen atendiendo a
condiciones normalizadas y seran de aplicacion por
igual a las distintas entidades vinculadas de EDP y a
EDP, incluso en condiciones normalizadas de precios.

FUNCIONAMIENTO

La Comision de Nombramientos y Retribuciones,
ademas de por los Estatutos Sociales, se rige por el
Reglamento aprobado el 4 de junio de 2008 y
modificado el 28 de febrero de 2012. El Reglamento
de la Comision se encuentra disponible en la pagina
web, www.edprenovaveis.com.

Las reuniones de esta Comision tendran lugar al
menos una (1) vez por trimestre, asi como siempre
que lo estime oportuno su Presidente.

La Comisién elaborara un acta de cada una de las
reuniones que celebre e informara al Consejo de
Administracién sobre los acuerdos que adopte, lo que
debera hacerse en la primera reunidon de Consejo que
se celebre tras cada reunion de la Comision.

Las decisiones se adoptaran por mayoria. El Presidente
tendra el voto de calidad en caso de empate.

ACTIVIDAD EN 2014

En 2014, la Comisién de Operaciones entre Partes
Relacionadas revis6, aprobd y propuso al Consejo de
Administracion la aprobacién de todos los acuerdos y
contratos entre partes relacionadas que se han
sometido a su consideracion.

El apartado 9 del Capitulo E - | de la presente
Memoria incluye una descripcién de los aspectos
fundamentales de los acuerdos y contratos entre
partes vinculadas.
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1. SUPERVISION

A. COMPOSICION
30. MODELO DEL CONSEJO DE SUPERVISION ADOPTADO

Sociedades Mercantiles de Portugal, en el que el
o6rgano de gestion es un Consejo de Administracion, y
los deberes de supervisiéon y control recaen sobre una
Comision de Auditoria y Control.

El Modelo de Gobierno adoptado por EDPR, en la
medida que sea compatible con su ley personal, es
decir la espafiola, se corresponde con el denominado
modelo «anglosajon» previsto en el Cadigo de

31. COMPOSICION DE LA COMISION DE AUDITORIA Y CONTROL

La composicién de la Comision de Auditoria y Control
se incluye en el apartado 29. La duracion del mandato
y las fechas del primer nombramiento de sus

miembros pueden consultarse en el cuadro disponible
en el apartado 17.

32. INDEPENDENCIA DE LOS MIEMBROS DE LA COMISION DE AUDITORIA Y CONTROL

Los datos de los miembros de la Comisién de Auditoria
y Control considerados independientes, pueden
consultarse en el cuadro del apartado 18 del Informe.
Tal y como se ha sefialado en el primer punto del

apartado 18, la independencia de los miembros del
Consejo y de sus comisiones se evalUa atendiendo a
los principios de la ley personal de la Sociedad, esto
es, la normativa espafiola.

33. CUALIFICACIONES PROFESIONALES Y CURRICULOS DE LOS MIEMBROS DE LA COMISION DE
AUDITORIA Y CONTROL

informacion curricular importante pueden consultarse
en el Anexo del presente Informe.

Las cualificaciones profesionales de todos los
miembros de la Comisién de Auditoria y Control y otra

B. FUNCIONAMIENTO

34. REGLAMENTO DE LA COMISION DE AUDITORIA Y CONTROL

El Reglamento de la Comisién de Auditoria y Control
se encuentra a disposicion del publico en la pagina
web de la Sociedad, www.edprenovaveis.com, y en su

sede principal, sita en Plaza de la Gesta, 2, Oviedo
(Espafna).

35. NUMERO DE REUNIONES DE LA COMISION DE AUDITORIA Y CONTROL

En 2014, la Comision de Auditoria y Control se reunié
quince (15) veces, siendo seis (6) de esas reuniones
plenarias y las otras nueve (9) con los diferentes
departamentos cuyas actividades se abordaron con la
Comision. Los dias 6 y 7 de septiembre de 2014, el
Presidente de la Comision de Auditoria y Control visito
EDPR Polonia, donde se reunié con los equipos
locales.

La Comisiéon de Auditoria y Control asistié, asimismo,
a tres reuniones organizadas por el Consejo General
de Supervision de EDP, ademas de participar en la
reunion anual de Comisiones de Auditoria y Control
del Grupo EDP en el mes de septiembre.

En la tabla que sigue a continuacién se indica el
porcentaje de asistencia de los miembros a las
reuniones de la Comisién de Auditoria y Control:

Miembro Funcién Asistencia
Jorge Santos Presidente 100%
Jo&o Manuel de Mello Franco Vocal 83,5%
Joéo Lopes Raimundo Vocal 83,5%

36. DISPONIBILIDAD DE LOS MIEMBROS DE LA COMISION DE AUDITORIA Y CONTROL

Los miembros de la Comision de Auditoria y Control
tienen total disponibilidad para desempefar sus
deberes, sin que existan limitaciones que impidan
compatibilizar su cargo con otros en otras sociedades.
Los cargos que se desempefien simultaneamente en

otras sociedades pertenecientes o ajenas al Grupo, y
otras actividades relevantes realizadas por los
miembros de esta comision durante el ejercicio
financiero se incluyen en el Anexo de este Informe.
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37. PROCEDRIMIENTOS DE CONTRATACION DE SERVICIOS COMPLEMENTARIOS AL AUDITOR EXTERNO

EDPR cumple con una politica de aprobacion previa
por parte de la Comisién de Auditoria y Control de la
designacion del Auditor Externo y de cualquier entidad
relacionada para la prestacion de servicios no relativos
auditoria, de acuerdo con la Recomendacion IV.2 del
Cédigo de Gobierno Corporativo de Portugal. Esta
politica se cumplié estrictamente durante 2014.

Los servicios distintos de auditoria prestados a la
Sociedad por el Auditor Externo y entidades
vinculadas o integradas en la misma red, fueron
aprobados previamente por la Comisién de Auditoria y
Control de conformidad con la letra b del apartado 2
del articulo 8 de su Reglamento, previa revision de

todos y cada uno de los servicios , teniendo en cuenta
los siguientes aspectos: (i) que dichos servicios no
tuvieran repercusiones para la independencia del
Auditor Externo y las salvaguardias utilizadas, y (ii) la
posicion del Auditor Externo en la prestacion de dichos
servicios, especialmente la experiencia del Auditor
Externo y su conocimiento de la Sociedad.

Aunque esta permitido contratar servicios no relativos
a materia de auditoria al Auditor Externo se
contempla como una excepcién. En 2014 estos
servicios representaron apenas el 5%
aproximadamente del importe total de los servicios
prestados a la sociedad.

38. OTRAS FUNCIONES DE LA COMISION DE AUDITORIA Y CONTROL

Aparte de las competencias que se delegan
expresamente en la Comision de Auditoria y Control
de conformidad con el articulo 8 de su Reglamento y
en aras de garantizar la independencia del Auditor
Externo, la Comision de Auditoria y Control, destacan
las siguientes facultades ejercidas durante el ejercicio
financiero 2014,

¢ El nombramiento y la contratacién del auditor
externo, asi como la fijacion de su remuneracion, la
aprobacion previa de cualquier servicio para el que
se le fuera a contratar y realizar su supervision
directa y exclusiva.

e Evaluacion de la cualificacién, independencia y
desemperio del Auditor Externo y obtencién, con
caracter anual y directamente a través auditor
externo, de informacién por escrito sobre todas las
relaciones existentes entre la Sociedad y los
auditores o personas asociadas, incluyendo todos los
servicios prestados y en curso. Con el fin de evaluar
su independencia, la Comision de Auditoria recabd
informacion sobre la independencia del auditor
externo, en la forma que se establece en del articulo
62B del Decreto-Ley n.°© 224/2008, del 20 de
noviembre, que modifica los Estatutos Sociales de la
Asociacion Profesional de Censores de Cuentas.

Revision del informe de transparencia firmado por el
auditor y publicado en su pagina web. Este informe
cubre las materias establecidas en el articulo 62A
del Decreto-Ley n.°© 224/2008, incluidas las relativas
al sistema interno de control de calidad de la
empresa de auditoria y los procedimientos de
control de calidad llevados a cabo por las
autoridades competentes.

e Definicion de la politica de contratacién de la
sociedad sobre las personas que han trabajado o
trabajan actualmente con el Auditor Externo;

¢ Junto con el Auditor Externo, revision del ambito, la
planificaciéon y los recursos que seran empleados en
sus servicios;

¢ Responsabilidad de solventar cualquier diferencia
que surja entre la Comisién Ejecutiva y el Auditor
Externo en relacién con la informacion financiera;

¢ Andlisis por la Comisidn de Auditoria y Control de
contratos firmados entre EDPR y sus accionistas con
participaciones significativas. Esta informacién se
encuentra recogida en el informe anual de la
Comisién de Auditoria y Control en relacién con los
casos en los que fue requerido su dictamen previo.

En este contexto, se debe hacer especial hincapié en
que se ha garantizado la independencia del Auditor
Externo mediante la implantacién en la Sociedad de la
politica relativa a la aprobacion previa para la
contratacion de los servicios del Auditor Externo (o
cualquier entidad con vinculacion accionarial o que
forme parte de la misma red que el Auditor Externo),
que resulta de la aplicacién de las normas publicadas
por la SEC en esta materia. De acuerdo con esta
politica, la Comision de Auditoria y Control lleva a
cabo una aprobacion previa general de la propuesta
de servicios realizada por el Auditor Externo y una
aprobacion previa especifica de otros servicios que
seran prestados en un futuro por el Auditor Externo,
en especial, servicios de consultoria fiscal y servicios
distintos «de los de auditoria y servicios
relacionados».

IV-V. AUDITOR DE CUENTAS Y EXTERNO

39-41.

De acuerdo con la Ley espafiola, el Auditor Externo es
designado por la Junta General de Accionistas, y se
corresponde con el “Revisor Oficial de Contas”
establecido en la ley portuguesa. Por ello, la

42, IDENTIFICACION DEL AUDITOR EXTERNO

El Auditor Externo de EDPR es, desde 2007, KPMG
Auditores S.L., sociedad espafiola, cuya socia
responsable de las cuentas de EDPR es, desde enero
de 2014, Estibaliz Bilbao, quien sustituy6 a la anterior

informacion relativa a los puntos 39 a 41 esta
disponible en el capitulo V del Informe, en los puntos
42 a 47.

responsable, Ana Fernandez Poderds debido a la
limitacion que impone el apartado 2 del articulo 19 de
la Ley de Auditoria de Cuentas, de un mandato
maximo de siete afios para el socio a cargo de la
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Auditoria, el cual expiré en 2013. KPMG Auditores S.L.
figura en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas

LA ENERGIA QUE MARCA LA DIFERENCIA

43. ANOS COMO AUDITOR EXTERNO

KPMG Auditores S.L. es responsable de auditar las
cuentas de EDPR, funcién que ha ejercido durante los
dltimos ocho afios consecutivos.

4a4. POLITICA DE ROTACION

De conformidad con la Recomendacién 1V.3 de 2013
que formula la CMVM en su Cédigo de Gobierno
Corporativo, las sociedades rotaran los auditores
después de dos o tres mandatos de cuatro o tres
afos, respectivamente, quedando fijado el maximo en
nueve afios. A 31 de diciembre de 2014, KPMG
Auditores S.L. ha concluido su octavo (8.°) afio

45. EVALUACION DEL AUDITOR EXTERNO

La Comisién de Auditoria y Control es responsable de
la evaluacién del Auditor Externo de conformidad con
las competencias que le otorga su Reglamento. La
evaluacién de la Comision de Auditoria y Control se
lleva a cabo anualmente. La Comisién de Auditoria y
Control actda como interlocutor de la Sociedad en los
asuntos relacionados con el auditor externo, con el
que se encuentra en constante contacto a lo largo del
afio para garantizar que se rednen las condiciones
adecuadas, incluida la independencia, en relacién con
los servicios que prestan, referentes al proceso de
auditoria, y acepta y conserva informacion sobre
cualquier otro tema contable. En 2014, con arreglo a
las competencias de la Comision de Auditoria y
Control y a las recomendaciones 11.2.2, dicha
comision fue el primer y directo destinatario y el
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de Espafia con numero S0702 y Cdadigo de
Identificacién Fiscal (C.1.F.) B-78510153.

consecutivo como Auditor Externo de EDPR., por tanto
cumple con la Recomendaciéon IV. 3 del Cédigo de
Gobierno Corporativo Portugués. De acuerdo con la
ley espariola, ley personal de EDPR, no existe limite
respecto a la rotacién de la sociedad auditora de
cuentas, pero si para el socio responsable, tal y como
se establece en el punto 42.

6érgano social responsable de estar en contacto
permanente con el Auditor Externo para tratar
cuestiones que pudieran suponer un riesgo para su
independencia, asi como cualquier otra cuestion
relacionada con la auditoria de cuentas. Asimismo,
recibe y mantiene informacién sobre cualesquiera
otras cuestiones previstas en la legislacion de
auditoria de cuentas y en las normas técnicas de
auditoria vigentes en cada momento. En el
desemperio de sus tareas, el auditor externo ha
verificado la implantacion de las politicas y sistemas
de remuneracion de los érganos sociales, asi como la
eficiencia y el funcionamiento de los mecanismos de
control interno y notificacion al 6rgano de supervision
de la Sociedad de cualquier deficiencia.

46. SERVICIOS DISTINTOS A LOS DE AUDITORIA PRESTADOS POR EL AUDITOR EXTERNO

De conformidad con las normas descritas en el
apartado 29 del presente Informe, EDPR tiene la
politica de solicitar la aprobacién previa a la Comisién
de Auditoria y Control para la contratacion de
servicios distintos a los de auditoria de conformidad
con la letra b del apartado 2 del articulo 8 del
Reglamento de la Comision de Auditoria y Control.

A continuacién se detallan los servicios de este tipo
prestados en 2014 a las unidades de negocio de
EDPR:

e Servicios de due diligence fiscal y contable fiscal,
para la adquisicion de un nuevo parque edlico.

¢ Asistencia de KPMG durante la inspeccién por IRS
(agencia tributaria americana).

47. RETRIBUCION DEL AUDITOR EXTERNO EN 2014

¢ Asistencia de KPMG durante la inspeccién por IRS
correspondiente al ejercicio fiscal 2009.

¢ Servicios fiscales para la elaboracion de seis
memorandos técnicos en relacion a la cualificacion
para PTC de seis parques eolicos.

KPMG fue contratada para prestar los servicios
antedichos debido a su profundo conocimiento de las
actividades llevadas a cabo por el grupo de empresas
y de las cuestiones fiscales relacionadas con las
mismas .Su contratacién no supuso un riesgo para la
independencia del Auditor Externo, y fue previamente
aprobada por la Comision de Auditoria y Control,
antes de comenzar la prestaciéon de servicios

€ en miles Portugal Espafa Brasil EE.UU. Otros Total %
Auditoria y revision legal 141.6 588.4 137.8 760.3 631.6:2,259.8 86%
Otros servicios de garantia y fiabilidad - 228.6 - - 16.7: 245.3 6%
Subtotal de los servicios relativos a la auditoria 141.6 817.0 137.8 760.3 648.4:2,505.1 92%
Servicios de consultoria fiscal - 53.0 - 135.2 - 188.2 7%
Otros servicios no relativos a la revision legal 10.5 - - - 3.0 13.5 1%
Subtotal de los servicios no relativos a la 10.5 53.0 - 135.2 3.0. 201.8 8%
auditoria

Total 152.1 870.0 137.8 895.5 651.4:2,706.8 100%
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. ESTATUTOS SOCIALES

48. MODIFICACIONES DE LOS ESTATUTOS SOCIALES

Las modificaciones de los Estatutos Sociales de la
Sociedad son competencia de la Junta General de
Accionistas, que cuenta con la facultad de decidir
sobre esta cuestion. Segun el articulo 17 de los
Estatutos Sociales («Constitucién de la Junta General
de Accionistas. Adopcion de Acuerdos»), para aprobar
de forma valida cualquier modificacion de los
Estatutos Sociales que fuera necesaria, la Junta
General Ordinaria o Extraordinaria debera contar:

e En primera convocatoria, con los accionistas
presentes o representados que supongan al menos
el cincuenta por ciento (50%b) del capital suscrito
con derecho a voto.

¢ En segunda convocatoria, con los accionistas
presentes o representados que supongan al menos
el veinticinco por ciento (25%) del capital suscrito

con derecho a voto.

En el caso de que los accionistas asistentes
representen menos del cincuenta por ciento (50%) del
capital suscrito con derecho a voto, las resoluciones a
las que hace referencia el presente parrafo solo
podran ser validamente adoptadas si se consigue el
voto a favor de dos tercios (2/3) del capital presente o
representado en la Junta General.

El 24 de diciembre de 2014 entré en vigor la nueva
redaccion de la Ley espariola de sociedades de capital
(Ley 31/2014), que introduce cambios relativas a la
modificacién de Estatutos Sociales cuya inclusion en
los de EDPR seré propuesta en la siguiente Junta
General de Accionistas.

IIl. COMUNICACION DE IRREGULARIDADES

49. IRREGULARIDADES EN LOS CANALES DE COMUNICACION

WHISTLEBLOWING

EDPR siempre ha llevado a cabo su actividad
implantando sistematicamente medidas para
garantizar el buen gobierno de sus empresas, incluida
la prevencion de préacticas irregulares, especialmente
en las areas de contabilidad y finanzas.

EDPR pone a disposicién de los trabajadores del Grupo
un canal que les permite comunicar directamente y de
forma confidencial a la Comision de Auditoria y
Control cualquier practica supuestamente ilicita o
cualquier presunta irregularidad financiera o contable
en la compaifiia, de acuerdo con las disposiciones de la
normativa n® 4/2013 de la CMVM.

Con este canal para la informacién sobre practicas
contables y financieras irregulares, EDPR pretende:

e Garantizar las condiciones que permitan a los
trabajadores informar libremente a la Comisiéon de
Auditoria y Control de cualquier preocupaciéon que
pudieran tener en relacion a estos asuntos;

¢ Facilitar la deteccion rapida de situaciones
irregulares que, en caso de llegar practicarse,
podrian causar graves dafos al Grupo EDPR, sus
trabajadores, sus clientes o sus accionistas.

Sélo es posible ponerse en contacto con la Comision
de Auditoria y Control de la sociedad a través de
correo electrénico y postal, y ademas el acceso a la
informacion recibida esta restringido.

Cualquier reclamacién o denuncia dirigida a la
Comision de Auditoria y Control seréa tratada de
manera estrictamente confidencial, manteniéndose
anénima la identidad del denunciante, siempre que
esa condicion no entorpezca la investigacion de la
denuncia. La sociedad ofrece al denunciante plenas
garantias de que no ejercera ninguna accion de
represalia o disciplinaria contra él o ella a raiz de
haber ejercido sus derechos a denunciar situaciones

irregulares, facilitar informacioén o de colaborar con
una investigacion.

El Secretario de la Comision de Auditoria recibe todas
las comunicaciones y presenta un informe trimestral a
los miembros de la Comisién.

En 2014 no hubo ninguna comunicacion relativa a
irregularidades en EDPR.

CANAL DE COMUNICACION PARA CUESTIONES
ETICAS Y cODIGO DE ETICA

EDPR cuenta con un Cédigo Etico, publicado en su
intranet, en el que se recogen principios como la
transparencia, la honradez, la integridad, la no
discriminacion, la igualdad de oportunidades y la
sostenibilidad.

El Cédigo Etico ha sido ampliamente difundido entre
los empleados del Grupo mediante mecanismos
internos de comunicacion, envios personales, entregas
a nuevos empleados y su publicacién en la intranet.
En febrero de 2014, el Consejo de Administracion
aprobd una versién actualizada del Cédigo Etico.

Existe un compromiso social claro en relacion con la
difusion y fomento del cumplimiento del Cédigo Etico,
reflejado en todos los empleados a través de
iniciativas de formacién, cuestionarios y debates sobre
los resultados de estos cuestionarios.

Existe también un Canal de Comunicacion para
cuestiones éticas y un Reglamento Etico para formular
denuncias especificas relacionadas con el Cédigo Etico
y para resolver dudas relacionadas con éste.

Las comunicaciones relativas a las infracciones
potenciales del Cédigo Etico son enviadas al Defensor
de Etica, quien realiza un primer analisis y envia sus
conclusiones a la Comision de Etica de EDPR, quien
las recibe, registra, procesa y comunica al Consejo de
Administracion.
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En 2014, el Defensor de la Etica no recibié ninguna
comunicacién sobre posibles irregularidades en EDPR.

POLITICA ANTI-CORRUPCION

Para garantizar el cumplimiento de los estandares
normativos en materia anti-corrupcion de Lucha
contra los Sobornos en todos los paises donde opera
EDPR, la Sociedad ha desarrollado una politica
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aplicable a todo el Grupo EDPR y aprobada por el
Consejo de Administracion el 19 de diciembre de
2014. Esta politica comporta una serie de nuevos
procedimientos referentes a las relaciones de los
trabajadores de EDPR con personal externo, en
particular, la aprobaciéon de determinados
procedimientos a seguir para la entrega o recepcion
de regalos, comidas, viajes, donaciones y patrocinios.
El Grupo implementaré esta politica en 2015.

. SISTEMAS INTERNOS DE CONTROL Y DE

GESTION DE RIESGOS

50. AUDITORIA INTERNA

EDPR cuenta con un departamento de Auditoria
Interna integrado por seis personas. La funcion de
Auditoria Interna de EDPR es realizar una evaluacién
objetiva e independiente de las actividades del Grupo
y de control interno, con el fin de formular
recomendaciones de mejora de los mecanismos de
control interno de los sistemas y procesos de gestion
en consonancia con los objetivos del propio Grupo.

Ademas, EDPR cuenta con un modelo de
responsabilidades y un manual del SCIIF en los que se
sefalan las personas fisicas, los 6rganos de gobierno
y las comisiones responsables de la adopcion y
gestion del sistema de control interno.

El modelo de responsabilidades recoge las funciones y
las actividades principales de gestién y mantenimiento
del sistema a todos los niveles de la organizacion,
incluidas las actividades de supervision relativas al
periodo anual, la adopcion de medidas de control y la
documentacion de pruebas, y las actividades de
supervision.

El SCIIF recoge los principios generales del Sistema
de Control Interno sobre la Informacién Financiera, asi
como la metodologia utilizada, los procedimientos que
garanticen la eficacia de los controles internos y del

disefio de modelos, documentos, evaluaciones e
informes.

De acuerdo con los principios generales del modelo
adoptado por EDPR en materia de la gestion del
SCIIF, el marco del Comité de Organizaciones
Patrocinadoras de la Comisién Treadway (COSO), la
responsabilidad de supervisar el sistema de control
interno recae sobre el Consejo de Administracion y la
Comision de Auditoria y Control. El Consejero
Delegado responde ante el Consejo, debiendo velar
por el correcto funcionamiento y la eficacia del SCIIF,
y promoviendo su disefio, adopcién y mantenimiento.
La Comisién Ejecutiva debe prestar apoyo al
Consejero Delegado en esta labor, orientando en la
implantacion de los controles a nivel de entidad de la
Sociedad y de sus ambitos de responsabilidad,
recurriendo cuando sea necesario, a otros niveles de
la organizacidon. Ademas, la alta direccion es
responsable de evaluar todas las carencias y poner en
marcha las oportunidades de mejora que procedan.

Para acometer estas responsabilidades, la Auditoria
Interna de EDPR brinda su apoyo y asesora en la
gestion y el desarrollo del SCIIF.

51. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA DE AUDITORIA INTERNA

La funcién del auditor interno en el Grupo EDPR, es
una funcion corporativa llevada a cabo por el
Departamento de Auditoria Interna, cuyos informes
son comunicados tanto al Presidente de la
Comision Ejecutiva de EDPR, como a la Comision
de Auditoria y Control

52. GESTION DEL RIESGO

La gestiéon de riesgos de EDPR forma parte de todos
los procesos y decisiones organizativos, es decir, no
es una actividad Unica, segregada de las actividades
principales de la Sociedad. Comprende desde la
planificacion estratégica hasta la evaluacion de nuevas
inversiones y contratos.

En EDPR, la gestion de riesgos cuenta con el respaldo
de tres funciones organizativas diferentes. Cada una
desemperia una funcion: Estrategia (clasificador de
riesgos), Gestidn (gestor de riesgos) y Supervision
(supervisor de riesgos).

Los riesgos de mercado, crédito y explotacion se
identifican y se valoran y, en funcién del resultado de

Consejo de
administracion

Auditoria Interna -

Comisién de Auditoria

Comisién Ejecutiva y Control

la valoracion, se definen y adoptan politicas en
materia de riesgos en toda la Sociedad. Estas politicas
de gestion de riesgos tienen como objetivo mitigar los
riesgos, sin comprometer las oportunidades
potenciales, optimizando asi la rentabilidad frente a la
exposicion al riesgo.

Durante el 2014, EDPR defini6 o reviso tres nuevas
politicas de riesgos: politica de riesgo de contraparte,
politica de riesgo de tipos de interés y politica de
riesgo operativa. Estas politicas ya se han puesto en
marcha o bien se comenzaran a aplicar durante 2015.
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53. AREAS Y PRINCIPALES FACTORES DE RIESGO

En EDPR, la gestion de riesgos se centra en cubrir
todos los riesgos de mercado, crediticios y operativos
de la compaiiia. Para conseguir una visién integral de
estos, se agruparon por areas de riesgo siguiendo el
ciclo de negocio de EDPR. A continuacién se resumen
las areas de riesgo definidas en el seno de EDPR:

1. Pais y regulaciéon: Los cambios normativos pueden
afectar a los negocios de EDPR en un pais
concreto;

2. Ingresos: Los ingresos percibidos por los proyectos
de EDPR pueden diferir de los esperados;

3. Financiacion: Existe la posibilidad de que no retna
suficientes fondos para financiar las inversiones
previstas en activo fijo o hacer frente a sus
obligaciones financieras debido a las fluctuaciones
de los tipos de cambio o a la insolvencia de las
contrapartes;

4. Contratos de aerogeneradores: Los cambios en los
precios de los aerogeneradores pueden afectar a la
rentabilidad de los proyectos; puede suceder que
su oferta no cubra la construccion de los parques
edlicos previstos;

5. Desarrollo de la cartera y construccion: Es posible
que EDPR alcance una capacidad instalada
diferente de sus objetivos o que sufra retrasos y/o
adelantos en su instalacion;

6. Operaciones: Los proyectos pueden generar un
volumen diferente al esperado debido a la
disponibilidad de los aerogeneradores; los errores
humanos pueden afectar a los resultados
financieros.

En cada area, los riesgos se clasifican primero en
grupos y, después, por factores. Los factores de
riesgo son la fuente del riesgo y la finalidad de la
Gestion de Riesgos en EDPR es medir, supervisar vy,
en Ultima instancia, atenuar todos los factores de
riesgo que afectan a la compaiiia.

1. PAIS Y REGULACION
1. 1) RIESGO PAI(S

El riesgo pais se define como la probabilidad de que se
registre una pérdida financiera en un pais
determinado por su situacion macroeconémica o
politica o por catastrofes naturales. EDPR ha definido
una nueva politica de riesgo pais en la que éste se
valora por medio de una puntuacion interna basada
en datos a disposicion publica. Esta puntuacion
interna se contrasta con valoraciones externas de
entidades de prestigio. Todos los factores de riesgo
que afectan al riesgo pais se evalian de manera
independiente en aras de definir las posibles medidas
de mitigacion:

¢ Riesgo macroeconémico: Riesgos derivados de la
evolucién econdmica del pais que afectan a los
ingresos o a la relacion coste-tiempo de las
inversiones;

¢ Riesgo politico: Todos los posibles factores o
acciones perjudiciales para las actividades de
empresas extranjeras que emanan de una autoridad
politica, un érgano publico o un grupo social del pais
de acogida;

¢ Riesgo de catéastrofe natural: Fenbmenos naturales
(sismicidad, meteorologia) susceptibles de afectar
negativamente a las condiciones de negocio.
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Antes de aprobar un nuevo proyecto en una regién
nueva, EDPR analiza el riesgo del nuevo pais y lo
compara con nuestra actual cartera. Podran acordarse
medidas de mitigacion cuando el riesgo supere un
umbral concreto.

1. 1) RIESGO REGULATORIO

El desarrollo y la rentabilidad de los proyectos de
energia renovable estan sujetos a politicas y marcos
normativos. Las jurisdicciones en las que opera EDPR
ofrecen distintos tipos de incentivos que impulsan la
venta de la energia generada con fuentes renovables.

La crisis financiera ha provocado la pérdida de
competitividad de los sistemas retributivos; no puede
garantizarse que EDPR vaya a mantener los apoyos en
todas las regiones o que, en el futuro, los proyectos
de energias renovables puedan acogerse a las
actuales medidas de apoyo. En algunos paises que
cuentan con la presencia de EDPR, la normativa que
fomenta las energias ecolégicas esta siendo objeto de
revision o se halla en fase de estudio.

En EE.UU., se incentivo la generacion de energias
renovables en forma de créditos fiscales a la
produccién (PTC) a nivel federal para aquellos
proyectos que acreditaran el inicio de las obras antes
de que finalizara 2014. Ademas, continta haciéndose
por medio de programas estatales en materia de
normas de cartera para las fuentes de energia
renovables (RPS) que hacen posible conseguir créditos
de energia renovable (REC) por cada MWh de
generacion de este tipo

EDPR gestiona su exposicion a los riesgos regulatorios
mediante la diversificacién con su presencia en
distintos paises y mediante su participacion activa en
diversas asociaciones del sector de la energia edlica.

En todos y cada uno de los paises en los que esta
presente EDPR, se realiza un seguimiento constante
del riesgo regulatorio y estudia la legislacién en vigor,
los posibles proyectos de ley nuevos, la informacion
recibida de las asociaciones, la evolucion de la
capacidad instalada de generacion renovable y otros
datos. EDPR ha desarrollado un método interno de
valoracion cuantitativa del riesgo regulatorio que
constituye un indicador de los cambios a la hora de
respaldar los sistemas. Esta medida se actualiza con
caracter anual en todas las regiones de EDPR.

Por dltimo, el riesgo regulatorio se estudia, asimismo,
con caracter previo en el momento de la inversion por
medio de anélisis de sensibilidad realizados al extremo
de evaluar su impacto en la rentabilidad del proyecto
en distintas situaciones.

2. INGRESOS
2. 1) RIESGO DE PRECIOS DE MERCADO

EDPR sufre un riesgo limitado derivado de los precios
de la electricidad, ya que debido a la estrategia que
aplica, esta presente en paises o regiones que
permiten hacer previsiones de ingresos a largo plazo.
En la mayoria de paises en los que opera EDPR, los
precios se determinan mediante mecanismos dentro
de un marco regulado. En los paises donde no existen
tarifas reguladas, los contratos de compra de
electricidad se negocian con distintos contratantes
para evitar los riesgos de del precio de la electricidad,
de los certificados verdes o de los REC.
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Pese a la estrategia que sigue EDPR para evitar este
riesgo, la exposicién a los precios de mercado persiste
todavia en algunos de sus parques edlicos.

En Europa, EDPR opera en paises en los que el precio
de venta se define mediante una tarifa regulada
(Portugal, Francia e Italia) o en mercados en los que
ademas del precio de la electricidad, EDPR recibe una
prima regulada predefinida o un certificado verde,
cuyo precio se determina en un mercado regulado
(Espafa, Bélgica, Polonia y Rumania). Asimismo,
EDPR esté llevando a cabo actividades de inversion en
el Reino Unido, donde el sistema actual de incentivos
funciona a través de certificados verdes, pero pasara
a una tarifa regulada.

En aquellos paises donde existe una prima regulada
predefinida o un sistema de certificados verdes, EDPR
esta expuesta a fluctuaciones del precio de la
electricidad. Habida cuenta de los contratos de
compra de electricidad vigentes, EDPR esta expuesta
al riesgo del precio de la electricidad en Rumania,
Polonia y, de forma parcial, en Espafa. Ademas, en
los paises europeos en los que existe un sistema de
certificados verdes (Rumania y Polonia), EDPR esta
expuesta a la fluctuacién del precio de los mismos.

El mercado estadounidense no contempla un sistema
marco regulado de los precios. Sin embargo, la
generacion de energias renovables se inventiva a
través de créditos fiscales a la produccion (PTC) y
programas regionales en materia de normas de
cartera para las RPS que facultan a obtener REC por
cada MWh generado. Los precios de los REC son muy
volétiles y dependen del equilibrio entre la oferta y la
demanda regionales del mercado correspondiente.

Los precios de la mayor parte de la capacidad de
EDPR en EE.UU. son predefinidos, determinandose
mediante paquetes de contratos a largo plazo
(electricidad + REC) con empresas de servicios
nacionales, en linea con la politica de la Sociedad de
evitar el riesgo de precio de mercado. Pese a la
existencia de contratos a largo plazo, algunos parques
edlicos de EDPR en EE.UU. carecen de contratos de
compra de electricidad y venden al mercado
exponiéndose al riesgo de precio de la electricidad y
de los REC. Ademas, algunos parques edlicos que si
cuentan con este tipo de contratos no venden
electricidad en el lugar de produccién, por lo que se
exponen a un riesgo de base (diferencia en el precio
entre el lugar de produccion y de venta).

En Ontario (Canadd), el precio de venta se establece
mediante una tarifa regulada a largo plazo, de ahi que
no exista exposicién al precio de la electricidad.

En las operaciones brasilefas, el precio de venta se
define a través de una subasta publica que se traduce
posteriormente en un contrato a largo plazo. La
exposicion al precio de la electricidad es
practicamente nula, sin apenas exposicion a la
produccién por encima o por debajo de la produccion
contratada.

Segun el enfoque global de EDPR para minimizar la
exposicion a los precios de mercado de la electricidad,
la empresa evalla de forma permanente si hay
desviaciones en los limites definidos (medidos segin
el EBITDA en riesgo, el patrimonio neto en riesgo y la
exposicion total de mercado).

EDPR pretende evitar el riesgo relativo a los
certificados verdes y a los REC mediante la
formalizacién de paquetes de contratos de
compraventa de electricidad, que recogen la venta de
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la electricidad y el certificado verde o el REC. En
algunos casos, el contratante podra manifestar su
interés en contratar Gnicamente el certificado verde o
el REC, en cuyo caso se formalizara un contrato de
compra de certificado verde o un contrato de compra
de REC. En 2014, EDPR formaliz6 o revisé contratos
de compra de electricidad equivalentes a 716 MW y
459 MW en Europa y EE. UU., respectivamente.

En aquellas regiones donde persiste la exposicion
residual al mercado, EDPR utiliza diversos
instrumentos financieros y de cobertura de bienes y
productos basicos para minimizar la exposicion a las
fluctuaciones de los precios de la electricidad. En
algunos casos, debido a la falta de liquidez de los
derivados financieros, a veces no es posible cubrir
correctamente toda la exposicion al mercado (es
decir, no existen derivados financieros especificos
para certificados verdes ni REC).

En 2014, EDPR cubrié mediante instrumentos
financieros parte de su generacion en Polonia y
Rumania. En Espafia, las coberturas se distribuyeron a
lo largo de 2014, pero los minimos que tocaron los
precios en el primer trimestre afectaron a los
volumenes no cubiertos.

Como se ha sefalado, algunos parques edlicos
estadounidenses estan expuestos al riesgo del precio
de la electricidad o de base (diferencia entre el precio
de la electricidad entre dos ubicaciones). EDPR cubre
las exposiciones al precio de la electricidad y de base
mediante swaps financieros o mediante la compra de
derechos financieros de transmision (FTR).

El mercado de los contratos de compra de certificados
verdes o de REC adolece de extrema iliquidez y
tampoco existen derivados financieros para los
certificados verdes ni los REC. Por lo tanto, es
imposible eliminar totalmente la exposicion a los
precios de los certificados verdes o de los REC.

2. Il) RIESGO DE PRODUCCION ENERGETICA

La cantidad de electricidad que generan los parques
edlicos de EDPR depende de las condiciones
meteoroldgicas, que varian segun la ubicacion, la
temporada y el afio. La variacién de la generacion
afecta a la eficiencia y a los resultados de explotacién
de la EDPR.

No sélo importa la produccién total edlica en un lugar
concreto, sino también el perfil de la produccién. El
viento suele soplar méas de noche que de dia, cuando
el precio de la energia es inferior. El perfil de
generacion incidira en el descuento del precio de un
parque edlico frente a la generacion de carga basica.

Por dltimo, las limitaciones de un parque edlico
también afectan a su produccién. Las limitaciones
suceden cuando los gestores de redes de transporte
(TSO) detienen la produccién de un parque eélico por
razones ajenas a la Sociedad. Ejemplos de ello son la
renovacion de las lineas de transporte y el alto nivel
de produccion de energias renovables en momentos
de escasa demanda (muy excepcional).

EDPR mitiga la volatilidad y las fluctuaciones
estacionales de los recursos eélicos mediante la
diversificacion geografica de su base de activos en
distintos paises y regiones.

e EDPR es consciente de que la correlacion que existe
entre distintos parques edlicos de su cartera hace
posible esta diversificacion geografica, que le permite
compensar las variaciones del viento en cada zona y
mantener una generacion eléctrica total relativamente
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estable. Actualmente, EDPR esta presente en 12
paises: Espafa, Portugal, Francia, Bélgica, Polonia,
Rumania, Reino Unido (sin generacion), ltalia, EE.
UU., Canada, Brasil y México (sin generacion).
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¢ En algunas regiones existe una correlacion inversa
entre el volumen edlico y el precio de la electricidad,
lo que supone una cobertura natural.

EDPR ha analizado de manera pormenorizada el
posible uso de productos financieros para cubrir el
riesgo edlico y ha concluido que pueden utilizarse para
mitigarlo en casos concretos.

El perfil de riesgo y el riesgo de limitaciones se
gestionan de antemano. En todas las nuevas
inversiones, EDPR tiene en cuenta el efecto que el
perfil de generaciéon y de limitacidon esperados tendra
en la produccion del parque eélico. El departamento
de Riesgos lleva a cabo una supervision constante del
perfil de generacién y las limitaciones de los parques
edlicos de EDPR.

3. FINANCIACION

3. 1) RIESGOS RELACIONADOS CON LOS
MERCADOS FINANCIEROS

EDPR costea sus parques eélicos por medio de la
financiacion de proyectos o deuda corporativa. En
ambos casos, los tipos de interés variables
conllevarian la fluctuacion de los pagos de intereses.

Por otra parte, la presencia de EDPR en varios paises
supone la existencia de ingresos denominados en
distintas divisas. Por consiguiente, las fluctuaciones de
los tipos de cambio pueden afectar negativamente a
los resultados financieros de manera sustancial.

3. 1) A) RIESGO PERIVADPO PE LOS TIPOS PE
INTERES

Gracias a las politicas adoptadas por el Grupo EDPR,
la exposicién actual a los tipos de interés variables no
resulta significativa y sus flujos de caja son, en gran
medida, independientes de las fluctuaciones de los
mismos.

El propésito de las normas para la gestion de riesgos
derivados de los tipos de interés es reducir la
exposicion de los flujos de caja de la deuda a largo
plazo a las fluctuaciones del mercado, principalmente
mediante la contratacion de este tipo de deuda a un
tipo de interés fijo.

e Cuando se emite deuda a largo plazo a tipo variable,
EDPR formaliza también instrumentos financieros
derivados que le permiten pasar de tipos de interés
variables a tipos de interés fijos.

e EDPR posee una cartera de derivados sobre tipos de
interés con vencimientos hasta 13 afios. Se realizan
andlisis de sensibilidad periddicos del valor razonable
de los instrumentos financieros en relacion con las
fluctuaciones de los tipos de interés.

Teniendo en cuenta la politica de gestidn de riesgos y
los limites de exposicion aprobados, el equipo del area
de Finanzas identifica, evalia y somete a la
aprobacién de la Comision Ejecutiva la estrategia
financiera adecuada para cada proyecto/ubicacion. El
area de Riesgos Globales presta apoyo al equipo
financiero en las decisiones de cobertura de los tipos
de interés.

El calendario de revision de los precios de la deuda es
objeto de una supervision constante junto con los
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tipos de interés para detectar el momento 6ptimo de
su cobertura.

3. 1) B) RIESGO DERIVADO DE LOS TIPOS DE
CAMBIO

EDPR opera en el plano internacional y esta expuesta
al riesgo de tipo de cambio que resulta de las
inversiones en sus filiales extranjeras. En la
actualidad, la principal exposicién es al délar
estadounidense, al leu rumano, al esloti polaco, al real
brasilefio, a la libra esterlina y al délar canadiense.

EDPR cubre el riesgo frente a las fluctuaciones
cambiarias financiandose en la misma moneda en la
que se denominan los ingresos del proyecto. Cuando
no existe financiacion local, EDPR cubre los flujos de
caja de la deuda por medio de swaps cruzados de
tipos de interés.

Asimismo, formaliza contratos de divisas a plazo con
los que cubre el riesgo de operaciones concretas,
principalmente pagos a proveedores que puedan
denominarse en monedas distintas.

Los esfuerzos de cobertura de EDPR minimizan el
impacto de la volatilidad de los tipos de cambio, pero
sin eliminar por completo este riesgo por el elevado
coste que comporta cubrirlo en determinadas
situaciones.

3. 1) RIESGO DE CONTRAPARTE

El riesgo de crédito de las contrapartes es el riesgo de
que la contraparte de una operacion pueda incurrir en
incumplimiento antes de la liquidacion final de los
flujos de caja de la operacion. Si el valor econémico
de las operaciones o la cartera de las mismas que se
mantiene con la contraparte es positivo en el
momento del incumplimiento (riesgo de crédito de las
contrapartes) o el cambio de la contraparte genera un
coste de sustitucion (riesgo operativo de las
contrapartes), se producird una pérdida econémica.

En 2014, actualizé su politica de riesgo global de
crédito de las contrapartes para reflejar el riesgo
operativo de las contrapartes. Se ha adoptado en toda
la Sociedad.

3. 11) A) RIESGO PE CREDITO DE LAS
CONTRAPARTES

Si la operacioén o la cartera de operaciones con la
contraparte tiene un valor econémico positivo en el
momento del incumplimiento, se producira una
pérdida econémica.

En EDPR, para controlar el riesgo de crédito, se
establecen umbrales de Pérdidas previstas e
imprevistas, segun lo definido en Basilea 11, y se
vuelven a valorar de manera mensual. Si alguna
contraparte o la empresa en general sobrepasa el
umbral, se ponen en marcha medidas de mitigacién
para continuar dentro del limite establecido.

3. 1) RIESGO OPERATIVO DE LAS CONTRAPARTES

Si la operacién o la cartera de operaciones con la
contraparte no presenta un valor econémico positivo
en el momento del incumplimiento, las operaciones se
veran afectadas. Pese a que en ese momento no se
produce una pérdida directa, la sustitucion de la
contraparte podria acarrear un coste para EDPR por
las posibles demoras, el encarecimiento del valor del
contrato suscrito con la nueva contraparte (coste de
sustitucion), etc.
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Los subcontratistas de construccion, y de explotacion
y mantenimiento son contrapartes a las que EDPR
esta expuesta en términos operativos.

Para minimizar la probabilidad de incurrir en costes de
sustitucion con contrapartes, EDPR gestiona su
politica en materia de riesgo operativo de las
contrapartes mediante el analisis de la capacidad
técnica, la competitividad, la calificacion crediticia y el
coste de sustitucion de la contraparte.

3. ) RIESGO DE LIQUIDEZ

El riesgo de liquidez es el riesgo de que EDPR no sea
capaz de hacer frente a sus obligaciones financieras.

La estrategia de EDPR para gestionar el riesgo de
liquidez es garantizar que siempre disponga de
liquidez suficiente para cubrir sus pasivos financieros
cuando venzan, tanto en condiciones normales como
de tension, sin incurrir en pérdidas inaceptables o
arriesgarse a perjudicar la reputacion de EDPR. EDPR
recurre a fuentes de financiacion como inversores en
estructuras de tax equity, organizaciones
multilaterales, financiacién de proyectos, deuda
corporativa y rotaciéon de los activos.

EDPR utiliza un modelo financiero para prever el
riesgo de liquidez a medio y largo plazo y cumplir los
objetivos estratégicos definidos (EBITDA, ratio de
deuda y otros).

4. CONTRATOS DE AEROGENERADORES

Los aerogeneradores son un elemento clave en el
desarrollo de proyectos eélicos de EDPR, ya que su
déficit o el encarecimiento subito y acentuado de su
precio pueden afectar drasticamente al desarrollo de
nuevos proyectos y a su rentabilidad.

Los aerogeneradores suponen una media del 70-80%
de la inversion necesaria en un parque edlico terrestre
y en torno al 40% en los marinos.

4. 1) RIESGO DEL PRECIO DE LOS
AEROGENERADORES

El precio de los aerogeneradores depende no soélo de
las fluctuaciones de mercado de los materiales que se
utilizan, sino también de la demanda.

En todos los proyectos nuevos, EDPR se protege
frente al riesgo de demanda, susceptible de encarecer
el precio de las turbinas.

En cuanto al riesgo de mercado de los materiales
utilizados para fabricar aerogeneradores, se negocia
una féormula de revision con los fabricantes. EDPR
podra cubrir en parte la exposicion al mercado de esta
férmula de revision si supera el limite establecido y se
trata de un mercado liquido.

4. 1) RIESGO DE SUMINISTRO DE
AEROGENERADORES

La demanda de nuevos parques edlicos puede
compensar la oferta de aerogeneradores de los
fabricantes. En la actualidad, el requisito del
componente local en determinadas regiones (por
ejemplo, Brasil) provoca este tipo de situacion
deficitaria.

EDPR se enfrenta a un riesgo limitado en relacién con
la disponibilidad y el aumento de los precios de los
aerogeneradores gracias a sus contratos marco
vigentes con los principales proveedores
internacionales de turbinas edlicas. La sociedad utiliza
una amplia gama de proveedores de aerogeneradores
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con el fin de diversificar el riesgo de suministro de
este componente.

En el caso de las regiones donde imperan necesidades
concretas de componentes locales, EDPR no se
embarca en ningun proyecto antes de tener cerrado el
suministro de aerogeneradores.

5. DESARROLLO Y CONSTRUCCION
5. 1) RIESGO DE DESARROLLO

Los parques edlicos estan sujetos a estrictas
normativas en diferentes instancias reglamentarias
(internacionales, nacionales, estatales, regionales y
locales) que hacen referencia al desarrollo, la
construccion, la conexién a las redes eléctricas y la
explotacion de centrales eléctricas. Entre otras cosas,
estas disposiciones legales regulan aspectos
paisajisticos y medioambientales, permisos de
construccion, el uso y la proteccién del suelo y
cuestiones relativas al acceso a las redes eléctricas.

Aunque el nivel de exigencia puede ser diferente
dependiendo de la regién, EDPR es consciente de la
tendencia que reflejan los marcos regulatorios hacia la
armonizacion, centrandose en la adopcion de las
disposiciones mas restrictivas y en los riesgos de
desarrollo en los ambitos de la aprobacion
(fundamentalmente aspectos medioambientales y
permisos urbanisticos) y la interconexién (conexion
del parque edlico a la red nacional).

En este contexto, la experiencia que EDPR ha
recabado en distintos paises es Util para prever y
abordar situaciones similares en otros paises.

Durante la fase de desarrollo y disefio, EDPR se
concentra en la optimizacion de sus proyectos. Al
dominar variables tales como la eleccion del
emplazamiento y el disefio del parque, entre otras, se
trata de conseguir que los proyectos resistan mejor el
embiste de los riesgos asociados a los permisos.

Ademés, EDPR mitiga el riesgo de ejecucion
asegurandose varias opciones distintas mediante
actividades de desarrollo en 12 paises diferentes
(Espaia, Portugal, Francia, Bélgica, Polonia, Rumania,
el Reino Unido, Italia, EE.UU., Canada, Brasil y
México) y una cartera de proyectos que se halla en
diferentes fases de desarrollo. De hecho, esta amplia
cartera le proporciona un “colchdn” para superar los
posibles retrasos en el desarrollo de parques
prioritarios, lo que garantiza la consecucion de los
objetivos de crecimiento y permite compensar los
retrasos en la obtencion de permisos en algunas
regiones.

5. 1) RIESGO DE CONSTRUCCION

Durante las obras de cimentacién, interconexion y
construccion de un parque edlico, y la instalacion de
los aerogeneradores pueden sobrevenir distintas
circunstancias (malas condiciones climatoldgicas,
accidentes, etc.) que pueden suponer un sobrecoste o
el retraso de la fecha de explotacion comercial del
parque:

e El retraso conlleva posponer los flujos de caja, lo
que afecta a la rentabilidad de la inversion.

e Cuando un parque edlico cuenta con un contrato de
compra de electricidad, la demora de la fecha de
explotacion comercial puede comportar el pago de
una indemnizaciéon por dafios y perjuicios, con el
consiguiente lucro cesante y efecto en los resultados
financieros anuales.
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Si bien en el caso de los parques edlicos terrestres se
trata de un riesgo sustancial, pero no significativo, en
los marinos puede ser mas alto.

LA ENERGIA QUE MARCA LA DIFERENCIA

En la fase de disefio, los equipos de ingenieria de
EDPR supervisan las técnicas y el método de
instalacion. La construccidn se subcontrata a
constructoras experimentadas, una vez verificada su
solvencia.

En cuanto a los marinos, EDPR se alia con grandes
empresas que poseen experiencia en grandes
proyectos de generacion eléctrica o construccion en
este medio para aprovechar su conocimiento y
repartir el riesgo.

En ambos casos, se realiza un analisis del camino
critico para valorar la fiabilidad del plan de
construccién e instalacion.

G. OPERACIONES

6. 1) RIESGO DEL RENDIMIENTO DE LOS
AEROGENERADORES
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La produccién de los parques edlicos depende de la
disponibilidad operativa de las turbinas y del
rendimiento operativo del equipo, principalmente de
los componentes de los aerogeneradores y de los
transformadores.

EDPR mitiga este riesgo a través de una combinacién
de proveedores de turbinas, lo que minimiza el riesgo
tecnoldgico al evitar la exposiciéon a un Unico
fabricante.

Ademas, suscribe con ellos contratos de
mantenimiento completo a medio plazo que
garantizan la convergencia para reducir al minimo el
riesgo tecnoldgico. Por ultimo, EDPR ha definido un
programa de explotacién y mantenimiento que prevé
una planificacion preventiva y de mantenimiento
programado adecuada.

EDPR ha externalizado las operaciones de explotacion
y mantenimiento no estratégicas de sus parques
edlicos, pero conserva el control de las actividades
primarias y de aquéllas que reportan valor afiadido.

54. FUNCIONES Y MARCO RELACIONADOS CON LOS RIESGOS

En EDPR, la gestion de riesgos cuenta con el respaldo
de tres funciones organizativas diferentes. Cada una
desemperia una funcién: Estrategia (clasificador de

Funciones relacionadas con los riesgos

riesgos), Gestion (gestor de riesgos) y Supervision
(supervisor de riesgos).

Descripcion

Estrategia — Estrategia general y politica de riesgos

e El departamento Global de Riesgos ofrece propuestas

avaladas por andlisis en materia de cuestiones
estratégicas generales.

e Responsable de proponer pautas y politicas en

materia de gestién de riesgos de la Sociedad.

Gestion - Gestion de riesgos y decisiones de negocio
sobre riesgos

e Adopcion de las politicas definidas por Riesgos

Globales.

e Responsable de las decisiones operativas del dia a dia

y de las posiciones referentes a la asuncion de riesgos
y su mitigacioén.

Control — Control de riesgos

e Responsable del seguimiento de los resultados de las

decisiones de asuncion de riesgos y de la comprobacion
de la conformidad de las operaciones con la politica
general de riesgos aprobada por el Consejo.

Estas tres funciones relacionadas con los riesgos aunan
fuerzas segun el marco de riesgos de EDPR, que
traduce las principales cuestiones estratégicas de la
Comision Ejecutiva en pautas o politicas especificas que
los gestores utilizaran en sus decisiones diarias. La
Comision de Riesgos es el foro en el que las distintas
funciones en la materia debaten las politicas a adoptar
y controlan la exposicidon que asume la Sociedad.

La Comisién de Riesgos de EDPR integra y coordina
todas las funciones relacionadas con los riesgos,
convirtiéndose en nexo de unién entre la propension
al riesgo y la estrategia definida de la Sociedad y sus
operaciones.

Para diferenciar las deliberaciones sobre las decisiones
comerciales de los nuevos analisis y la definicion de
nuevas politicas, EDPR ha establecido tres tipos de
reuniones distintas de la Comisidon de Riesgos, que se
celebran con una periodicidad también distinta:

e Comision de Riesgos Reducida: Se celebra con
caracter mensual y abarca el riesgo que comportan

las nuevas operaciones, como son los nuevos
contratos de compraventa de electricidad, las
nuevas inversiones, las coberturas de energia, y la
situacion de los proyectos en cartera y del EBITDA
en riesgo. Colabora en la supervision de las politicas
definidas y aplicadas y la exposicion de la compafia
a los principales factores de riesgo.

Comision de riesgos: Se celebra con caracter
trimestral y es el foro de discusion de nuevos
andlisis en el que se plantean las politicas de
reciente redaccion antes de elevarlas a la Comision
Ejecutiva para su aprobacion. Ademas, se revisa la
posicion global de riesgo de EDPR.

¢ Al final de 2014, el Comité Ejecutivo aprobo6 la
creacion de una Comision de Riesgos Financiera La
Comision celebrara reuniones con caracter
trimestral, comenzando a partir de 2015 y sera el
foro en el que se revisaran la estrategia financiera y
las medidas de mitigacion de los principales riesgos
financieros (tipos de cambio y de interés).
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55. DETALLES SOBRE LOS SISTEMAS DE CONTROL INTERNO Y GESTION DE RIESGOS ADOPTADOS EN
LA SOCIEDAD REFERENTES AL PROCEDIMIENTO DE INFORMACION FINANCIERA

Al extremo no sélo de controlar los riesgos, sino
también de gestionarlos de antemano, EDPR ha
definido politicas de riesgos globales que son
aplicables en todo el mundo. Antes de ser aprobadas
por la Comisién Ejecutiva, se plantean y debaten en la
Comision de Riesgos.

En 2014, EDPR defini6 o revisé tres politicas de
riesgos globales, que ya han sido adoptadas o se
adoptaran a lo largo de 2014:

¢ Politica de riesgo de crédito y operacional de las
contrapartes

¢ Politica de riesgo de tipos de interés
e Politica de riesgo operacional

Todos los meses, la Comision de Riesgos Restringida
comprueba que se cumplen las politicas de riesgos
globales.

SISTEMA DE CONTROL INTERNO DE LA
INFORMACION FINANCIERA

EDPR cuenta con un Sistema de Control Interno sobre
la Informacién Financiera (SCIIF) actualizado y
supervisado de acuerdo con las pautas internacionales
sobre Control Interno.

Este sistema engloba los principales aspectos del
marco del Comité de Organizaciones Patrocinadoras
de la Comision Treadway (COSO): mantenimiento de
un marco de control para la preparacion de
informacion financiera de calidad, evaluacion de los
riesgos que afectan a la preparacion de informacién
financiera, actividades de control para mitigar los
riesgos de error, informacién, y mecanismos de
comunicacion y evaluacion.

REVISION Y ACTUALIZACION DEL AMBITO PE
APLICACION

El Manual del SCIIF contiene una revisidon anual para
identificar empresas, areas y procesos que deben
incluirse en el ambito cubierto por el sistema de
acuerdo a criterios de importancia y riesgo, incluido el
riesgo de error o fraude.

El analisis de riesgos incluido en el proceso de
definicion del ambito del SCIIF abarca tanto diferentes
tipos de riesgos (operativos, econémicos, financieros,
tecnoldgicos o legales) como objetivos de control para
la informacién financiera (existencia y recurrencia,
exhaustividad, medicion, presentacion, divulgacion,
comparabilidad y los derechos y obligaciones en
cuanto a los posibles efectos de los estados
financieros).

Los resultados sobre la revision del ambito del SCIIF con
la metodologia explicada se comunican a todos los
niveles de la organizacién afectados por este sistema y
su supervision corre a cargo de la Comisién de Auditoria.

ACTIVIDADES DE CONTROL

En los procesos y controles documentados del SCIIF,
se definen mecanismos de obtencién de informacion
(mediante la identificacion del perimetro de
consolidacién), ademas de especificarse los pasos y
controles que se realizan en la preparacion de la
informacion financiera que formara parte de los
estados financieros consolidados.

Los procedimientos de revision y aprobacion de la

informacion financiera son responsabilidad de las
areas de Planificacion y Control, y de Administracion,
Consolidacién y Fiscal. Dentro del ambito de sus
competencias, la Comision de Auditoria supervisa la
informacioén financiera antes de que el Consejo de
Administracion formule las cuentas.

El SCIIF también contempla actividades de control
relacionadas con estos procesos, que se materializan
en controles individuales a las entidades, controles de
procesos y controles informaticos generales. Dentro
de estos procesos, existen actividades de revision y
aprobacion de la informacioén financiera que se
describen en los procesos de elaboracion de las
cuentas individuales, preparacion de las cuentas
consolidadas y procesamiento de los estados
financieros consolidados.

EDPR cuenta con descripciones de Perfiles de
Competencias para Puestos que describen las
caracteristicas principales de cada puesto y sus
responsabilidades mas importantes. Estos perfiles
abarcan las descripciones de los puestos clave que
intervienen en la preparacion de la informacién
financiera. En estas descripciones figuran las
responsabilidades relativas a la preparacion de la
informacion financiera y al cumplimiento de los
procedimientos de control interno.

La documentacion de los procesos y los controles
asociados incluye, entre otros elementos, la
finalizacion de las actividades de cierre mediante la
realizacion de listas mensuales de control por parte de
cada entidad, la definicién de plazos para los cierres,
la identificacion de la importancia de las operaciones
para que sean revisadas por la instancia adecuada, la
realizacion de revisiones analiticas de la informacion
financiera, la implantacion de limites en los sistemas
para impedir registros erréneos o por personas no
autorizadas, el analisis de las desviaciones del
presupuesto, el andlisis de las Comisiones Ejecutivas
de hechos relevantes o significativos que podrian
tener un efecto importante en las cuentas y la
asignacion de responsabilidades a la hora de calcular
importes de provisiones, para que estos calculos los
realice el personal autorizado y con los conocimientos
adecuados.

Ademas de los procesos mencionados, se documentan
los procesos transaccionales mas importantes
derivados de la aplicacion del ambito de actuacion del
SCIIF. La descripcién de las actividades y controles se
ha disefiado con el objetivo de garantizar el registro,
la evaluacion, la adecuada presentacion y la
revelacion de transacciones en la informacion
financiera.

Las actividades de control del SCIIF de EDPR también
incluyen las relativas a los sistemas y tecnologias de
la informacion (Controles Informéaticos Generales) y
aplican un modelo de referencia internacional: el
marco COBIT (Control Objectives for Information and
Related Technologies). La relevancia de esta area
reside en que los sistemas de informacion son las
herramientas con las que se prepara la informaciéon
financiera, por lo que es importante para las
transacciones que se realizan con ellos.

Dentro de estas actividades de control, cabe
mencionar las relacionadas con el control de accesos a
las aplicaciones y sistemas, la separacion de
funciones, la gestion del mantenimiento correctivo y
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preventivo, la implantacién de nuevos proyectos, la
administracion y gestién de los sistemas, instalaciones
y operaciones (copias de respaldo, incidencias de
seguridad) y su correcta vigilancia y planificaciéon.
Estas actividades se desarrollan teniendo en cuenta
los requisitos de control y supervision.

Dentro de las actividades incluidas en la revision del
ambito cubierto por el SCIIF, se encuentra el andlisis
periédico de los proveedores de servicios que realizan
actividades importantes relacionadas con los procesos
de preparacion de la informacién financiera.

SUPERVISION DEL SCIIF

En el ejercicio de sus actividades, la Comision de
Auditoria supervisa el SCIIF vigilando y controlando
los mecanismos desarrollados para la implantacion,
evolucién y evaluacién del SCIIF, los resultados del
andlisis del ambito de actuacion y la situacion actual
en lo que a cobertura se refiere. Para ello, la Comision
de Auditoria solicita la ayuda del departamento de
Auditoria Interna.

EDPR cuenta con un departamento de Auditoria
Interna que depende del presidente de la Comision
Ejecutiva y esta sujeto a la supervision de la Comision
de Auditoria, como se establece en la Norma Bésica
de Auditoria Interna.

Las funciones principales del departamento de
Auditoria Interna se definen en la Norma Béasica de
Auditoria Interna e incluyen, entre otras, la evaluacion
de los sistemas de control interno, incluido el Sistema
de Control Interno sobre la Informacién Financiera.

La Comisién de Auditoria, a la que se informa sobre la
implantacion de los planes anuales de trabajo del
departamento de Auditoria, se pronuncia sobre ellos.
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Entre estas actividades, destaca el apoyo que presta
el area de Auditoria Interna a la Comisién de Auditoria
a la hora de supervisar la implantacion y
mantenimiento del SCIIF y de informar sobre los
resultados de la evaluacion, las medidas de mejora
identificadas y su evolucién.

La entidad cuenta con planes de actuacion para las
medidas de mejora identificadas en los procesos de
evaluacion del SCIIF, complementados y supervisados
por el departamento de Auditoria Interna, habida
cuenta de sus repercusiones en la informacion
financiera.

Como en afios anteriores, también en 2014 se llevé a
cabo un proceso de autoevaluacién entre los
responsables de los diversos procesos relacionados
con la actualizacion de la documentacion sobre los
controles y procesos del SCIIF en su area de
responsabilidad y con la implantacién de controles con
las correspondientes pruebas justificativas.

EVALUACION DEL SCIIF

Ademas de las actividades de seguimiento y
evaluacién descritas en el apartado anterior, si los
auditores observan debilidades de control interno en
el ambito de su labor de auditoria, se espera que
trasladen esta circunstancia a la Comision de
Auditoria, que se encarga del seguimiento periédico
de los resultados del trabajo de auditoria.

Ademas, en 2014, el Grupo EDPR decidié encomendar
la auditoria del SCIIF a un auditor externo. A resultas
de esta evaluacion, se pronuncié favorablemente
sobre el SCIIF del Grupo EDPR, segun el ISAE 3000
(International Standard on Assurance Engagements
3000).

IV. ATENCION AL INVERSOR

56. DEPARTAMENTO DE RELACIONES CON LOS INVERSORES

EDPR pretende ofrecer a los accionistas, a los
inversores y a los grupos de interés toda la
informacion relevante sobre la compafiia y su entorno
empresarial de forma regular. La promocion de
informacion transparente, coherente, rigurosa, de facil
acceso y gran calidad es de importancia fundamental
para obtener una percepcién exacta de la estrategia,
la situacién financiera, las cuentas, los activos, las
perspectivas, los riesgos y los acontecimientos
importantes de la Compaiiia.

Por lo tanto, EDPR se esfuerza por ofrecer a los
inversores informacién precisa que les ayude a tomar
decisiones de inversion informadas, claras y
concretas.

Se creod el departamento de Relaciones con Inversores
con el objetivo de asegurar un contacto directo y
permanente con todos los agentes y las partes
interesadas del mercado, a fin de garantizar la
igualdad de los accionistas y evitar desequilibrios en el
acceso a la informacion.

El departamento de Relaciones con Inversores de
EDPR acttia como intermediario entre EDPR y sus
accionistas actuales y potenciales, los analistas
financieros que siguen la actividad de la Sociedad, asi
como todos los inversores y otros miembros de la
comunidad financiera. El principal objetivo del

departamento reside en garantizar el principio de
igualdad entre los accionistas, evitar las asimetrias en
el acceso de los inversores a la informacion y reducir
las diferencias en la percepcion de la estrategia y el
valor intrinseco de la Sociedad por parte del mercado.
Es responsabilidad de este departamento desarrollar y
aplicar la estrategia de comunicacién de EDPR, asi
como preservar una adecuada relacion institucional e
informativa con el conjunto del mercado financiero, la
bolsa de valores en la que cotizan las acciones de
EDPR y las respectivas entidades reguladoras y de
supervision (la CMVM, Comissdo do Mercado de
Valores Mobiliarios, en Portugal, y la CNMV, Comisién
Nacional del Mercado de Valores, en Espafia).

EDPR es plenamente consciente de la importancia de
facilitar al mercado informacién detallada y
transparente puntualmente. Por consiguiente, EDPR
publica la informacién que podria afectar a la
cotizacion de la empresa antes de la apertura o con
posterioridad al cierre del mercado NYSE Euronext
Lisboa mediante el sistema de informacion de la
CMVM vy, de forma simultanea, publica dicha
informacion en la seccion de inversores de su pagina
web y la envia utilizando la lista de correo del
departamento de RI. En 2014, EDPR publicé 47
comunicados de prensa. Ademas, este departamento
formula y publica con caracter trimestral, semestral y
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anual presentaciones de resultados, folletos,
documentos de datos fundamentales y presentaciones
provisionales.

Con cada anuncio de resultados, EDPR organiza una
teleconferencia telefénica y por Internet en la que el
equipo directivo de la Sociedad ofrece informacion
actualizada sobre las actividades de EDPR. En cada uno
de estos encuentros, los accionistas, los inversores y los
analistas tienen la oportunidad de enviar directamente
sus preguntas y debatir sobre los resultados y las
perspectivas de futuro y la estrategia de EDPR.

Rui Antunes coordina el departamento de Relaciones
con Inversores de EDPR y trabaja en la sede de
Madrid (Espafia). A continuacién se indica su
estructura y los datos de contacto:

Contactos de relaciones con inversores:

Rui Antunes, responsable de Planificacion y Control,
Relaciones con Inversores y Sostenibilidad

Calle Serrano Galvache, 56

Centro Empresarial Parque Norte

Edificio Olmo, 7.2 planta

28033 Madrid (Espafia)

Pagina web: www.edprenovaveis.com/investors
Correo electrénico: ir@edpr.com

Teléfono: +34 902 830 700 / Fax: +34 914 238 429

En 2014, EDPR no sélo ha promovido, sino que también
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ha participado en diversos actos, a saber, el dia del
inversor del Grupo EDP, roadshows, presentaciones a
analistas e inversores, reuniones y teleconferencias. A lo
largo del ejercicio, la direcciéon de EDPR y el equipo de
Relaciones con Inversores asisti6 a 15 conferencias con
intermediarios, celebré 29 roadshows y 6 roadshows
inversos, que supusieron, en total, mas de 400 reuniones
con inversores institucionales en 21 grandes capitales
financieras de Europa, EE.UU., Canada, Australia y Asia.

El departamento de Relaciones con Inversores de
EDPR mantuvo contacto permanente con agentes de
los mercados de capitales, principalmente, analistas
financieros, que llevaron a cabo una evaluacion de la
Sociedad. Hasta donde ésta tiene constancia, los
analistas de ventas publicaron en 2014 mas de 170
informes en los que se diseccionaron las actividades y
los resultados de EDPR.

A finales de 2014, segun la informaciéon de que
dispone la Sociedad, hubo 21 instituciones que
elaboraron informes de investigacion y que siguieron
de forma activa la actividad de EDPR. A 31 de
diciembre de 2014, el precio objetivo medio de dichos
analistas fue de 5,72 € por accion, y la mayoria de
ellos formulé recomendaciones de compra de las
acciones de EDPR: 11 recomendaciones de comprar, 9
neutras y 1 de vender.

Empresa Analista Precio objetivo Recomendacion
Bank of America Merrill Lynch Pinaki Das 5,90 € Neutral
Barclays Monica Girardi 4,90 € Equalweight
BBVA Daniel Ortea 5,62 € Outperform
Berenberg Lawson Steele 5,75 € Buy
BES Felipe Echevarria 6,30 € Buy

BPI Flora Trindade 7,10 € Buy
Caixa BI Helena Barbosa 5,50 € Buy
Citigroup Antonella Bianchessi 6,30 € Buy
Deutsche Bank Virginia Sanz de Madrid 5,50 € Hold
Exane BNP Manuel Palomo 4,50 € Underperform
Fidentiis Daniel Rodriguez 5,78 € Hold
Goldman Sachs Manuel Losa 6,40 € Neutral
JP Morgan Javier Garrido 5,30 € Overweight
Kepler Cheuvreux Jose Porta 5,25€ Hold
Macquarie Shai Hill 5,75 € Outperform
Main First Fernando Garcia 5,70 € Outperform
Morgan Stanley Carolina Dores 6,30 € Overweight
Natixis Philippe Ourpatian 5,00 € Neutral
Santander Bosco Mugiro 6,50 € Buy
Société Générale Jorge Alonso 5,20 € Hold
UBS Alberto Gandolfi 5,50 € Neutral

57. REPRESENTANTE DE RELACIONES CON LOS MERCADOS

El representante de relaciones con los mercados de

58. SOLICITUDES DE INFORMACION

En 2014, EDPR asistid a varios actos con analistas e
inversores, tales como el dia del inversor del Grupo
EDP, roadshows, presentaciones, reuniones y
teleconferencias, asi como el anuncio del plan de
negocio, estrategia y resultados operativos y
financieros de EDPR.

A lo largo del afio, el departamento de Relaciones con

EDPR es Rui Teixeira, miembro ejecutivo del Consejo.

Inversores recibié mas de 600 solicitudes de
informacion y se puso en contacto 410 veces con los
inversores institucionales. De media, las solicitudes
fueron contestadas en menos de 24 horas, aunque, en
los casos mas complejos, se dio respuesta en el plazo
de una semana. A 31 de diciembre de 2014, no existia
ninguna solicitud de informacion pendiente de
contestacion.
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V. PAGINA WEB. INFORMACION ONLINE

59-65.

EDPR considera que la informacion online es una

actualiza la informacion financiera y operativa relativa

potente herramienta a la hora de difundir informacion a las actividades de EDPR, lo cual garantiza a todos
relevante, por lo que actualiza su sitio web con todos los inversores un facil acceso a la informacion.

los documentos pertinentes. Ademas de toda la

informacion exigida por los reglamentos de la CMVM y

la CNMV, la pagina web de la compariia también

Informacion

Pagina web de EDPR: www.edprrenovaveis.com

Enlaces

Informacion sobre la Sociedad

www.edprenovaveis.com/investors/corporate-
governance/companys-name
www.edprenovaveis.com/our-company/who-we-are

Estatutos sociales y reglamentos de los 6rganos y
comisiones

www.edprenovaveis.com/investors/corporate-governance

Miembros de los érganos sociales

www.edprenovaveis.com/investors/corporate-
governance/directors

Representante de relaciones con los mercados y
departamento de Relaciones con Inversores

www.edprenovaveis.com/investors/contact-ir-team

Formas de contacto

www.edprenovaveis.com/our-company/contacts/contact-us

Documentacién perteneciente a los estados
financieros

www.edprenovaveis.com/investors/reports-and-results

Agenda de actos corporativos

www.edprenovaveis.com/investors/calendar

Informacién sobre la Junta General de Accionistas www.edprenovaveis.com/investors/shareholders-meeting-2
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. FACULTAD DE FIJAR LA REMUNERACION

66. COMPETENCIAS PARA DETERMINAR LA REMUNERACION DE LOS ORGANOS SOCIALES

La Comisiéon de Nombramientos y Retribuciones es un
6rgano permanente del Consejo de Administracion, de
naturaleza informativa y consultiva. Sus
recomendaciones e informes no son vinculantes.

Por consiguiente, la Comisién de Nombramientos y
Retribuciones no tiene funciones ejecutivas. Las
funciones principales de la Comisién de
Nombramientos y Retribuciones consisten en asistir e
informar al Consejo de Administracion acerca de
nombramientos (incluidos los que se realicen por
cooptacion), reelecciones, ceses y retribuciones de los
miembros del Consejo, y trasladar su opinion sobre la
composicion del Consejo y el nombramiento,
retribucion y cese del personal de alta direccion.

La Comisiéon de Nombramientos y Retribuciones es el
6érgano encargado de proponer al Consejo de
Administracion el calculo de la remuneracion de los
altos directivos de la Sociedad, la declaracién de la
politica de remuneracion, la evaluacion y

cumplimiento de los KPI's (Key Performance
Indicators), la remuneracién anual y plurianual
variable en su caso, y la remuneracion de los
Consejeros no ejecutivos y miembros del Consejo de
Administracion.

El Consejo de Administracion es el responsable de
aprobar las propuestas anteriormente mencionadas,
excepto en lo relativo a la Declaracion de la Politica de
Remuneraciones

La Declaracion de la Politica de Remuneraciones es
sometida por el Consejo de Administracién a la
aprobacion de la Junta General de Accionistas como
propuesta independiente. De conformidad con los
Estatutos Sociales, las remuneraciones del Consejo de
Administracion se encuentran supeditadas a un valor
maximo, que Unicamente puede modificarse en virtud
de un acuerdo de la Junta.

Il. COMISION DE RETRIBUCIONES

67. COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

La composicion de la Comisién de Nombramientos y
Retribuciones se indica en el apartado 29 de este
Informe.

La Comision de Nombramientos y Retribuciones no ha

contratado los servicios de ningln consultor externo
para el afo 2014.

68. EXPERIENCIA Y CONOCIMIENTOS EN MATERIA DE POLITICAS DEREMUNERACION

El Presidente de la Comisién de Nombramientos y
Retribuciones posee conocimientos y experiencia en el
ambito de la politica de remuneraciéon, como miembro
de la Comision de Retribuciones de una sociedad
cotizada portuguesa, tal y como se sefiala en su

curriculum, que puede consultarse en el Anexo del
Informe, junto con las biografias de todos los
miembros de la Comision de Nombramientos y
Retribuciones.

IHl. ESTRUCTURA RETRIBUTIVA

69. POLITICA DE REMUNERACION

De conformidad con el articulo 26 de los Estatutos
Sociales, los consejeros tienen derecho a percibir una
remuneracion que consiste en (i) una cantidad fija que
la Junta General de Accionistas determina con
caracter anual para el Consejo de Administraciéon en
su conjunto; y (ii) primas de asistencia a las
reuniones de este udltimo.

Ademaés, el citado articulo estatutario establece la
posibilidad de que los Consejeros puedan ser
remunerados a través de acciones de la sociedad,
opciones sobre acciones u otros valores que otorguen
el derecho de la obtencién de acciones, o mediante
sistemas retributivos referidos al valor de las
acciones. En todo caso, el sistema elegido debe ser
aprobado por la Junta General de Accionistas y
cumplir con las disposiciones legales vigentes.

El importe total de las remuneraciones que la
Sociedad abonara a los consejeros con sujecion a los
términos previstos en los parrafos anteriores no
superara la cuantia que fijada por la Junta General de
Accionistas por tal concepto. La remuneracion maxima

aprobada por la Junta General de Accionistas para
todos los miembros del Consejo de Administracion fue
de 2.500.000 EUR anuales.

De acuerdo con el articulo 26.4 de los Estatutos
Sociales de la Sociedad, los derechos y deberes de
cualquier tipo que se deriven de la condicién de
miembro del Consejo de Administracion deben ser
compatibles con otros derechos u obligaciones, fijos o
variables, que pudieran corresponder a los miembros
del Consejo como consecuencia de otro empleo o
relacion profesional, si existiera, desempefad en la
remuneracion variable resultante de dichos contratos
o de otra relacioén, incluido el hecho de ser miembro
del Consejo de Administracion, se limitara a una
cantidad maxima anual que se establecera en la Junta
General de Accionistas.

La remuneracion anual maxima aprobada por la Junta
General de Accionistas en concepto de remuneracion
variable para todos los miembros ejecutivos del
Consejo de Administracion fue de 1.000.000 EUR
anuales.
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EDPR, en consonancia con la practica de gobierno
corporativo del Grupo EDP, ha celebrado con EDP un
contrato de prestacion de servicios de direccion
ejecutiva, en virtud del cual la Sociedad asume los
costes de dichos servicios realizada por algunos
miembros del Consejo de Administracién, siempre que
EDPR sea la destinataria de los mismos.

Por otro lado, los consejeros no ejecutivos Unicamente
reciben una remuneracion fija, calculada basandose
exclusivamente en sus funciones como consejero o en
su pertenencia a las Comisiones de Nombramientos y
Retribuciones, de Operaciones entre Partes
Relacionadas y/o de Auditoria y Control. Los
miembros que pertenecen a dos comisiones distintas
no acumulan las dos remuneraciones, sino que, en
dicho caso, perciben la de mayor cuantia.

70. ESTRUCTURA RETRIBUTIVA

La politica de remuneracion propuesta por la Comision
de Nombramientos y Retribuciones, aprobada el 8 de
abril de 2014 (la Politica de Remuneracién) en la Junta
General de Accionistas, establece una estructura con
una remuneracion fija para todos los miembros del
Consejo de Administracion y una remuneracion
variable, con un componente anual y plurianual para
los miembros de la Comisién Ejecutiva.

Para el periodo 2014-2016, se decidioé conservar la
estructura de remuneracion respecto a sus

71. REMUNERACION VARIABLE

Todos los miembros de la Comisién Ejecutiva perciben
una remuneracion variable anual y plurianual.

La remuneracion variable anual puede oscilar entre el
0 y el 68% de la remuneracion fija anual y la
remuneracion plurianual entre el 0 y el 120% de la
remuneracion fija anual.

Los miembros de la Comisién Ejecutiva que también
sean Officers se someteran a la evaluaciéon cualitativa
de su desempefio por el Consejero Delegado. Esta
evaluacion supondréa el 20% del calculo final de la
remuneracion variable anual y el 32% la remuneracion
variable plurianual. El 80% y el 68% restantes se
calcularan segun las ponderaciones que se indican a

Grupo objetivo

Indicador Clave Rendimiento (KPI)
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EDPR no ha incorporado ningun plan de remuneracion
mediante acciones ni sistemas de opcioén sobre
acciones como componentes de la remuneracion de
Sus consejeros.

Ninguno de los miembros del Consejo de
Administracion ha formalizado ningin contrato con la
Sociedad o con terceros que conlleve una reduccion
del riesgo inherente a variabilidad de la remuneracion
establecida por la Sociedad.

En EDPR no se realizan pagos por el cese o la
finalizacion en la condicién de miembro del Consejo de
Administracion.

Todos los afios, la politica de remuneracién de los
consejeros de la Sociedad se somete a aprobacién en
Junta General de Accionistas.

componentes y mantener el valor nominal de los
componentes fijos anuales en las cuantias vigentes en
el periodo 2011-2013, pues, al terminar dicho periodo,
se habia ajustado la remuneracioén fija del CFO,COO EU
y CCO NA como consecuencia de que sus contratos de
expatriacion llegaban a su fin, sin que ello supusiera
ningun incremento de los costes para la Sociedad, y se
habfan revisado los Indicadores Clave de Rendimiento
(KPI) para los componentes anuales y plurianuales.

continuacion en relacion con la remuneracién variable
anual y variable multianual respectivamente.

Los Indicadores Clave de Rendimiento (KPI) que
intervienen en el célculo de la cuantia del componente
variable anual y plurianual en cada uno de los afios
del periodo estan alineados con los intereses
estratégicos de la Sociedad: crecimiento, control de
riesgos y eficiencia. Son de aplicacién a todos los
miembros de la Comision Ejecutiva, aunque estan
supeditados a los objetivos especificos de cada
plataforma, en el caso del director de operaciones:

Ponderacion

Rentabilidad total para el accionista frente al sector y PSI 20 15%
Crecimiento Incremento de los MW (EBITDA + patrimonio neto) 15%
ROIC flujo de caja % 8%
Riesgo/remuneracién EBITDA 12%
Resultado neto 12%
Disponibilidad técnica 6%
Eficiencia Ratio gastos operativos/MW 6%
Inversiones en inmovilizado/MW 6%
Sostenibilidad 10%
Otros Satisfaccion del empleado 5%
Apreciacion de la Comision de Retribuciones 5%

De conformidad con la politica de remuneracién
aprobada en la Junta General de Accionistas, se
aplicara la remuneracioén variable maxima (tanto
anual como plurianual) si se alcanzan todos los

72. REMUNERACION PLURIANUAL

Los accionistas de EDPR aprobaron en su dltima Junta
General de Accionistas, del 8 de abril de 2014, una
modificacién en la politica de remuneracion,
incorporando el aplazamiento por un periodo de 3

indicadores Clave de Rendimiento (KPI) sefalados
anteriormente y la valoraciéon del desempefio es igual
o superior al 110%.

afios de la remuneracion variable plurianual, sujeto al
desempefio positivo de la sociedad, en linea con las
préacticas de gobierno corporativo de la CMVM.
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73. REMUNERACION VARIABLE BASADA EN ACCIONES

EDPR no ha aprobado ninguna remuneraciéon variable
en acciones, y tampoco es titular de acciones de la
Sociedad a las que hayan tenido acceso los consejeros
ejecutivos.

74. REMUNERACION VARIABLE BASADA EN OPCIONES

EDPR no ha atribuido ninguna remuneracion variable
basada en opciones.

75. BONO ANUAL Y BENEFICIOS NO DINERARIOS

Los factores e indicadores clave sobre los que se
sustenta el plan de bonos anuales se describen en los
puntos 71 y 72. Ademas, los Officers, a excepcion del
Consejero Delegado, recibieron los siguientes
beneficios no dinerarios: vehiculo de empresa y
seguro de salud. Puesto que los contratos de

76. PLAN DE PENSIONES

El plan de pensiones para los miembros de la
Comisién Ejecutiva que también son Officers computa
como complemento efectivo de jubilacién y representa
entre un 3% y un 6% de su salario anual. El
porcentaje se define en funcion de los planes de

expatriacion de los Officers de EDPR expiraron, se
suprimi6 la ayuda a la vivienda. En 2014, los
beneficios no dinerarios ascendieron a 63.532,47 EUR.

Los consejeros no reciben ninguna prestacién no
dineraria como parte de su retribucién.

pensiones aplicables en sus paises de origen. El plan
de pensiones fue aprobado el 8 de abril de 2014 en la
Junta General de Accionistas (la Politica de
Remuneracién incluye el plan de pensiones).

IV. INFORMACION SOBRE REMUNERACIONES

77. REMUNERACION DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

La remuneracién de los miembros del Consejo de
Administracion para el ejercicio cerrado a 31 de
diciembre de 2014 ha sido la siguiente:

. . . Tipo Variable (€)
Remuneracion Tipo fijo (€) - Total (€)
Anual Plurianual

Consejeros ejecutivos:
Jodo Manso Neto (consejero delegado) » - - - -
Nuno Alves @ - - - -
Rui Teixeira® 61.804 - - 61.804
Gabriel Alonso P - - - -
Jodo Paulo Costeira® 61.804 - - 61.804

Consejeros no ejecutivos: - -
Anténio Mexia - - - -
Jodo Lopes Raimundo 60.000 - - 60.000
Jodo Manuel de Mello Franco 73.333 - - 73.333
Jorge Santos 66.667 - - 66.667
José Araujo e Silva 45.000 - - 45.000
Manuel Menéndez Menéndez 45.000 - - 45.000
Rafael Caldeira Valverde 55.000 - - 55.000
Gilles August 45.000 - - 45.000
Jodo Marques da Cruz ® - - - -
Acécio Piloto 45.000 - - 45.000
Antonio Nogueira Leite 55.000 - - 55.000
José Ferreira Machado 60.000 - - 60.000

Total 673.608 - - 673.608

a Anténio Mexia, Jodo Manso Neto, Nuno Alves y Jodo Marques da Cruz no perciben ninguna remuneracion de
EDPR. EDPR y EDP han suscrito un contrato de prestacién de servicios de direccion ejecutiva en virtud del cual
la primera paga a la segunda unos honorarios por los servicios prestados por estos miembros del Consejo.

) Rui Teixeira, Gabriel Alonso y Jo&do Paulo Costeira, como Officers y miembros de la Comision Ejecutiva,
reciben la retribucién como consejeros y/o empleados de otras compariias del Grupo que se describe en la

tabla que figura a continuacion.




EDPR - INFORME DE GOBIERNO CORPORATIVO 2014

De acuerdo con el contrato de prestacion de servicios
de direccién firmado con EDP, EDPR debe pagar a EDP
por los servicios prestados por los consejeros
ejecutivos y los consejeros no ejecutivos. El importe a
pagar en virtud de este contrato a por los servicios de
direccion prestados por EDP en 2014 asciende a
1.107.341 EUR, de los cuales 1.017.341 EUR
corresponden a los servicios prestados por los
consejeros ejecutivos y 90.000 EUR en concepto de
servicios prestados por los consejeros no ejecutivos.
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El plan de pensiones para los miembros de la
Comisién Ejecutiva que no son Officers hace las veces
de complemento de jubilacion y representa el 5% de
su salario anual.

Los consejeros no ejecutivos pueden elegir entre una
remuneracion fija o unas primas de asistencia por
reunion, con un valor equivalente a la remuneracion
fija propuesta para un miembro del Consejo, teniendo
en cuenta las funciones que desempefia.

78. REMUNERACION DE OTRAS SOCIEDADES DEL GRUPO

Extinguidas las condiciones de la expatriacion de tres
Officers (Rui Teixeira, CFO; Jodo Paulo Costeira, COO
UE, Brasil y Sudafrica; y Gabriel Alonso, COO
Norteamérica y México), se han formalizado nuevos
contratos de trabajo con otras sociedades del grupo.
Son los siguientes:

e Rui Teixeira con EDP Energias de Portugal S.A.
Sucursal en Espania;

e Jodo Paulo Costeira con EDP Energias de Portugal
S.A. Sucursal en Espafa; y

e Gabriel Alonso con EDP Renewables North America
LLC.

La remuneracion total de los Officers, excluyendo el Consejero Delegado, fue la siguiente:

. . Variable (€)
e Fijo (&) Anual @ Plurianual ©
Rui Teixeira 228.196 75.000 235.000
Jodo Paulo Costeira 228.196 75.000 235.000
Gabriel Alonso 301.874 75.000 235.000
Total 758.266 225.000 705.000

™ Correspondiente a la variable anual de 2014 y plurianual de 2011-2013.

79. REMUNERACION SATISFECHA A MODO DE PARTICIPACION EN BENEFICIOS O PAGOS DE PREMIOS

EDPR no contempla la participacion en beneficios ni
los pagos de premios en concepto de remuneracion, ni
en consecuencia los criterios para su atribucién.

80. INDEMNIZACION DE LOS MIEMBROS SALIENTES DEL CONSEIO

EDPR ni ha pagado indemnizaciones a los antiguos
consejeros ejecutivos ni contempla su devengo por
resolucion del contrato durante el ejercicio financiero.

81. REMUNERACION DE LA COMISION DE AUDRITORIA Y CONTROL

Miembro Funcion Remuneracion (€) @
Jorge Santos Vocal/Presidente desde el 8 de abril de 2014 66.667
Jodo Manuel de Mello Franco Presidente hasta el 8 de abril de 2014/vocal 73,333
Jodo Lopes Raimundo Vocal 60.000

™ Los consejeros no ejecutivos Gnicamente reciben una remuneracion fija, cuyo célculo se realiza
exclusivamente en funciéon del desemperio del cargo de Consejero o de la pertenencia a las Comisiones de
Nombramientos y Retribuciones, de Operaciones entre Partes Relacionadas y/o de Auditoria y Control.

82. REMUNERACION DEL PRESIDENTE DE LA JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS

En 2014, la remuneracion del Presidente de la Junta General de EDPR fue de 15.000 EUR.

V. ACUERDOS CON CONSECUENCIAS RETRIBUTIVAS

83-84. EDPR carece de acuerdos que comporten consecuencias retributivas.

V1. PLANES DE ASIGNACION DE ACCIONES U
OPCIONES SOBIIRE ACCIONES

85-88. EDPR carece de planes de asignacion de acciones u opciones sobre acciones.
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. MECANISMOS Y PROCEDIMIENTOS DE

CONTROL

89. MECANISMOS DE CONTROL DE LAS OPERACIONES ENTRE PARTES RELACIONADAS

Para supervisar las operaciones entre las sociedades
del Grupo y sus accionistas titulares de participaciones
significativas, el Consejo de Administracién ha creado
un 6rgano permanente dotado de funciones
delegadas: la Comision de Operaciones entre Partes
Relacionadas. Las funciones de esta comision se
describen en el apartado 29 del Informe. La Comisién
de Auditoria y Control supervisa, asimismo, aquellas
operaciones con los accionistas titulares de
participaciones significativas cuando asi lo solicite el
Consejo de Administracion de conformidad con el

90. OPERACIONES SUJETAS A CONTROL EN 2014

A lo largo de 2014, EDPR no firmé ningun contrato
con los miembros de sus érganos corporativos o con
titulares de participaciones significativas, excepto
EDP, seglin se menciona a continuacion:

Sin embargo, EDPR cerré una operacion con China
Three Gorges (en adelante, "CTG"), accionista
significativo de EDP, pero no de EDPR, a través de su
filial EDP Renovaveis S.A.( “EDPR Brasil”), para la
venta de accionariado equivalente al 49%
correspondiente tanto a parque eélicos en operacion
como en desarrollo en Brasil. El alcance de la
operacioén abarca 84MW en operacién, con una media
de 4 afios de antigliedad, asi como 237 MW en
proceso de desarrollo, cuya remuneraciéon se
establece en concordancia con la de contratos
adjudicados a largo plazo, para la venta de
electricidad producida durante 20 afios. El cierre esta
pendiente de aprobacion por las autoridades
reguladoras de Brasil y China. Para esta operacion, la
Comision de Auditoria y Control de EDPR emiti6é un
dictamen favorable, como se indica en la
Recomendaciéon V.2 de la CMVM.

En lo que respecta a negocios con partes
relacionadas, EDPR o sus sociedades filiales han
suscrito los contratos que se detallan a continuacion
con EDP - Energias de Portugal, S.A. (en adelante,
“EDP”) u otras sociedades filiales de su Grupo no
pertenecientes al subgrupo de EDPR.

La Comisidon de Operaciones entre Partes Relacionadas
ha analizado los contratos firmados entre EDPR y sus
partes vinculadas de acuerdo con sus competencias,
segun se especifica en el apartado anterior, y se han
formalizado en condiciones de mercado.

En 2014, el Grupo EDP facturé 16,6 millones EUR en
total en concepto de suministros y servicios, lo que
supone el 6,5% del valor total de la partida de
suministros y servicios del ejercicio (256,6 millones
EUR).

Los contratos mas significativos vigentes en 2014 son
los siguientes:

ACUERDO MARCO

El Acuerdo Marco fue suscrito el 7 de mayo de 2008
entre EDP y EDPR, y entré en vigor cuando fue

articulo 2 i) del Reglamento de la Comision. Esta
informacion se incluye en el informe anual de la
Comision de Auditoria y Control. Los mecanismos
establecidos en el Reglamento de ambas comisiones y
el hecho de que uno de los miembros de la Comisién
de Operaciones entre Partes Relacionadas sea
miembro de la Comisién de Auditoria y Control
constituyen un factor relevante para una adecuada
evaluacion de las relaciones entabladas por EDPR con
terceros.

admitida a cotizacion esta ultima. La finalidad del
acuerdo marco es establecer los principios y normas
que gobiernan las relaciones comerciales y legales
existentes en el momento de su entrada en vigor y las
que se formalicen con posterioridad.

En el acuerdo marco se establece que ni EDP, ni las
sociedades del Grupo EDP distintas a EDPR y sus
filiales, podran realizar actividades en el campo de las
energias renovables sin el consentimiento de EDPR.
Esta ultima tendréa la exclusividad a nivel mundial, con
la excepciéon de Brasil, donde debera desarrollarlas a
través de una empresa conjunta con EDP-Energias do
Brasil, S.A., para el desarrollo, construccion,
explotacion, operacion y mantenimiento de
instalaciones de generacion o actividades relacionadas
con la energia edlica, solar, mareomotriz, asi como de
otras tecnologias de generacion de energias
renovables que se puedan desarrollar en el futuro. No
obstante, del acuerdo se excluyen tecnologias que
estan en desarrollo en relacion con la energia
hidroeléctrica, biomasa, cogeneracion y residuos en
Portugal y Espafia.

Asimismo, establece la obligacion de facilitar a EDP la
informacion que ésta pueda requerir de EDPR para
cumplir con sus obligaciones legales y preparar las
cuentas consolidas del Grupo EDP.

El acuerdo marco mantiene su vigencia en tanto que
EDP mantenga directa o indirectamente mas del 50%
del capital social de EDPR o nombre a mas del 50% de
sSus consejeros.

CONTRATO DE PRESTACION DE SERVICIOS DE
DIRECCION EJECUTIVA

El 4 de noviembre de 2008, EDP y EDPR firmaron un
Contrato de Prestacion de Servicios de Direccion
Ejecutiva que se renovo el 4 de mayo de 2011,
estando en vigor a partir del 18 de marzo de 2011, y
de nuevo el 10 de mayo de 2012.

A través de este contrato EDP presta servicios de
direccion, incluidos los asuntos que acomparian al dia
a dia de la gestion de la Sociedad. En el marco de
este contrato, EDP designa cuatro personas de EDP
para que formen parte de la direccion de EDPR: i) dos
consejeros ejecutivos, que son miembros de la
Comision Ejecutiva de EDPR, incluyendo el CEO vy (ii)
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dos consejeros no ejecutivos, por los que EDPR paga a
EDP un importe establecido por la Comisién de
Operaciones entre Partes Relacionadas y aprobado
tanto por el Consejo de Administracién como por la
Junta General de Accionistas. De conformidad con
este contrato, EDPR soporté remuneraciones fijas y
variables por valor de 1.017.341 EUR por los servicios
de gestién prestados en 2014.

LA ENERGIA QUE MARCA LA DIFERENCIA

POTENCIAL ADQUISICION DEL 45% DEL CAPITAL
DE EPP RENOVAVEIS BRASIL S.A. POR EDP
RENOVAVEIS S.A.

EDP Renovaveis, S.A. ("EDPR") y EDP Energias do
Brasil, S.A.("EDP Brasil”) han firmado un
Memorandum de entendimiento (“*MoU”) en previsién
de la adquisicion por parte de EDPR del 45% del
capital social de EDP Renovaveis Brasil, S.A.("EDPR
Brasil), controlado por EDP Brasil. A través de esta
operacion, EDPR controlara el 100% del capital social
de EDPR Brasil. El precio de compra seré el acordado
entre las partes, en relacién al valor atribuido a EDPR
Brasil y sus filiales, y certificado por la opinién
imparcial emitida por una reconocida institucion
financiera. El cierre de esta transaccion esté sujeto a
aprobacion y a otras condiciones habituales de cierre,
ya que se espera que pueda llevarse a cabo hasta el
final de la primera mitad de 2015.

CONTRATOS DE FINANCIACION Y GARANTIAS

Los contratos mas significativos de financiacién entre
las sociedades del Grupo EDP y el Grupo EDPR se
establecieron de conformidad con el acuerdo marco
indicado anteriormente y, en este momento, incluyen
los siguientes:

CONTRATOS DE PRESTAMO

EDPR (como prestatario) tiene contratos de préstamo
con EDP Finance BV (como prestamista), una sociedad
propiedad al 100% de EDP - Energias de Portugal,
S.A. Dichos contratos de préstamo pueden
establecerse tanto en euros como en ddlares
estadounidenses, suelen tener un plazo de 10 afios y
se remuneran a tipos fijados basandose en las
condiciones de mercado. A 31 de diciembre de 2014,
dichos contratos de préstamo alcanzaban un total de
1.451.042.386 EUR y 1.836.699.611 USD.

CONTRATO DE CONTRAGARANTIA

Se ha suscrito un contrato de contragarantia por el
cual EDP o EDP - Energias de Portugal Sociedade
Andénima, Sucursal en Espafia (en adelante, el
“garante” o “"EDP Sucursal”) se obligan respecto de
EDPR, EDP Renewables Europe SLU (en adelante,
“EDPR EU”) y EDPR North America LLC (en adelante,
“EDPR NA") a prestar garantias corporativas o solicitar
la emision de las garantias, en los términos y
condiciones que las filiales requieran, que sean
aprobadas caso por caso por el Consejo de
Administraciéon Ejecutivo de EDP.

EDPR sera responsable solidaria del cumplimiento por
parte de EDPR EU y EDPR NA. Las filiales de EDPR se
comprometen a indemnizar al garante por cualquier
pérdida o responsabilidad resultante de las garantias
establecidas en el contrato y a abonar una tarifa
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establecida de acuerdo con las condiciones del
mercado. No obstante, ciertas garantias emitidas con
anterioridad a la fecha de aprobaciéon de estos
acuerdos pueden tener condiciones diferentes. A 31
de diciembre de 2014, dichos contratos de
contragarantia alcanzaban un total de 34.181.464
EUR y 211.500.000 USD.

Existe otro contrato de contragarantia firmado por el
cual EDP Energias do Brasil, SA o EDPR se
comprometen en nombre de EDPR Brasil a
proporcionar garantias corporativas o solicitar la
emision de las garantias, en los términos y
condiciones que las filiales requieran, que sean
aprobadas caso por caso por la Comisién Ejecutiva de
EDPR. Las partes se comprometen a indemnizar a la
otra en funcién de su participacién prorrateada en las
pérdidas u responsabilidades derivadas de las
garantias proporcionadas en virtud del contrato y a
abonar una tarifa establecida de acuerdo con las
condiciones del mercado. A 31 de diciembre de 2014,
dichos contratos de contragarantia alcanzaban un
total de 87.858.811 BRL.

CONTRATO DE CUENTA CORRIENTE

EDP Servicios Financieros Espafia SLU y EDPR
firmaron un contrato por medio del cual la primera
gestiona las cuentas corrientes de la segunda. El
contrato también regula una cuenta corriente entre
ambas sociedades, que produce intereses segun las
condiciones del mercado. A 31 de diciembre de 2014,
existen dos cuentas corrientes diferentes con los
siguientes saldos y contrapartes:

e en USD, EDPR SF con EDP SFE por un importe total
de 32.308.521 EUR a favor de EDPR SF;

e en EUR, EDPR SF con EDP SFE por un importe total
de 136.625.957 EUR a favor de EDPR SF.

Los contratos tienen la vigencia de un afio desde la
fecha de firma y se renuevan automéaticamente por
periodos iguales.

SWAP CRUZADO DE TIPOS DE INTERES Y
DIVISAS

Debido a la inversidon neta en EDPR NA, EDPR Brasil y
empresas polacas, las cuentas de la sociedad se
vieron expuestas a riesgos por cambio de divisas
extranjeras. Con objeto de cubrir este riesgo
cambiario, EDPR liquidé los siguientes swaps de tipos
de interés de divisa cruzada:

e en USD/EUR, con EDP Sucursal por un importe total
de 2.632.613.000 USD;

e en BRL/EUR, con EDP Energias de Portugal, S.A. por
un importe total de 118.000.000 BRL;

e en PLN/EUR, con EDP Energias de Portugal, S.A. por
un importe total de 710.132.653 PLN.

CONTRATOS DE COBERTURA - TIPO DE CAMBIO

EDP Energias de Portugal S.A., EDPR y EDP Servicios
Financieros Espafia SLU firmaron varios contratos de
cobertura con el propdésito de gestionar la exposicion de
las operaciones relacionadas con las posiciones a corto
plazo en las filiales de Norteamérica, Polonia y Rumania,
quedando fijado el tipo de cambio para EUR/USD,
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EUR/PLN y EUR/RON de conformidad con los precios en
el mercado de futuros en cada fecha de contrato. A 31
de diciembre de 2014, las cuantias totales de los
contratos de futuros (FWD) y de futuros sin entrega
fisica (NDF) por pais y moneda ascendian a:

e operaciones en Polonia, en EUR/PLN, por un importe
total de 218.036.836 PLN (NDF) y 156.608.820 PLN
(FWD);

e operaciones en Rumania, en EUR/RON, por un
importe total de 63.648.349 RON (FWD);

e operaciones en Estados Unidos, en EUR/USD, por un
importe total de 329.000.000 USD (NDF).

CONTRATOS DE COBERTURA - BIENES Y
PROPUCTOS BASICOS

EDP y EDPR EU firmaron varios contratos de cobertura
de cara a 2014 por un volumen total de
1.802.056MWh (posicion de venta) y 612.230MWH
(posiciéon de compra) al precio de mercado de futuros
vigente en el momento de la formalizacion relativo a
las ventas de energia previstas en el mercado
espafiol.

ACUERDO DE SERVICIOS DE CONSULTORIA

El 4 de junio de 2008, EDP y EDPR firmaron un
acuerdo de servicios de consultoria. El objeto del
contrato es la prestaciéon por parte de EDP (o de EDP
Sucursal) de servicios de consultoria en las areas de:
servicios juridicos, sistemas de control interno,
informes financieros, fiscalidad, sostenibilidad,
regulacién y competencia, gestion del riesgo, recursos
humanos, tecnologias de la informacion, marca y
comunicacién, planificacién energética, contabilidad y
consolidacion, marketing corporativo y desarrollo
organizativo.

El precio del contrato se calcula como el coste
incurrido por EDP mas un margen. Para el primer afo,
un perito independiente, basandose en un estudio de
mercado, lo ha fijado en un 8%. Para 2014, el coste
estimado de estos servicios asciende a 2.407.776
EUR. Este fue el coste total de los servicios prestados
a EDPR, EDPR EU y EDPR NA.

El plazo de vigencia del contrato es de un (1) afio,
renovable tacitamente por periodos de igual duracion.

ACUERDO DE INVESTIGACION Y DESARROLLO

El 13 de mayo de 2008 se suscribié entre EDP
Inovacao, S.A. (en adelante, “EDP Inovagao”),
sociedad perteneciente al Grupo EDP, y EDPR un
acuerdo para regular las relaciones entre ambas
compariias en relacién con el desarrollo de proyectos
en el campo de las Energias Renovables (en adelante,
el “Acuerdo de I+D").

El objeto del Acuerdo de 1+D es evitar los conflictos
de interés y promover el intercambio de conocimiento
entre empresas y establecer una relacion juridica y
comercial. El Acuerdo establece la prohibiciéon de que
otras compafias del Grupo EDP distintas a EDP
Inovacgéo lleven a cabo o inviertan en compafias que
desarrollen proyectos de energias renovables
descritos en el citado Acuerdo.

El Contrato de 1+D establece el derecho exclusivo de
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EDP Inovagédo para proyectar y desarrollar nuevas
tecnologias relacionadas con las energias renovables
que ya estén en fase piloto o de estudio de viabilidad
econémica y/o comercial, siempre que EDPR ejerza la
opcion de desarrollarlos.

El Contrato se mantiene en vigor en tanto en cuanto
EDP directa o indirectamente mantenga el control de
mas del 50% de ambas compariias o designe la
mayoria de los miembros del Consejo y de la Comision
Ejecutiva de las sociedades parte del Contrato.

CONTRATO DE SERVICIOS DE SOPORTE DE
GESTION ENTRE EDP RENOVAVEIS PORTUGAL
S.A., Y EDP VALOR - GESTAO INTEGRADA DE
RECURSOS, S.A.

El 1 de enero del 2003, EDPR - Promogéao e Operacao
S.A., y EDP Valor - Gestado Integrada de Recursos
S.A. (en adelante, “EDP Valor”), sociedad del Grupo
EDP, suscribieron un contrato de servicios de apoyo
de la gestion.

El objeto de dicho contrato es la prestacion de
servicios a EDPR - Promocgédo e Operagédo S.A. por
parte de EDP Valor en las areas de compras, gestion
econdémica y financiera, gestion de flotas, gestion y
mantenimiento del patrimonio inmobiliario, seguros,
prevencion y seguridad laboral, y gestiéon y formacién
de recursos humanos.

El pago a EDP Valor por parte de EDP Promogéao e
Operacao S.A. y sus filiales por los servicios prestados
en 2014 ascendi6 a 797.062,29 EUR.

El contrato tenia una vigencia inicial de cinco (5) afios
y es tacitamente renovado por un nuevo periodo de
cinco (5) afos el 1 de enero de 2008.

Cualquiera de las partes puede resolver el presente
contrato con un preaviso de un (1) afio.

CONTRATO DE GESTION DE LA TECNOLOGIA DE
LA INFORMACION ENTRE EPP RENOVAVEIS
PORTUGAL S.A., Y EDP ENERGIAS DE PORTUGAL,
S.A.

El 1 de enero de 2010, EDPR y EDP firmaron un
contrato de gestion de tecnologias de la informacion.

El objeto del contrato es la prestacion a EDPR por
parte de EDP de los servicios tecnolégicos descritos en
el contrato y sus documentos adjuntos.

La cantidad devengada por los servicios prestados en
2014 ascendi6 a un total de 265.293,77 EUR.

El contrato tenia una vigencia inicial de un (1) afio y
es tacitamente renovado por un nuevo periodo de un
(1) afio.

Cualquiera de las partes puede resolver el presente
contrato con un preaviso de un (1) mes.

CONTRATO DE REPRESENTACION CON
HIDROELECTRICA DEL CANTABRICO S.A. PARA
LA CARTERA DE EDP RENOVAVEIS, S.A. EN
ESPANA

El 27 de octubre de 2011, EDPR e Hidroeléctrica del
Cantabrico S.A. firmaron un contrato de servicios de
representacion.
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El objeto de dicho contrato era proporcionar a EDPR
servicios de representacion en el mercado y de
gestion de riesgos, a cambio de una tarifa fija basada
en el volumen (0,12 EUR/MWh) en el mercado
eléctrico.

El contrato tenia una vigencia inicial de un (1) afio y
se renueva tacitamente por periodos de un (1) afio.

CONTRATO DE CONSULTORIA ENTRE EDP
RENOVAVEIS BRASIL S.A. Y EDP - ENERGIAS DO
BRASIL S.A.

El objeto del contrato es la prestacion a EDP
Renovaveis Brasil S.A. (en adelante, “EDPR Brasil”) de
los servicios de consultoria descritos en el contrato y
sus anexos por parte de EDP - Energias do Brasil S.A.
(en adelante, “EDP Brasil”). Mediante este contrato, y
a peticion de EDPR Brasil, EDP Brasil prestara
servicios de consultoria en las areas de: servicios
juridicos, sistema de control interno, informes
financieros, fiscalidad, sostenibilidad, regulacion y
competencia, gestién del riesgo, recursos humanos,
tecnologias de la informacién, marca y comunicacion,
planificacién energética, contabilidad y consolidacion,
marketing corporativo y desarrollo organizativo.

La cantidad que deberéa pagarse a EDP Brasil por los
servicios prestados en 2014 asciende a 41.916,35
BRL.
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La cantidad que debera pagarse en 2014 es
considerablemente inferior en comparacioén a 2013, ya
que los servicios acordados bajo este contrato, se han
llevado a cabo internamente.

El contrato tenia una vigencia inicial de un (1) afio y
se renueva tacitamente por periodos de un (1) afio.

CONTRATO DE SERVICIOS E INFRAESTRUCTURA
ENTRE EDP RENEWABLES EUROPE S.L.U.,
HIDROCANTABRICO DISTRIBUCION ELECTRICA
S.A.U. E HIDROELECTRICA DEL CANTABRICO S.A.

El 10 de enero de 2012, EDP Renewables Europe
S.L.U., Hidrocantabrico Distribuciéon Eléctrica S.A.U.
(en adelante, "HCDE") e Hidroeléctrica del Cantabrico
S.A. firmaron un contrato de servicios e
infraestructura.

El objeto de dicho contrato es la prestaciéon a EDPR
Europe S.L.U. de servicios de comunicacion y
asistencia técnica relacionados con las infraestructuras
de produccién energética.

La cantidad que se debera abonar a HCDE por los
servicios prestados en 2014 asciende a un total de
20.095,54 EUR.

El contrato tenia una vigencia inicial de un (1) afio y
se renueva tacitamente por periodos de un (1) afio.

91. DESCRIPCION DE LOS PROCENIMIENTOS APLICABLES AL ORGANO DE SUPERVISION PARA LA

VALORACION DE LAS OPERACIONES COMERCIALES

La Comision de Operaciones entre Partes
Relacionadas, con arreglo a sus competencias, analiza
los contratos mas relevantes firmados entre EDPR y
sus accionistas titulares de participaciones
significativas , segun se especifica en el apartado 89
del Informe y cuando se le solicita, también lo revisa
la Comision de Auditoria y Control.

De acuerdo con la letra c) del punto 1 del articulo 9
del Reglamento de la Comision de Operaciones entre
Partes Relacionadas, esta comision analiza y supervisa
segun las necesidades de cada caso las operaciones

entre accionistas significativos distintos de EDP con
entidades del Grupo EDPR cuyo valor anual sea
superior a 1.000.000 EUR. Esta informacion se incluye
en la memoria anual de la Comisién de Auditoria y
Control en relacion con los casos en los que se recab6
su dictamen previo .Los mecanismos establecidos en
el reglamento de ambas comisiones y el hecho de que
uno de los miembros de la Comision de Operaciones
entre Partes Relacionadas sea el miembro de la
Comision de Auditoria y Control constituyen un factor
relevante para una adecuada evaluacion de las
relaciones entabladas por EDPR con terceros.

Il. DATOS DE OPERACIONES COMERCIALES

92. DATOS DEL LUGAR DONDE PUEDEN CONSULTARSE LOS ESTADOS FINANCIEROS, INCLUIDA
INFORMACION SOBRE LAS OPERACIONES COMERCIALES CON PARTES VINCULADAS, DE
CONFORMIDAD CON LA NIC 24 O, EN SU DEFECTO, UNA COPIA DE LOS REFERIDOS DATOS

La informacién sobre las operaciones comerciales con
partes vinculadas puede consultarse en la nota 37 de
las Cuentas Anuales.
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EVALUACION DEL GOBIERNO CORPORATIVO

1. DETALLES DEL COGIDO DE GOBIERNO CORPORATIVO ADORPTADO

Segun el articulo 2.° de la normativa n.© 4/2013 de la
CMVM, EDPR informa de que el presente Informe ha
sido formulado de conformidad con las
recomendaciones del Cédigo de Gobierno Corporativo

de Portugal publicado por ese mismo organismo en
julio de 2013. Tanto el codigo como la normativa
pueden consultarse en la pagina web de la CMVM,
www.cmvm.pt.

2. ANALISIS DE CUMPLIMIENTO DEL CODRIGO DE GOBIERNO CORPORATIVO ADOPTADO

En la siguiente tabla se muestran las
recomendaciones de la CMVM que establece el Cédigo
y se indica si EDPR las ha adoptado en su totalidad o
no, ademas del apartado del presente Informe en el
que se describen con mas detalle.

Durante 2014, EDPR ha continuado con sus esfuerzos
para consolidar sus principios y practicas de gobierno
corporativo. El alto grado de cumplimiento de las
mejores practicas de gobierno corporativo por parte
de EDPR quedo patente una vez mas en un estudio
independiente llevado a cabo en 2014 por la
Universidade Catélica Portuguesa por encargo de AEM
- Associagdo de Empresas Emitentes de Valores
Cotados em Mercado (asociacién portuguesa de
empresas cotizadas), en el que la compafia recibio la
maxima calificacion (AAA) por su Informe de Gobierno
Corporativo 2013 y por el cumplimiento de las
recomendaciones de la CMVM antes mencionadas.

También con el objetivo de cumplir con la
Recomendacién 11.2.5 del Cédigo de Gobierno
Corporativo de Portugal y conforme a los resultados
de la deliberacién realizada por la Comision de

Auditoria y Control, el modelo de gobierno implantado
ha garantizado el correcto funcionamiento y
articulacion de los 6rganos sociales de EDPR, y ha
demostrado ser adecuado a la estructura de gobierno
de la sociedad sin limitar el funcionamiento de su
sistema de control mutuo, adoptado para justificar los
cambios aplicados en las practicas de gobierno de
EDPR.

En la siguiente tabla figuran explicaciones sobre las
recomendaciones de la CMVM que EDPR no adopta o
que la compaifiia considera inaplicables, los
razonamientos y otros comentarios de interés, asi
como la referencia a la parte del informe en el que
puede encontrarse la descripcion.

En este sentido, EDPR declara que ha adoptado todas
las recomendaciones sobre el gobierno de las
empresas cotizadas que establece la CMVM en el
Cédigo de Gobierno Corporativo de Portugal, con las
excepciones que se indican a continuacion.

#.#. RECOMENDACIONES DE LA CMVM

Declaracion de cumplimiento

1. DERECHO DE VOTO Y CONTROL SOCIAL

I.1.

Las sociedades promoveran la asistencia y el voto de los accionistas en las Juntas Generales, no

fijaran un nimero de acciones excesivamente elevado para facultar a un voto y adoptaran las
Adoptada medidas necesarias para el ejercicio de este derecho por correo o medios electrénicos.

Capitulo B - I b), Apartados 12 y 13

I1.2. Las sociedades no implantaran mecanismos que entorpezcan la adopcién de acuerdos por parte de
Adoptada los accionistas, incluyendo la fijacion de un quérum superior al previsto por la ley .

Capitulo B - I, b) Apartado 14

I1.3. Las sociedades no estableceran ningun mecanismo concebido para provocar un desequilibrio entre

el derecho de participacion en los dividendos o la suscripcién de nuevos titulos, y el derecho de
voto que comportan las acciones ordinarias, salvo que asi lo justifiquen los intereses a largo plazo

Adoptada de los accionistas.

Capitulo B - I, b) Apartado 14

I1.4. Los estatutos sociales que prevean la limitacién del niumero de votos que puedan poseerse 0
ejercerse por parte de un Unico accionista, tanto de manera individual como de acuerdo con otros
accionistas, deben prever igualmente que la Asamblea General resuelva , a intervalos de cinco
anos, la disposicion estatutaria debe modificarse o siga siendo vigente, - sin requisitos de quérum

No superior al vigente - y que en dicha acuerdo se cuenten todos los votos emitidos sin que aquella

aplicable limitacion sea de aplicacion.

Capitulo A - I, Apartado 5
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#.#. RECOMENDACIONES DE LA CMVM

I1.5. No se adoptaran medidas que exijan a la Sociedad el pago o la asuncién de comisiones en caso de
cambio de control o en la composicién del Consejo, y que probablemente traben la libre
transmision de acciones y la libre valoracion del desemperio de los miembros del Consejo por parte

Adoptada de los accionistas.

Capitulo A — I, Apartados 2 y 4

I. VIGILANCIA, GESTION Y SUPERVISION
I.1. SUPERVISIONY GESTION
II.1.1. Dentro de los limites que determina la ley, y con la salvedad del reducido tamarfio de la Sociedad,

el Consejo de Administracion delegara la gestion diaria con inclusiéon de las facultades delegadas en
Adoptada el Informe Anual sobre Gobierno Corporativo.

Capitulo B - II, Apartados 27, 28 y 29

II.1.2. El Consejo de Administracion debe asegurarse de que la Sociedad actlia en consonancia con sus
objetivos, sin que pueda delegar sus responsabilidades, especificamente, en lo concerniente a: i) la
definicién de la estrategia y las politicas generales de la Sociedad; ii) la definiciéon de la estructura

No de negocio del Grupo; vy iii) la adopcion de las decisiones consideradas estratégicas por los

aplicable importes, los riesgos y peculiaridades que entrafian.

("De acuerdo con la anterior redaccion de la Ley de Sociedades de Capital espafiola, las materias mencionadas
en esta recomendacion podrian ser susceptibles de delegacion en la Comision Ejecutiva. El 24 de diciembre de
2014, entrd en vigor la nueva redaccion de la Ley espafiola de sociedades de capital (Ley 31/2014) por la que
se introducen modificaciones en la delegacién de facultades del Consejo de Administracion (articulos 249 bis y
529 ter). Esta nueva redaccion sera de aplicacion de 2015 en adelante.”. En la proxima Junta General de
Accionistas prevista para el dia 9 de abril de 2015, se sometera a la aprobacion de los accionistas la propuesta
de modificacion de algunos de los Estatutos Sociales de EDPR. Una de esas modificaciones, establece que el
Consejo de Administracion no estara facultado para delegar estas responsabilidades.

II1.1.3. Ademas de sus funciones de supervision, el Consejo General y de Vigilancia asume plena
responsabilidad a nivel de gobierno corporativo, lo que, en virtud de las disposiciones estatutarias
o medios equivalentes, consagra la obligacién de este 6rgano de establecer la estrategia y las
politicas principales de la Sociedad, definir la estructura corporativa del Grupo y las decisiones que

No se consideren estratégicas a la luz de los importes o los riesgos implicados. Este 6érgano evaluara,

aplicable asimismo, el cumplimiento del plan estratégico y la adopcién de las politicas clave de la Sociedad.

El modelo de gobierno adoptado por EDPR, en la medida en que sea compatible con el ley personal por el que
se rige, esto es, el espafiol, se corresponde con el denominado modelo «anglosajon» previsto en el Cédigo de
Sociedades Mercantiles de Portugal, en el que el érgano de gestion es un Consejo de Administracidon, mientras
que los deberes de supervision y control recaen sobre una Comisién de Auditoria y Control.

II1.1.4. Salvo en el caso de las pequefias empresas, el Consejo de Administracion y el Consejo General y
de Supervisién, segun el modelo adoptado, crearan las comisiones necesarias para:

a) asegurar que se lleva a cabo una evaluacion competente e independiente del desempefio de los
Consejeros Ejecutivos y de su propio desempefio general, asi como de las otras comisiones;

Adoptada b) reflexionar sobre la estructura sistémica y las practicas de gobierno adoptadas, comprobar su
eficacia y proponer a los érganos competentes las medidas a adoptar para su mejora.

Capitulo B - II, C), Apartados 27, 28 y 29

II.1.5. El Consejo de Administracion o el Consejo General y de Supervision, segun el modelo aplicable,
deben fijar los objetivos en términos de asuncién de riesgos y definir sistemas para su control que
Adoptada garanticen que los riesgos en los que se incurra de manera efectiva son acordes a los objetivos.

Capitulo B - III, C), III - Apartados 52, 53, 54 y 55

II.1.6. El Consejo de Administracién contara con un niamero de miembros no ejecutivos que garantice el
Adoptada control, la supervision y la valoracion efectivos de la actividad de sus demas miembros.

Capitulo B - I, Apartados 18 y 29
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II.1.7. Entre los miembros no ejecutivos habra un niumero adecuado de miembros independientes, habida
cuenta del modelo de gobierno adoptado, del tamafio de la Sociedad, de su estructura accionarial y
de la parte pertinente del capital en manos del publico. La independencia de los miembros del
Consejo General y de Supervision y de la Comisiéon de Auditoria se valorara atendiendo a la
legislacion en vigor. Los demas miembros del Consejo de Administracion se consideraran
independientes cuando no estén adscritos a ningun grupo concreto de interés para la Sociedad ni
quepa la posibilidad bajo ningun concepto de que influyan en analisis o decisiones independientes,
en concreto, por los siguientes motivos:

a. haber sido empleado de la Sociedad o de una sociedad que se halle vinculada por una relacién
de control o de Grupo en los dltimos tres afos;

b. haber, en los Ultimos tres afios, prestado servicios o entablado una relacién comercial con la
Sociedad o con una sociedad con la que se halle vinculado por una relacién de control o de grupo,
ya sea directa o como socio, miembro del Consejo, director o consejero de una persona juridica;

c. sea retribuido por la Sociedad o por una sociedad con la que se halle vinculado por una relacién
de control o de grupo al margen de la remuneracién devengada en el ejercicio de sus funciones
como miembro del Consejo;

d. vivir con pareja o cényuge, pariente o familiar de primer grado hasta, el tercer grado de afinidad
colateral incluido, que sea de miembro del Consejo o persona fisica sean titulares, directa o

indirectamente, de participaciones significativas;

Adoptada - . . . L
p e. sea accionista titular de participaciones significativa o representante de uno de ellos.

Capitulo B - II, Apartado 18

II.1.8. Cuando asi lo soliciten los demas miembros del Consejo a aquellos que desemperian funciones
ejecutivas, estos facilitaran la informacioén solicitada, atendiendo a la solicitud de manera oportuna
Adoptada y adecuada.

Capitulo B - II, C) - Apartado 29

II.1.9. El Presidente del Consejo Ejecutivo o de la Comisién Ejecutiva sometera, como proceda, al
presidente del Consejo de Administracion, al presidente del Consejo de Supervision, al Presidente
de la Comisién de Auditoria, al presidente del Consejo General y de Supervisiéon y al Presidente del

Adoptada Consejo de Asuntos Financieros las convocatorias y las actas de las reuniones pertinentes.

Capitulo B - II, C) - Apartado 29

II1.1.10. Si el Presidente del Consejo de Administracién desempefia funciones ejecutivas, dicho 6rgano

designara entre sus miembros a uno independiente que coordine la labor de los demas miembros
No no ejecutivos y sus condiciones, de tal manera que éste pueda adoptar decisiones independientes y
aplicable fundadas, o que garantice la existencia de un mecanismo de coordinacién equivalente.

(El Presidente del Consejo de Administracion de EDPR no tiene poderes ejecutivos).
Capitulo B - II, A) - Apartado 18

1.2 SUPERVISION

I1.2.1. En funcién del modelo aplicable, el Presidente del Consejo de Supervision, la Comision de Auditoria
y la Comisién de Asuntos Financieros seran independientes de conformidad con la norma legal
Adoptada aplicable y gozaran de las competencias necesarias para el ejercicio de sus funciones.

Capitulo B - II, Apartado 18; Capitulo B - III, C) - Apartado 29; y Capitulo B - III - V, Apartado 32

I1.2.2. El Consejo de Supervision sera el principal interlocutor del Auditor Externo y el principal
destinatario de los informes oportunos, ademas de ser responsable, entre otros aspectos, de
proponer las remuneraciones correspondientes y de garantizar que, en la Sociedad, se dan las

Adoptada condiciones adecuadas para la prestacion de los servicios.

Capitulo B - C), Apartado 29; y Capitulo B — V, Apartado 45

I1.2.3. El Consejo de Supervision realizara una evaluacién anual del Auditor Externo y propondra al
6rgano competente el cese o la resolucién de su contrato de prestaciéon de servicios cuando exista
Adoptada causa valida para dicho cese.

Capitulo B - II, Apartado 29; Capitulo B - III, C) - Apartado 38; y Capitulo B - III - V, Apartado 45

I1.2.4. El Consejo de Supervision evaluara el funcionamiento de los sistemas de control internos y de la
Adoptada gestion de riesgos, y propondré los ajustes que considere necesarios.

Capitulo B - II, Apartado 29; y Capitulo B - III, C) - Apartados 50 y 51
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I1.2.5. La Comision de Auditoria, el Consejo General y de Supervision y el Consejo de Supervision
acordaran los planes de trabajo y los recursos relativos a los servicios de auditoria internay a
aquellos otros en garantia del cumplimiento de las normas aplicables a la Sociedad (servicios de
cumplimiento normativo), y seran destinatarios de los informes que dichos servicios elaboren, al
menos, en los casos que atafien cuestiones en materia de responsabilidad, identificacién y

Adoptada resolucion de conflictos de intereses, y deteccidon de posibles irregularidades.

Capitulo B - II, Apartado 29

1.3. DETERMINACION DE LA REMUNERACION

II1.3.1. Todos los miembros de la Comisidon de Retribuciones o equivalentes deben ser independientes de
los miembros ejecutivos del Consejo y entre ellos debe haber, como minimo, un miembro con
Adoptada experiencia y conocimientos en cuestiones de politica de remuneraciones.

Capitulo A - I, Apartados 67 y 68

I1.3.2. Ninguna persona fisica o juridica que preste o haya prestado en los tres ultimos afios sus servicios
a alguna estructura dependiente del Consejo de Administracion, al propio Consejo de
Administracién o que guarde actual relacién con la Sociedad o su asesor, podra ser contratada para
asesorar a la Comision de Remuneraciones respecto al desarrollo de sus funciones. Esta
recomendaciéon también es de aplicacién a cualquier persona fisica o juridica que se halle vinculada

Adoptada por contrato laboral o prestacién de servicios con la anterior.

Capitulo D - II - Apartado 67

II1.3.3. La declaracién sobre la politica de remuneracion de la direccién y de los 6rganos de supervision a
los que se hace alusién en el articulo 2 de la ley n.© 28/2009, de 19 de junio incluira, ademas, lo
siguiente:

a) enumeracion y detalles de los criterios para el calculo de la remuneracién pagada a los
miembros de los érganos de gobierno;

b)Informacién relativa al importe maximo potencialmente retribuible ,tanto individual como
conjuntamente, a los miembros de los 6rganos corporativos, e identificacién de las circunstancias
en las que éstos importes maximos pueden ser pagados;

c) informacion referente a la exigibilidad o no de los pagos por cese o rescision del mandato de los
Adoptada miembros del Consejo.

Capitulo D - III - Apartado 69

I1.3.4. La aprobacion de los planes de asignacién de acciones u opciones sobre acciones o basadas en la
No variacion del precio de las acciones a los miembros del Consejo se sometera a la Junta General. La
aplicable propuesta incluird la informaciéon necesaria para valorar correctamente los referidos planes.

Capitulo V - III, Apartados 73 y 85

I1.3.5. La aprobacién de los planes de pensiones establecidos para los miembros de los érganos sociales
se sometera a la Junta General. La propuesta incluira la informacién necesaria para valorar
Adoptada correctamente este sistema.

Capitulo D - III, Apartado 76

ITI. REMUNERACION

III.1. La remuneracion de los miembros ejecutivos del Consejo se basara en resultados actuales e
Adoptada incentivando la no/ rechazando la asuncién excesiva de riesgos.

Capitulo D - III, Apartados 69, 70, 71 y 72

III1.2. La remuneracion de los miembros no ejecutivos del Consejo y de los miembros del Consejo de
Supervision no incluird ningin componente cuyo valor esté vinculado de los resultados de la
Adoptada Sociedad o de su valor.

Capitulo D - III, Apartado 69; y Capitulo D - 1V, Apartado 77

II1.3. El componente variable de la remuneracion debe ser, en términos generales, razonable en relacion
Adoptada con el componente fijo, y debiendo establecer los limites maximos de todos los componentes.

Capitulo D - III, Apartados 71y 72

II1.4. Una parte considerable de la remuneraciéon variable debera aplazarse por un periodo no inferior a
tres afos y su pago dependera de la continuidad de los resultados positivos de la Sociedad durante
Adoptada dicho periodo.

Capitulo D - III, Apartado 72
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IIL.5. Los miembros del Consejo de Administracién no formalizaran contratos con la Sociedad ni con
terceros con el objetivo de reducir el riesgo inherente a la variabilidad de la remuneraciéon
Adoptada establecida por la Sociedad.

Capitulo D - III, Tema 72

III.6. Los miembros ejecutivos del Consejo mantendran las acciones de la Sociedad—hasta un maximo
del doble del valor de la remuneraciéon anual total—que se les hayan adjudicado en virtud de los
No planes de remuneracion variable, a excepcion de aquellas que deban venderse para el pago de

aplicable impuestos sobre las plusvalias de dichas acciones, hasta el final de su mandato.

Capitulo D - III, Tema 73

III.7. No Cuando la remuneracion variable incluya la atribucién de opciones, el inicio del periodo de ejercicio
aplicable se aplazara por un periodo no inferior a tres afios.

Capitulo D - III, Tema 74

II1.8. Cuando el cese de un miembro del Consejo no se deba al incumplimiento grave de sus obligaciones
ni a su incapacidad para el ejercicio normal de sus funciones, pero si a un desemperio inadecuado,
le seran atribuidos a la Sociedad los instrumentos juridicos adecuados y necesarios, de tal manera
que resulte inexigible toda reparacion de dafios o indemnizacién por los perjuicios ocasionados,

Adoptada mas alla de la legalmente adeudada.

Capitulo D - III, Apartados 69 y 72
V. AUDITORIA

IV.1. El auditor externo, dentro de sus tareas, verificara la aplicacién de las politicas y sistemas de
remuneracion de los 6rganos sociales, asi como la eficiencia y la eficacia de los mecanismos de
Adoptada control interno, y notificara cualquier deficiencia al érgano de supervisién de la Sociedad.

Capitulo B - III - V, Apartado 45

|

IV.2. Ni la Sociedad ni ninguna entidad a la que ésta se halle vinculada contrataran la prestacion de
servicios distintos de los de auditoria a un auditor externo ni a una entidad que esté, a su vez,
vinculada al Grupo o que esté integrada en la misma red. Si existieran fundamentos para contratar
dichos servicios —que deben contar con la aprobacion del Consejo de Vigilancia y ser explicados en
el Informe Anual sobre Gobierno Corporativo—, no podran exceder del 30% del valor total de los

Adoptada servicios prestados a la Sociedad.

Capitulo B - III - V, Apartado 46

IV.3. Las sociedades promoveran la rotacién de auditores transcurridos dos o tres periodos cada cuatro
o tres afios, respectivamente. Para su permanencia mas alla de dicho plazo, sera necesaria una
recomendacion especifica del Consejo de Supervision, que debe considerar explicitamente las

Adoptada condiciones de independencia del auditor, y las ventajas y costes de su sustitucion.

Capitulo B - III - V, Apartado 44
6 CONFLICTOS DE INTERESES Y OPERACIONES ENTRE PARTES RELACIONADAS

V.1. De conformidad con el articulo 20 del Cadigo de Valores de Portugal, las operaciones de la
Sociedad con accionistas titulares de participaciones significativas o con entidades vinculados por
Adoptada relacion de cualquier tipo se realizaran en las condiciones normales de mercado.

Capitulo B - C), Apartado 90

|

V.2, El Consejo de Supervision fijara los procedimientos y los criterios necesarios para determinar el
grado de relevancia de las operaciones con accionistas titulares de participaciones significativas—o
con entidades a las que se hallen vinculados por relacién de cualquier tipo conforme a lo descrito
en el articulo 20/1 del Cédigo de Valores de Portugal—, por lo que las operaciones relevantes con

Adoptada accionistas significativos quedaran supeditadas al dictamen previo de dicho érgano.

Capitulo B - C), Apartados 89 y 91
. INFORMACION

VI.1. Las sociedades proporcionaran, a través de sus paginas web en inglés y en portugués, acceso a la
informacion sobre la evolucion y situacion actual de su situacién en materias econémica, financiera
Adoptada vy de gobierno.

Capitulo B - C) - V, Apartados 59-65

|

VI.2. Las sociedades pondran a disposicion de una oficina de atencién al inversor y contacto permanente
con el mercado que responda oportunamente a las consultas de los inversores, ademas de
Adoptada mantener un registro de las consultas remitidas y de su tratamiento.

Capitulo B - C) - 1V, Apartado 56
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ANEXO: CUALIFICACIONES PROFESIONALES Y BIOGRAFIAS DE LOS MIEMBROS
DEL CONSEIO DE ADMINISTRACION.

ANTONIO MEXIA
Fecha de nacimiento: 1957

Cargos de direccién actuales en EDPR o en el grupo de empresas EDP:

e Presidente del Consejo de Administracion de EDP Renovaveis SA

* Presidente del Consejo de Administracion Ejecutivo de EDP-Energias de Portugal SA

e Representante permanente de EDP Energias de Portugal SA Sucursal en Espafia y representante de EDP
Finance BV

¢ Presidente del Consejo de Administraciéon de EDP Energias do Brasil SA

Cargos de direccion actuales en empresas ajenas a EDPR o en el grupo de empresas EDP:

e Miembro del Consejo General de Supervisién de Banco Comercial Portugués (BCP), 2008

Principales cargos en los Gltimos cinco afios

Ministro de Obras Publicas, Transporte y Comunicacién del decimosexto Gobierno constitucional de Portugal
Presidente de la Asociaciéon Portuguesa de la Energia (APE)

Presidente ejecutivo de Galp Energia

Presidente del Consejo de Administracion de Petrogal, Gas de Portugal, Transgas y Transgas-Atlantico
Vicepresidente del Consejo de Administracion de Galp Energia

Presidente del Consejo de Administracion de Gas de Portugal y Transgéas

Consejero del Banco Espirito Santo de Investimentos

Vicepresidente del Consejo de Administracién de ICEP (Instituto Portugués para el Comercio Exterior).
Adjunto al Secretario de Comercio Exterior de Portugal

Otros cargos anteriores:

e Profesor asociado del departamento de Economia de la Universidad de Ginebra (Suiza)

Formacion:

e Licenciado en Economia por la Université de Genéve (Suiza)

e Profesor del Posgrado en Estudios Europeos por la Universidade Catélica

. { JOAO MANSO NETO
Fecha de nacimiento: 1958

8 Cargos de direccién actuales en EDPR o en el grupo de empresas EDP:

Vicepresidente Ejecutivo del Consejo de Administracion Presidente de la Comisién Ejecutiva y Consejero
Delegado de EDP Renovaveis SA

Presidente del Consejo de Administracion de EDP Renewables Europe SL y EDP Renovaveis Brasil SA y
EDPR SF

Consejero Ejecutivo de EDP Energias de Portugal SA, Hidroeléctrica del Cantabrico SA, EDP Energia Gas
SL, EDP Energia Ibérica SA y Naturgas Energia Grupo SA

Representante permanente de EDP Energias de Portugal SA Sucursal en Espafia y representante de EDP
Finance BV

Presidente del Consejo de Administracion de EDP Gas.com Comeércio de Gas Natural SA y ENEOP Edlicas
de Portugal SA

=

Cargos de direccion actuales en empresas ajenas a EDPR o en el grupo de empresas EDP:

e Miembro del Consejo de Administracién del Operador del Mercado Ibérico de Energia, Polo Espafiol (OMEL)

e Miembro del Consejo de Administracion de OMIP - Operador do Mercado Ibérico (Portugal), SGPS, S.A.

Principales cargos en los ultimos cinco afios:

e Miembro del Consejo de Administracion Ejecutivo de EDP-Energias de Portugal, SA

e Presidente de EDP Gestédo da Producéo de Energia SA

e Consejero delegado y Vicepresidente de Hidroeléctrica del Cantabrico SA

e Vicepresidente de Naturgas Energia Grupo SA

e Miembro del Consejo de Administracion del Operador del Mercado Ibérico de Energia, Polo Espafiol (OMEL)

e Miembro del Consejo de Administracion de OMIP - Operador do Mercado Ibérico (Portugal), SGPS SA

Otros cargos previos:

e Responsable de la divisién de Crédito Internacional y director general responsable de las areas de Finanzas y Comercio

Minorista de la Regién Sur de Banco Portugués do Atlantico

Director General de Gestién Financiera, director general de Grandes Empresas y Negocios Institucionales, director general de

Tesoreria, miembro del Consejo de Administracion de BCP Banco de Investimento y vicepresidente de BIG Bank Gdansk en

Polonia de Banco Comercial Portugués

e Miembro del Consejo de Banco Portugués de Negécios

e Director General y miembro del Consejo de EDP Produgéo

Formacion:

e Licenciado en Economia por el Instituto Superior de Economia

e Posgrado en Economia Europa por la Universidade Catoélica Portuguesa

e Curso de formacion profesional impartido por la American Bankers Association (1982), componente académico del Master en
Economia por la Facultad de Ciencias Econémicas de la Universidade Nova de Lisboa

e Programa Avanzado de Gestién para Banqueros Extranjeros por la Wharton School de Filadelfia

NUNO ALVES
Fecha de nacimiento: 1958

Cargos de direccion actuales en EDPR o en el grupo de empresas EDP:

¢ Miembro Ejecutivo del Consejo de Administracion y miembro de la Comisién Ejecutiva de EDP Renovaveis SA
e Presidente del Consejo de Administracion de EDP Estudos e Consultoria SA, EDP Imobiliaria e Participacdes
SA, Energia RE SA, Savida Medicina Apoiada SA, SCS Servicos Complementares de Saude SA
Consejero de EDP Energias de Portugal SA, EDP Energias do Brasil SA e Hidroeléctrica del Cantabrico SA
Representante permanente de EDP Energias de Portugal SA Sucursal en Espafia y representante de EDP
Finance BV
Administrador de Balwerk Consultadoria Econémica e Participa¢des Sociedade Unipessoal Lda

Principales cargos en los ultimos cinco afios:

e Miembro del Consejo de Administracion Ejecutivo de EDP-Energias de Portugal, SA (CFO)

Otros cargos previos:

e En 1988, se incorporo al departamento de Planificacion y Estrategia de Millenium BCP

Director asociado de la division de Inversiones Financieras del banco BCP

Responsable de Relaciones con Inversores del Grupo Millennium BCP

Director de coordinacion de la Red Minorista de Millennium BCP

Responsable de la division de Mercados de Capitales de Millennium BCP Investimento

Corresponsable de la division de Banca de Inversion de Millennium BCP

Presidente y Consejero Delegado de CISF Dealer, la divisién de intermediacion bursétil de Millennium BCP Investimento
Director General de Millennium BCP

Miembro del Consejo Ejecutivo de Millenium BCP Investimento, responsable del area de Tesoreria y Mercados de Capitales del
Grupo BCP

Formacion:

e Licenciatura en Ingenieria y Construcciéon Naval

e Master en Administracién de Empresas por la University of Michigan



EDPR - INFORME DE GOBIERNO CORPORATIVO 2014 49
LA ENERGIA QUE MARCA LA DIFERENCIA

RUI TEIXEIRA
Fecha de nacimiento: 1972

Cargos de direccién actuales en EDPR o en el grupo de empresas EDP:
e Miembro del Consejo de Administraciéon, miembro de la Comisién Ejecutiva y CFO de EDP Renovaveis SA
e Consejero de EDP Renewables Canada Ltd, EDP Renewables Europe SL, EDP Renewables Polska SP zoo,
, EDP Renewables SGPS SA, EDP Renewables UK Ltd, EDP Renovaveis Brasil SA, EDP Renovaveis Portugal

SA, EDP Renovaveis Servicios Financieros SL, EDPR PT Promocgéo e Operacédo SA and South Africa Wind &
Solar Power SLU.

Cargos de direccion actuales en empresas ajenas a EDPR o en el grupo de empresas EDP:

(ninguno)

Principales cargos en los Ultimos cinco afios:

e CFO de EDP Renovaveis SA

e Miembro de la Comision Ejecutiva de EDP Renovaveis SA

e Miembro del Consejo de Administracion de EDP Renovaveis SA

Otros cargos previos:

e Director adjunto del departamento de Comercio Naval de Gellweiler— Sociedade Equipamentos Maritimos e Industriaies, Lda.

e Gestor de proyectos y perito naval de Det Norske Veritas, con responsabilidad en las areas de infraestructuras marinas,

construccion y reparacion de barcos

e Consultor en McKinsey & Company especializado en energia, transporte maritimo y banca minorista

« Director de planificaciéon y control corporativos del Grupo EDP

e CFO de EDP Renewables Europe SL (antes NEO)

Formacion:

e Master en Ingenieria y Construccion Naval por el Instituto Superior Técnico de Lisboa

e Master in Business and Administration por la Universidade Nova de Lisboa

e Programa Avanzado de Gestion por la Harvard Business School

GABRIEL ALONSO
Fecha de nacimiento: 1973

Cargos de direcciéon actuales en EDPR o en el grupo de empresas EDP:

e Miembro del Consejo de Administraciéon, miembro de la Comisién Ejecutiva y COO para Norteamérica de
EDP Renovaveis SA

‘ e Consejero de EDP Renewables North America LLC y EDP Renewables Canada Ltd

d

Cargos de direccion actuales en empresas ajenas a EDPR o en el grupo de empresas EDP:

e Miembro del Consejo de Administracion y de la Comision Ejecutiva de la American Wind Energy Association (AWEA)
Principales cargos en los ultimos cinco afios:

e COO para Norteamérica de EDP Renovaveis SA

e Miembro de la Comisién Ejecutiva de EDP Renovaveis SA

e Miembro del Consejo de Administracién de EDP Renovaveis SA

Otros cargos previos:

e A principios de 2007, se uni6 a EDP como director general para Norteamérica

e COO y CDO de negocio de EDPR NA

Formacion:

e Licenciado en Derecho y Master en Economia por la Universidad de Deusto (Espafia)

e Programa Avanzado de Gestién por la Facultad de Ciencias Empresariales de la University of Chicago.

JOAO PAULO COSTEIRA
Fecha de nacimiento: 1965

Cargos de direccion actuales en EDPR o en el grupo de empresas EDP:

¢ Miembro del Consejo de Administraciéon, miembro de la Comisién Ejecutiva y director COO para Europa y
Brasil de EDP Renovaveis SA

Presidente del Consejo de Administracion de EDP Renewables Italia SRL, EDP Renewables France Holding
SA, EDP Renewables SGPS SA, EDP Renewables South Africa Ltd, EDP Renovaveis Portugal SA, EDPR PT
Promocgéo e Operacao SA, ENEOP 2 SA, Greenwind SA and South Africa Wind & Solar Power SLU
Consejero de EDP Renewables Europe SL, EDP Renewables Polska SP zoo, EDP Renewables Romania SRL,
EDP Renewables UK Ltd, EDP Renovaveis Brasil SA y EDP Renovaveis Servicios Financieros SL

Cargos de direccion actuales en empresas ajenas a EDPR o en el grupo de empresas EDP:

(ninguno)

Principales cargos en los ultimos cinco afios:

e COO para Europa, Brasil y Sudamérica de EDP Renovaveis SA

e Miembro de la Comision Ejecutiva de EDP Renovaveis SA

e Miembro del Consejo de Administracién de EDP Renovaveis SA

Otros cargos previos:

e Director comercial de Portgas

e Director general de Lisboagas (empresa local de distribuciéon de gas natural de Lisboa), director general de Transgas Industria
(empresa privatizada que presta servicio a clientes mayoristas) o director general de Lusitaniagas (empresa local de
distribucion de gas natural) en el Grupo Galpenergia (empresa nacional de gas y petréleo de Portugal)

e Miembro del equipo directivo de GalpEmpresas y Galpgas

e Miembro del Consejo Ejecutivo y responsable del area de Distribuciéon y Comercializacién de Gas Natural (Portugal y Espafia)

Formacion:

e Ingenieria Eléctrica por la Faculdade Engenharia da Universidade do Porto

e Master in Business Administration por IEP/ESADE (Oporto y Barcelona)

e Programa Ejecutivo de Desarrollo por la Ecole des HEC (Université de Lausanne)

e Programa de Desarrollo de Liderazgo Estratégico por el INSEAD (Fontainebleau)

e Programa Avanzado de Gestién por el IESE (Barcelona)
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JOAO LOPES RAIMUNDO
Fecha de nacimiento: 1960
-
: Cargos de direccion actuales en EDPR o en el grupo de empresas EDP:
e Miembro del Consejo de Administracién y miembro de la Comisién de Auditoria y Control de EDP

I Renovaveis SA

Cargos de direccion actuales en empresas ajenas a EDPR o en el grupo de empresas EDP:

e Consejero Delegado y miembro del Consejo de Millennium BCP Capital SA

e Presidente del Consejo de BCP Holdings (USA), Inc., director general de Banco Comercial Portugés

e Miembro del Consejo de Administracion de OMIP — Operador do Mercado Ibérico (Portugal), SGPS SA

e Miembro de las Comisiones de Inversidon de Fundo Revitalizar Norte, FCR (gestionado por Explorer Investments, SCR SA),
Fundo Revitalizar Centro, FCR (gestionado por Oxy Capital, SCR, SA) y Fundo Revitalizar Sul, FCR (gestionado por Capital
Criativo, SCR SA)

Principales cargos en los Ultimos cinco afios:

e Miembro del Consejo de Administracién de CIMPOR - Cimentos de Portugal SGPS SA

e Director General de la division de Banca de Inversiéon de Millennium BCP

Otros cargos previos:
e Auditor sénior de BDO—Binder Dijker Otte Co.

e Consejero de Banco Manufactures Hanover (Portugal) SA

e Miembro de los Consejos de Administracion de TOTTAFactor SA (Grupo Banco Totta e Agores) y Valores Ibéricos, SGPS, S.A.

En 1993, ocup6 cargos de direccion en Nacional Factoring, de CISF—Imaveis y CISF Equipamentos
e Consejero de CISF-Banco de Investimento
Miembro del Consejo de Administracion de Leasing Atlantico, Comercial Leasing, Factoring Atlantico, Nacional Leasing y
Nacional Factoring
Miembro del Consejo de Administraciéon de BCP Leasing, BCP Factoring y Leasefactor SGPS.
Presidente del Consejo de Administracion de Banque BCP (Luxemburgo)
Presidente de la Comisién Ejecutiva de Banque BCP (Francia)
Miembro del Consejo de Banque Privée BCP (Suiza)
Director General de la division de Banca Privada de BCP
Miembro del Consejo de Administracién de Banco Millennium BCP de Investimento SA
Director General de Banco Comercial Portugués SA
Vicepresidente del Consejo de la Junta General de Millennium Angola
* Vicepresidente y Consejero Delegado de Millennium BCP Bank NA (Estados Unidos)
Formacion:
e Licenciatura en Administracion y Direccion de Empresas por la Universidade Catélica Portuguesa
e Master in Business Administration por el INSEAD

A JOAO MANUEL DE MELLO FRANCO
Fecha de nacimiento: 1946
n&
e Cargos de direcciéon actuales en EDPR o en el grupo de empresas EDP:

e Miembro del Consejo de Administracién, Presidente de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones,
miembro de la Comision de Auditoria y Control y miembro de la Comisién de Operaciones entre Partes
Relacionadas de EDP Renovaveis SA

Cargos de direccién actuales en empresas ajenas a EDPR o en el grupo de empresas EDP:
e Presidente del Consejo de Administracién de Portugal Telecom SGPS SA

e Miembro de la Comisién de Evaluaciones de Portugal Telecom SGPS SA

 Miembro del Consejo de Villas Boas ACP - Corretores de Seguros, Lda

Principales cargos en los ultimos cinco afios:

e Presidente de la Comision de Auditoria de Sporting Clube de Portugal SAD

Otros cargos previos:

e Miembro del Consejo de Administracién de Tecnologia das Comunicacdes, Lda

Presidente del Consejo de Administracion de Telefones de Lisboa e Porto SA

Presidente de la Associagédo Portuguesa para o Desenvolvimento das Comunicacdes

Presidente del Consejo de Administracion de Companhia Portuguesa Radio Marconi

Presidente del Consejo de Administracion de Companhia Santomense de Telecomunicagfes e da Guiné Telecom
Vicepresidente del Consejo de Administraciéon y consejero delegado de Lisnave (Estaleiros Navais) SA
Consejero delegado y presidente del Consejo de Administracién Soponata

Consejero y miembro de la Comisién de Auditoria de International Shipowners Reinsurance Co SA
Vicepresidente de José de Mello Imobiliaria SGPS SA

Presidente de la Comisién de Auditoria, miembro de la Comisién de Gobierno Corporativo, miembro de la Comisiéon de
Evaluacion y miembro de la Comisién de Remuneraciones de Portugal Telecom SGPS SA

Formacion:

¢ Ingenieria Mecéanica por el Instituto Superior Técnico de Lisboa

e Certificado en gestién estratégica y consejos de direccion

e Becado por la Junta de Energia Nuclear

JORGE SANTOS

c ‘ Fecha de nacimiento: 1951
-

Cargos de direccion actuales en EDPR o en el grupo de empresas EDP:
e Miembro del Consejo de Administracién y miembro de la Comisiéon de Auditoria y Control de EDP
Renovaveis SA

Cargos de direccion actuales en empresas ajenas a EDPR o en el grupo de empresas EDP:

e Presidente de la Asamblea General de IDEFE

e Consejero de Fundagdo Econémicas

e Coordinador del Master en Economia del ISEG

Principales cargos en los Gltimos cinco afios:

e Presidente del departamento de Economia del Instituto Superior de Economia e Gestéo de la Universidade de Lisboa (ISEG)

Otros cargos previos:

e Coordinador de la Comisién de Evaluacién del Il Marco Comunitario de Apoyo

¢ Miembro del Comité para la elaboracién de la evaluacién preliminar del 111 Marco Comunitario de Apoyo De 1998 al 2000

e Presidente de la unidad de investigacion Unidade de Estudos sobre a Complexidade na Economia (UECE)

e Presidente del Consejo Cientifico del Instituto Superior de Economia e Gestdo (ISEG) de la Universidade Técnica de Lisboa

e Coordinador del Comité para la Elaboracién del Plan Estratégico de Desarrollo Econdmico y Social para la Peninsula de
Setubal

Formacion:

e Licenciado en Economia por el Instituto Superior de Economia e Gestéao

e Master en Economia por la University of Bristol

e Doctorado en Economia por la University of Kent

e Doctorado en Economia por el Instituto Superior de Economia e Gestéo de la Universidade de Lisboa
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JOSE ARAUIO E SILVA
f ) Fecha de nacimiento: 1951

’ Cargos de direccién actuales en EDPR o en el grupo de empresas EDP:
e Miembro del Consejo de Administraciéon de EDP Renovaveis SA

Cargos de direccion actuales en empresas ajenas a EDPR o en el grupo de empresas EDP:
e Consultor

e Profesor de la Catdlica Oporto Business School

Principales cargos en los ultimos cinco afios:

e Miembro de la Comision Ejecutiva de Radio e Televisdo de Portugal (RTP)

Miembro del Consejo Ejecutivo de Caixa Geral Depésitos SA

Presidente de Caixa Seguros e Saude

Miembro no ejecutivo del Consejo de Banco Caixa Totta de Angola

Miembro no ejecutivo del Consejo de AdP - Aguas de Portugal SGPS

Miembro no ejecutivo del Consejo de Artlant, SA

Otros cargos previos:

Miembro del Consejo Ejecutivo de Corticeira Amorim SGPS

CFO y Controler,, Sonae Industria

CFO de Sonae Investimentos SGPS

Miembro del Consejo Ejecutivo de Tafisa, Sonae Industria - Espafia

Comision Ejecutiva, Sonae Participa¢des Financeiras; consejero delegado de MDS - In Company Risk management &
Insurance Broker services

Vicepresidente de Sonae Industria

e Departamento Internacional de Banco Espirito Santo

e Profesor de FEUP y Universidade Catdlica

Formacion:

e Faculdad dee Econémicas de la Universidade do Porto (FEP)

e Titulo de posgrado por la Université de Paris IX-Dauphine y Programa en Banca Internacional por el Midland Bank de Londres

MANUEL MENENDEZ MENENDEZ
Fecha de nacimiento: 1960

Cargos de direccion actuales en EDPR o en el grupo de empresas EDP:

e Miembro del Consejo de Administracién de EDP Renovaveis SA

e Presidente del Consejo de Administracion de Hidroeléctrica del Cantabrico SA
I * Presidente del Consejo de Administracion de Naturgas energia Grupo SA

Cargos de direccion actuales en empresas ajenas a EDPR o en el grupo de empresas EDP:
e Consejero delegado de Liberbank SA

Principales cargos en los ultimos cinco afios:

e Presidente y consejero delegado de Liberbank SA

Presidente de Banco de Castilla-La Mancha

Presidente de Cajastur

Presidente de Hidroeléctrica del Cantabrico SA

Presidente de Naturgas Energia Grupo SA

Miembro del Consejo de Administracién de EDP Renewables Europe SL

Representante de Pefia Rueda, SL en el Consejo de Administracion de Enagas, SA
Miembro del Consejo de Confederacion Espafiola de Cajas de Ahorro (CECA)

e Miembro de la Junta Directiva de UNESA

Otros cargos previos:

o Profesor del departamento de Administracion de Empresas y Contabilidad de la Universidad de Oviedo
Formacion:

e Licenciatura en Economia y Administracién de Empresas por la Universidad de Oviedo

e Doctorado en Ciencias Econdmicas por la Universidad de Oviedo

RAFAEL CALDEIRA VALVERDE
’ A Y Fecha de nacimiento: 1953

\HQ ¢ Cargos de direccién actuales en EDPR o en el grupo de empresas EDP:
N e Miembro del Consejo de Administracion y miembro de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones de

EDP Renovaveis SA
Cargos de direccion actuales en empresas ajenas a EDPR o en el grupo de empresas EDP:
* Vicepresidente Ejecutivo del Consejo de Administracion de Banco Espirito Santo de Investimento
Principales cargos en los Gltimos cinco afios:
Vicepresidente Ejecutivo del Consejo de Administracién de Banco Espirito Santo de Investimento
Vicepresidente y miembro de la Comisién Ejecutiva de Banco Espirito Santo de Investimento, SA
Miembro del Consejo de Administracién de BES Investimento do Brasil - Banco de Investmento
Miembro del Consejo de Administracion de ESSI S.G.P.S. SA
Miembro del Consejo de Administracion de ESSI Comunica¢cdes SGPS SA
Miembro del Consejo de Administracion de ESSI Investimentos SGPS SA
Miembro del Consejo de Administracién de Espirito Santo Investment Holdings Limited
Miembro del Consejo de Administracién de EDP Renovaveis SA
Miembro del Consejo de Supervisién de Academia de Musica de Sta. Cecilia
Vicepresidente de la Federagédo Portuguesa de Rugby
Miembro del Consejo de Supervision de TRANS-POR
Otros cargos previos:
e Profesor de Economia de la Universidade de Economia de Coimbra (1976-78)
e Administrador del Instituto do Investimento Estrangeiro
Formacion:
e Licenciado en Ciencias Econémicas por el Instituto de Economia da Faculdade Técnica de Lisboa
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GILLES AUGUST
Fecha de nacimiento: 1957

Cargos de direccion actuales en EDPR o en el grupo de empresas EDP:
e Miembro del Consejo de Administracién de EDP Renovaveis SA

Cargos de direccion actuales en empresas ajenas a EDPR o en el grupo de empresas EDP:

e Abogado y socio fundador del bufete August & Debouzy

e Profesor de la Ecole Supérieur des Sciences Economiques et Commerciales, del Colléege de Polytechnique y del CNAM
(Conservatoire National des Arts et Métiers)

Principales cargos en los Gltimos cinco afios:

e Abogado y socio fundador del bufete August & Debouzy

Otros cargos previos:

e Abogado en el bufete Finley, Kumble, Wagner, Heine, Underberg, Manley & Casey en Washington DC (EE.UU.).

e Asociado y posterior socio del bufete Baudel, Salés, Vincent & Georges de Paris

e Socio de Salés Vincent Georges

Caballero de la Legién de Honor y Oficial de la Orden Nacional del Mérito

Formacion:

e Master en Derecho de Georgetown University Law Center (Washington DC, Estados Unidos, 1986)

e Posgrado en Derecho Corporativo por la Université de Paris |11 Phantéon, DEA (1984

e Master en Derecho Privado por la misma universidad (1981)

e Graduado por la Ecole Supérieure des Sciences Economiques et Commerciales (ESSEC)

JOAO MARQUES DA CRUZ
Fecha de nacimiento: 1958

Cargos actuales en EDPR o en el grupo de empresas EDP:

¢ Miembro del Consejo de Administracién de EDP Renovaveis SA

e Consejero Ejecutivo de EDP Energias de Portugal SA

e Representante permanente de EDP Energias de Portugal SA Sucursal en Espafia y representante de EDP
Finance BV

e Presidente del Consejo de Administracion de Companhia de Eletricidade de Macau CEM SA, EDP Asia
Investimentos e Consultoria Lda, EDP Asia Solucdes Energéticas Lda, EDP Internacional S.A.

Cargos de direccion actuales en empresas ajenas a EDPR o en el grupo de empresas EDP:

e Presidente del Consejo de Administracién de CEM - Macao Electrical Company

Principales cargos en los ultimos cinco afios:

 Miembro del Consejo de Administracién de EDP International SA

e Presidente del Consejo de Administraciéon de CEM - Macao Electrical Company

e Miembro del Consejo de Administracion Ejecutivo de EDP-Energias de Portugal, SA

Otros cargos previos:

e Director general del Grupo TAP (Transportes Aéreos de Portugal)

Miembro del Consejo de TAPGER

Miembro del Consejo de varias empresas dentro de la empresa de ferrocarriles portugueses CP, entre ellas EMEF

Consejero delegado de AirLuxor entre 2002 y 2005

Presidente y consejero delegado del ICEP (posterior AICEP), esto es, la Agencia Estatal Portuguesa de Promocion y Comercio

Internacional

Formacion:

e Licenciado en Gestién por el Instituto Superior de Economia (ISE) da Universidade Técnica de Lisboa

e Master in Business Administration por la Universidade Técnica de Lisboa

e Posgrado en Marketing y Administracién de Aerolineas por la Bath University/International Air Travel Association (Reino
Unido)

ACACIO PILOTO
Fecha de nacimiento: 1957

Cargos actuales en EDPR o en el grupo de empresas EDP:
e Miembro del Consejo de Administracion de EDP Renovaveis SA

Cargos de direccion actuales en empresas ajenas a EDPR o en el grupo de empresas EDP:

(ninguno)

Principales cargos en los Gltimos cinco afios:

e Miembro del Consejo de Administracién y miembro de la Comisién de Auditoria de INAPA IPG SA

o Director general de Millennium BCP, responsable del negocio de Gestion de Activos

e Consejero delegado de Millennium Gestao de Activos SGFIM

e Presidente de Millennium SICAV

e Presidente de Bl International

Otros cargos previos:

Divisién Internacional de Banco Pinto e Sotto Mayor

Divisién Internacional y de Tesoreria de Banco Comercial Portugués

Responsable de Banca Corporativa Internacional

Responsable de la division de Tesoreria y Mercados de Capitales de CISF-Banco de Investimento (banco de inversiéon BCP)

Destinado a la filial del grupo responsable de la Gestién de Activos, AF-Investimentos, a cuya Comisién Ejecutiva se

incorpora, ademas de asumir la presidencia de las siguientes empresas del grupo: AF Investimentos, Fundos Mobiliarios; AF

Investimentos, Fundos Imobiliarios; BPA Gestdo de Patrimoénios; BCP Investimentos International; AF Investimentos

International y Prime International, y miembro de la Comisién Ejecutiva

 Miembro del Consejo Ejecutivo de BCP - Banco de Investimento, responsable de Banca de Inversion

e Responsable de Tesoreria y Mercados de Capitales de BCP - Banco de Investimento

Formacion:

e Licenciado en Derecho por la Facultad de Derecho de la Universidade de Lisboa

e En 1984 y 1985, estuvo becado en la Hanns Seidel Foundation de Munich, donde cursé un Posgrado en Derecho Econémico
por la Ludwig-Maximilians-Universitat

e Posgrado en Derecho Europeo de la Competencia por el Max Planck Institut

Becario de la division Internacional de Bayerische Hypoteken und Wechsel Bank

e Cursos de formacion profesional, mayoritariamente en direccion financiera y de banca, entre otros, el International Banking
School (Dublin, 1989), el Seminario de Gestion de Activos y Pasivos (Merrill Lynch International, 1991) y el Programa
Ejecutivo del INSEAD (Fontainebleu, 1999)
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ANTONIO NOGUEIRA LEITE
f I Fecha de nacimiento: 1962
()

-7 Cargos de direccion actuales en EDPR o en el grupo de empresas EDP:

| e Miembro del Consejo de Administraciéon y miembro de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones de

' EDP Renovaveis SA

Cargos de direccion actuales en empresas ajenas a EDPR o en el grupo de empresas EDP:

e Miembro del Consejo de Hipogeslberia--Advisory, SA

e Consejero de MP - Microprocessador, SA

e Miembro del Comité Asesor de Incus Capital Advisors

e Vicepresidente de Forum para a Competitividade

Principales cargos en los ultimos cinco afios:

Grupo Caixa Geral de Depésitos (mayor grupo bancario de Portugal):

¢ Vicepresidente de la Comisién Ejecutiva de Caixa Geral Depésitos SA

e Presidente del Consejo de Caixa Banco de Investimento SA, Caixa Capital SCR SGPS SA, Caixa Leasing e Factoring SA,
Partang SGPS SA

Grupo José de Mello (uno de los principales grupos privados de Portugal):

e Consejero de José de Mello Investimentos y director general de José de Mello SGPS SA

e Consejero de Companhia Unido Fabril CUF SGPS SA, Quimigal SA (2002-2006), CUF - Quimicos Industriais SA, ADP SA - CUF
- Adubos, SEC SA, Brisa SA, Efacec Capital SGPS SA, Comitur SGPS SA, Comitur Imobiliaria SA, José de Mello Saude SGPS
SA

¢ Presidente del Consejo de OPEX SA (2003-2011)

e Miembro del Consejo Asesor de IGCP, la Agencia Nacional de Deuda de Portugal (2002-2011)

Otros cargos previos:

e Consejero de Soporcel SA (1997-1999)

e Consejero de Papercel SGPS SA (1998-1999)

Consejero de MC Corretagem SA (1998-1999)

Presidente del Consejo de Administraciéon de la Bolsa de Valores de Lisboa (1998-1999)

Secretario de Estado del Tesoro y Finanzas y Gobernador suplente (FMI, BERD, BEI, BM)

e Miembro del Consejo de Asuntos Econémicos y Financieros de la Unién Europea

Formacion:

e Licenciado por la Universidade Catélica Portuguesa (1983)

e Master en Ciencias Econémicas por la University of lllinois (Urbana-Champaign)

e Doctorado en Economia por la University of Illinois (Urbana-Champaign)

JOSE FERREIRA MACHADO
Fecha de nacimiento: 1957

Cargos de direccién actuales en EDPR o en el grupo de empresas EDP:
e Miembro del Consejo de Administracion y presidente de la Comisién de Operaciones Vinculadas de EDP
Renovaveis SA

Cargos de direccion actuales en empresas ajenas a EDPR o en el grupo de empresas EDP:

e Decano de la Nova School of Business and Economics (Nova SBE), Universidade Nova de Lisboa
Principales cargos en los ultimos cinco afios

e Profesor de Economia, profesor asociado, profesor adjunto y profesor asistente de Nova SBE
e Profesor asistente visitante de la University of lllinois (Urbana Champaign)

e Consultor de GANEC

e Columnista de opinién de O Sol/

Otros cargos previos:

e Decano Asociado de Nova SBE

e Consultor del departamento de Investigaciéon de Banco de Portugal

e Miembro del Consejo Asesor del Instituto de Gestédo de Crédito Publico

Formacion:

e Licenciatura en Econémicas de Univesidade Técnica de Lisboa

e Agregacdo (Habilitacion) en Estadistica y Econometria por la Universidade Nova de Lisboa

e Doctorado en Ciencias Econémicas por la University of Illinois (Urbana-Champaign)

SECRETARIO DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

EMILIO GARCIA-CONDE NORIEGA
Fecha de nacimiento: 1955

Cargos de direccion actuales en EDPR o en el grupo de empresas EDP:
e Secretario general y asesor legal de EDP Renovaveis SA
e Miembro y/o secretario de varios Consejos de Administracion de las filiales de EDPR en Europa

Cargos de direccion actuales en empresas ajenas a EDPR o en el grupo de empresas EDP:

(ninguno)

Principales cargos en los ultimos cinco afios:

e Secretario general y asesor legal de EDP Renovaveis SA

e Miembro y/o secretario de varios Consejos de Administracion de las filiales de EDPR en Europa

Otros cargos previos:

o Asesor legal de la central eléctrica de Soto de Ribera (consorcio en el que participan Electra de Viesgo, Iberdrola e
Hidrocantéabrico)

e Director juridico de la central eléctrica de Soto de Ribera

e Responsable de Administracién y Recursos Humanos del consorcio

e Asesor legal de Hidrocantabrico

e Director juridico de Hidrocantabrico y miembro de su Comisién Directiva

Formacion:

e Licenciatura en Derecho por la Universidad de Oviedo







renovdaveis

Informe de la Direccién sobre la responsabilidad del

Sistema de Control Interno de la Informacién Financiera

El Consejo de Administracién y la Direccion es responsable del establecimiento y
mantenimiento de un adecuado Sistema de Control Interno sobre el Reporte Financiero
(SCIRF).

El SCIRF de Grupo EDP Renovaveis es un proceso disefiado para proporcionar una seguridad
razonable respecto a la fiabilidad de la informacién financiera y la elaboracién de las cuentas
anuales consolidadas a efectos externos, de acuerdo con el marco normativo de informacién
financiera que resulta de aplicacion.

Debido a sus limitaciones inherentes, es posible que el control interno sobre la informacién
financiera no prevenga ni detecte todos los errores y Unicamente puedan proporcionar un
aseguramiento razonable con respecto a la presentacién y preparacion de las cuentas anuales
consolidadas. Asimismo, las extrapolaciones de una evaluacién de su eficacia a ejercicios
futuros estdn sujetas al riesgo de que los controles puedan llegar a ser inadecuados debido a
los cambios de condiciones o porque se produzca un deterioro del nivel de cumplimiento de
las politicas o procedimientos.

La Direccién ha efectuado una evaluacién sobre la eficacia del SCIRF a 31 de diciembre de
2014, basada en los criterios establecidos en el Marco Integrado de Control Interno emitido en
2013 por el Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commision (COSO).

Como resultado de esta evaluacion, y basandose en los mencionados criterios, la Direccién
concluye que el Grupo EDP Renovaveis mantenia un SCIRF eficaz a 31 de diciembre de 2014.

El SCIRF de Grupo EDP Renovaveis al 31 de diciembre de 2014 ha sido auditado por los
auditores independientes KPMG Auditores, S.L., como se indica en su informe incluido dentro
de este Informe Anual de Gobierno Jorporativo.

WINY

Consejero Delegado Director Financiero

24 de febrero de 2015



M KPMG Auditores S.L.
Ventura Rodriguez, 2

33004 Oviedo

Informe de auditoria sobre el sistema de control interno de reporte financiero

A los Administradores de:
EDP Renovaveis, S.A.

De acuerdo con su solicitud y con nuestra carta de encargo de fecha 24 de julio de 2014, hemos
auditado el sistema de control interno de reporte financiero de EDP Renovéveis, S.A. (la
Sociedad) y sociedades dependientes (el Grupo) al 31 de diciembre de 2014, basado en los
criterios establecidos en el Marco Integrado de Control Interno emitido en 2013 por el Committee
of Sponsoring Organizations of the Treadway Commision (COSO) en relacién con los procesos
de negocio y controles globales y en el marco Control Objectives for Information and related
Technologies (COBIT) en relacién con los controles de los sistemas de tecnologia de la
informacién. El Consejo de Administracién de la Sociedad y la Alta Direccién del Grupo son
responsables de adoptar las medidas oportunas para garantizar razonablemente la implantacion,
mantenimiento y supervision de un adecuado sistema de control interno de reporte financiero, la
evaluacion de su eficacia y del desarrollo de mejoras a dicho sistema, tal y como se sefiala en el
Informe de la Direccién de Grupo sobre el Sistema de Control Interno de Reporte Financiero
adjunto. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre la eficacia del sistema de control
interno de reporte financiero del Grupo basada en nuestra auditoria.

El control interno sobre el reporte financiero de una entidad es un proceso disefiado para
proporcionar una seguridad razonable respecto a que la informacién financiera anual se ha
elaborado de conformidad con el marco de informacion financiera que resulta de aplicacion e
incluye aquellas politicas y procedimientos que (i) estén dirigidos a la existencia y mantenimiento
de registros que recojan fielmente, con un detalle razonable, las transacciones y activos del Grupo;
(i1) proporcionen una seguridad razonable de que las transacciones se registran adecuadamente de
modo que permita elaborar las cuentas anuales consolidadas del Grupo de acuerdo con el marco
de informacion financiera que resulte de aplicacién; y (iii) proporcionan una seguridad razonable
respecto a la prevencion o deteccidn oportuna de altas o bajas o un uso no autorizado de los
activos del Grupo que pudieran tener un efecto significativo sobre las cuentas anuales
consolidadas. En este sentido, debido a las limitaciones inherentes a todo sistema de control
interno, hay que tencr en cuenta que, con independencia de la calidad del disefio y operatividad
del sistema de control interno adoptado en relacion al reporte financiero anual, éste sélo puede
permitir una seguridad razonable, pero no absoluta, en relacion con los objetivos que persigue.

Hemos realizado nuestra auditoria de acuerdo con la norma ISAE 3000 (International Standard
on Assurance Engagements 3000). Esta norma requiere que planifiquemos y realicemos nuestra
auditoria para proporcionar una seguridad razonable de que el Grupo mantiene, en todos los
aspectos significativos, un sistema de control interno eficaz sobre el reporte financiero. Nuestra
auditoria incluyé obtener un entendimiento del sistema de control interno de reporte financiero
del Grupo, la comprobacion y evaluacion en bases selectivas del disefio y eficacia operativa del
mismo, y la realizacion de otros procedimientos que hemos encontrado necesarios en las
circunstancias. Consideramos que nuestra auditoria proporciona una base razonable para nuestra
opinién.

KPMG Auditores S L , socicdad aspafiola de responsabilidad imitads y Reg MerMadnd, T 11961, F 90
firma miembro de la red KPMG de firmas independientes afiladas a Sec 8. H M 188 007, Inscrip 9
KPMG Internauonal Cooperative (" KPMG Intemational "), sociedad NIF B-78510153

suiza



Debido a las limitaciones inherentes a todo sistema de control interno, siempre existe la
posibilidad de que el control interno sobre el reporte financiero no prevenga ni detecte los errores
o irregularidades que puedan producirse, bien sean debidos a errores de juicio, fallo humano o
estén causados por actuaciones fraudulentas o irregulares. Asimismo, la extrapolacién de la
evaluacion de su eficacia a ejercicios futuros esta sujeta al riesgo de que los controles puedan
llegar a ser inadecuados debido a los cambios de condiciones o porque se produzca un deterioro
del nivel de cumplimiento de las politicas o procedimientos.

En nuestra opinién, el Grupo mantiene, en todos los aspectos significativos, un sistema de control
interno sobre el reporte financiero eficaz al 31 de diciembre de 2014, de acuerdo con los criterios
establecidos en el Marco Integrado de Control Interno emitido en 2013 por el Committee of
Sponsoring Organizations of the Treadway Commision (COSO) en relacioén con los procesos de
negocio y controles globales y el marco Control Objectives for Information and related
Technologies (COBIT) en relacion con los controles de los sistemas de tecnologia de la
informacién.

Con fecha 25 de febrero de 2015 hemos emitido, de acuerdo con la normativa reguladora de la
actividad de cuentas vigente en Espaiia, nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales

consolidadas del Grupo del ejercicio 2014 en el que expresamos una opinion sin salvedades.

Este informe ha sido preparado de acuerdo con su peticion. No admitiremos responsabilidad
alguna frente a personas distintas de los destinatarios de este informe.

KPMG Auditores, S.L.

o -

Estibaliz Bilbao Belda
25 de febrero de 2015
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Los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad EDP Renovaveis, S A.

DECLARAN

Hasta donde alcanza nuestro conocimiento, que la informacién prevista en la letra a) del n.2 1
del articulo 245 del Decreto-Ley n.2 357-A/2007, de 31 de octubre y demas documentos
relativos a la presentacion de cuentas exigidos por la normativa vigente han sido elaborados de
conformidad con las normas contables aplicables, reflejando una imagen verdadera y justa del
activo, del pasivo, de la situacion financiera y de los resultados de EDP Renovaveis, S.A. y de las
empresas incluidas en su perimetro de consolidacién, y el informe de gestién expone fielmente
la evolucién de los negocios, el rendimiento y la posicién de EDP Renovaveis, §'+A. y de las
empresas incluidas en su perimetro de consolidacién, conteniendo una descripkion de los
principales riesgos e incertidumbres que éstas afrontan.

Lisboa, 24 de febrero de 2015.

Antonid Lois GuerzgNunes Mexia

Nuno Maria Pestana de Almeiaa Alves

Rui Manuef Rodrigues Lopes Feixeira

Gabriel Alonso Imaz

Antonio do Pranto Nogueira Leite

Jodo José Belard da Fo‘hseca Lopes Raimundo

Je€8 Fernando Maia de Araujo e Silva
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Rafael Caldeifa Castel-Branco Valverde

Jodo Mahuel Mapso Neto

JodoManuel Verissifno Marquesda Cruz

Jodo Paulo N6gueira aa >ousaCosteira

Acéci¥ Jaime Liberado Mota Piloto

Jd3d Manuel de Mello Franco

Jorge Manuel Azevedo Henriques dos Santos

José Antonio Ferreifh Machado

Manuel Menéndez Menéndez





