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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales Consolidadas

A los Accionistas de
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1. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. (la
Sociedad dominante) y sociedades dependientes (en adelante el Grupo HC Energia) que
comprenden el balance de situacién consolidado al 31 de diciembre de 2006, la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada, el estado consolidado de ingresos y gastos reconocidos, el
estado de flujos de efectivo consolidado y la memoria de cuentas anuales consolidadas
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es
responsabilidad de los Administradores de la Sociedad dominante. Nuestra responsabilidad
es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto,
basada en el trabajo realizado de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en
Espafia, que requieren el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la
evidencia justificativa de las cuentas anuales consolidadas y la evaluacién de su
presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

2. De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores de la Sociedad dominante
presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance de situacion
consolidado, de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, del estado consolidado de
ingresos y gastos reconocidos, del estado de flujos de efectivo consolidado y de la memoria
de cuentas anuales consolidadas, ademas de las cifras del ejercicio 2006, las
correspondientes al ejercicio anterior, que difieren de las contenidas en las cuentas anuales
consolidadas aprobadas del ejercicio 2005 debido al registro contable de las reclasificaciones
y cambios de politicas contables efectuados segin se indica en la nota 2b) de la memoria con
caracter retroactivo, en aplicacion de la Norma Internacional de Contabilidad 8. Nuestra
opinion se refiere exclusivamente a las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2006. Con
fecha 7 de marzo de 2006 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas
anuales consolidadas del ejercicio 2005 en el que expresamos una opinién favorable.

3. En nuestra opinidn, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2006 adjuntas expresan,
en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la
situacién financiera consolidada de Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. y sociedades
dependientes al 31 de diciembre de 2006 y de los resultados consolidados de sus
operaciones, de los cambios en los ingresos y gastos consolidados reconocidos y de sus
flujos de efectivo consolidados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha
y contienen la informacién necesaria y suficiente para su interpretaciéon y comprension
adecuada, de conformidad con las normas internacionales de informacion financiera
adoptadas por la Unién Europea que guardan uniformidad con las aplicadas en la
preparacion de las cifras correspondientes al ejercicio anterior presentadas a efectos
comparativos.
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4. El informe de gestion consolidado adjunto del ejercicio 2006 contiene las explicaciones que
los Administradores de la Sociedad dominante consideran oportunas sobre la situacion de
Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. y sociedades dependientes, la evolucidn 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 gestién
concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2006. 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 informacioén distinta de la
obtenida a partir de los registros contables de Hidroeléctrica del Cantdbrico, S.A. y
sociedades dependientes.

KPMG AUDITORES, S.L.

Miembro gerciente

KPMG AUDITORES, S.L.

2007 01/07/0115¢8
COPIA GRATUITA

Julian Martin Blasco

29 de marzo de 2007



HIDROELECTRICA DEL CANTABRICO, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2005
(Expresados en miles de euros)

ACTIVO

ACTIVOS NO CORRIENTES

Activo intangible

Fondo de comercio

Otros activos intangibles

Activo material

Propiedad, planta y equipo en explotacién

Propiedad, planta y equipo en curso

Participaciones contabilizadas por el método de la
participacion

Activos por impuestos diferidos

Activos financieros no corrientes

A valor razonable con cambio en resultados, no corrientes
Préstamos y otras cuentas a cobrar no corrientes
Instrumentos financieros derivados

ACTIVOS CORRIENTES
Existencias

Materias energéticas
Otras existencias

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
corrientes
Activos financieros corrientes

Préstamos y otras cuentas a cobrar corrientes

A valor razonable con cambio en resultados, corrientes
Administraciones publicas

Efectivo y otros medios liquidos equivalentes

TOTAL ACTIVO

Nota

9

19

10
11

12

13

14
10

2006

4.800.184
1.626.792
1.417.545
209.247
2.728.340
2.355.788
372.552
216.194

57.416
171.442
2.019
169.423

538.866
80.811
60.694
20.117

346.250

30.362
30.362

61.988
19.455

5.339.050

2005

(reexpresado)

5.838.683
2.283.826
1.622.070
661.756
3.195.395
2.852.591
342.804
36.270

88.949
234.243
4.709
229.342
192

749.023
80.428
42.670
37.758

435.030

2.523
428
2.095
87.890
143.152

6.587.706

PATRIMONIO Y PASIVO Nota

PATRIMONIO NETO 15
De la Sociedad dominante

Capital suscrito

Prima de emisién de acciones

Otras reservas

Acciones propias en cartera

Ingresos y gastos reconocidos en patrimonio neto

Beneficio consolidado atribuible titulares de patrimonio de Hc
Energia
De los intereses minoritarios

PASIVOS NO CORRIENTES

Ingresos diferidos 16
Provisiones 17
Provisiones por prestaciones a empleados

Otras provisiones

Deuda financiera 18
Pasivos financieros con entidades de crédito

Instrumentos financieros derivados

Otras deudas financieras

Otras cuentas a pagar no corrientes

Pasivos por impuestos diferidos 19

PASIVOS CORRIENTES

Provisiones 17
Otras provisiones
Deuda financiera 18

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

Acreedores comerciales

Pasivos por impuestos sobre las ganancias corrientes 19
Otras cuentas a pagar a Administraciones Publicas

Otros pasivos corrientes

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO

2006

2.139.808
1.975.780
421.740
1.198.705
192.972
(4.809)
6.778

160.394
164.028

1.493.415
170.294
118.564

59.009
59.555

1.002.006

617.817
7.404
376.785
8.103
194.448

1.705.827
261.975
261.975
754.254
689.598
391.101

35.876
48.299
214.322

5.339.050

2005

(reexpresado)

2.078.971
1.904.864
425.721
1.216.168
122.632
(4.809)
(28.061)

173.213
174.107

2.191.351
162.790
106.372

50.848
55.524
1.504.284
1.115.929
30.508
357.847
33.789
384.116

2.317.384
141.745
141.745

1.399.679
775.960
490.028

35.975
51.482
198.475

6.587.706



HIDROELECTRICA DEL CANTABRICO, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS CORRESPONDIENTES A LOS
EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2005

(Expresadas en miles de euros)

Ingresos ordinarios

Consumo de materias primas y consumibles

(Acumulado)

Otros ingresos

Gastos de retribucion a los empleados

Trabajos realizados por el Grupo para activos no corrientes
Suministros y servicios

Otros gastos de explotacion

(Acumulado)

Amortizaciones
Variacion de provisiones de riesgos y gastos

Subvenciones de capital transferidas al resultado

BENEFICIO DE EXPLOTACION

Resultado de sociedades integradas por el método de la participacion
Ingreso financiero
Gasto financiero

Resultado en enajenacion de activos financieros

BENEFICIO ANTES DE IMPUESTOS ACTIVIDADES CONTINUADAS

Impuesto sobre las ganancias

BENEFICIO DESPUES DE IMPUESTOS ACTIVIDADES CONTINUADAS

BENEFICIO DESPUES DE IMPUESTOS ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS
BENEFICIO NETO DEL EJERCICIO

Intereses minoritarios
BENEFICIO ATRIBUIDO A LOS TENEDORES DE INSTRUMENTOS DE
PATRIMONIO DE HC ENERGIA

BENEFICIO POR ACCION EN EUROS (BASICO)
BENEFICIO POR ACCION EN EUROS (DILUIDO)

Nota

20
22

21

23

24

25
25
26

19

35
35

2006

2.107.420
(1.395.860)

711.560
18.349
(107.765)
7.312
(108.757)
(92.558)
428.141
(162.430)
1.844
3.930
271.485
10.019
28.370
(86.337)
33.036
256.573
(84.449)
172.124
172.124
(11.730)

160.394

3,81
3,81

2005

(reexpresado)

2.067.836
(1.374.889)

692.947
68.491
(139.059)
6.576
(95.960)
(39.747)
493.248
(174.209)
(12.595)
3.593
310.037
3.310
11.997
(84.145)
38.247
279.446
(98.574)
180.872
2.975
183.847
(10.634)

173.213

4,08
4,08
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ESTADOS CONSOLIDADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS EN EL PATRIMONIO NETO
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2005

Resultado neto reconocido directamente en patrimonio

En otras reservas
Pérdidas y ganancias actuariales de compromisos por
prestaciones a empleados
Efecto fiscal
Modificacion de los tipos del Impuesto sobre las ganancias

En reservas por revaluacién de activos y pasivos no realizados
Enajenacioén de activos financieros disponibles para la
venta
Variacion en la valoracion de derivados de Cobertura de
flujos de efectivo
Efecto fiscal

Resultado del ejercicio

Total ingresos y gastos reconocidos en el ejercicio

(Expresados en miles de euros)

2006 2005
De la sociedad De accionistas De la sociedad De accionistas
8 R Total . R Total
dominante minoritarios dominante minoritarios
6.778 206 6.984 (28.061) 220 (27.841)
(5.540) - (5.540) (14.489) - (14.489)
(6.321) - (6.321) (22.291) - (22.291)
2.212 - 2.212 7.802 - 7.802
(1.431) - (1.431)

12.318 206 12.524 (13.572) 220 (13.352)
- - - (20.792) - (20.792)
18.951 305 19.256 (89) 338 249
(6.633) (99) (6.732) 7.309 (118) 7.191
160.394 11.730 172.124 173.213 10.634 183.847
167.172 11.936 179.108 145.152 10.854 156.006



HIDROELECTRICA DEL CANTABRICO, S.A.
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ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2005

(Expresados en miles de euros)

2006 (reexprezsgdo(?)
BENEFICIO NETO CONSOLIDADO 172.124 183.847
Ajustes al resultado neto 283.209 332.323
Impuestos sobre las ganancias 84.449 98.574
Amortizaciones 162.430 174.209
Ingresos financieros (19.694) (4.345)
Gastos financieros 84.823 75.693
Variacion de provisiones 31.435 84.962
(Beneficios) / pérdidas en la venta de activos no corrientes (31.484) (38.247)
Resultado neto de participacién en empresas asociadas contabilizadas por el método de la
participacion (10.019) (3.311)
Ingresos a distribuir en varios ejercicios con efecto en pérdidas y ganancias (5.794) (47.130)
Otros ajustes (12.937) (8.082)
Disminuciones /(aumentos) en capital circulante 75.278 (270.258)
Existencias (18.049) (1.226)
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar corrientes 77.015 (269.823)
Acreedores comerciales (15.234) 114.125
Pagos de provisiones (20.364) (17.509)
Activos financieros corrientes 59.427 (74.461)
Administraciones publicas (7.517) (21.364)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 530.611 242.935
Pago por intereses (60.639) (44.606)
Pago por impuestos sobre las ganancias (51.315) (31.449)
FLUJOS NETOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 418.657 166.880
Cobro de intereses 19.694 4.344
Cobro de dividendos 415 331
Pago por adquisicion de activos no corrientes (307.495) (121.985)
Cobros procedente de la venta de activos financieros no corrientes 66.170 103.163
Aportacion no corriente al déficit de tarifa pendiente de recuperar (236.260) (158.625)
Recuperacién aportacion no corriente al déficit de tarifa 227.018 -
Adquisiciones de entidades neto del efectivo adquirido (37.640) -
(Incremento) / disminuciones en deudores comerciales y cuentas a cobrar no corrientes - 4.799
FLUJOS NETOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (268.098) (167.973)
Pagos para el rescate de acciones propias e instrumentos de patrimonio propio (17.463) -
Cobros procedentes de deuda financiera con vinculadas 700.322 1.057.400
Cobros procedentes de deuda financiera con entidades crédito y pagarés 346.174 337.600
Cobros procedentes de otros pasivos financieros 1.658 (18.305)
Pagos procedentes de deuda financiera con vinculadas (792.437) -
Pagos procedentes de deuda financiera con entidades crédito y pagarés (349.316) (1.468.739)
Dividendos pagados (81.712) (1.630)
FLUJOS NETOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (192.774) (93.674)
INCREMENTO / (DECREMENTO) NETO DE EFECTIVO Y OTROS MEDIOS EQUIVALENTES (42.215) (94.767)
Saldos de efectivo y otros medios equivalentes a principio del periodo 143.152 156.357
Saldos de efectivo y otros medios equivalentes al inicio del periodo (Actividades interrumpidas) 81.482
Saldos de efectivo y otros medios equivalentes al final del periodo (Actividades continuadas) 19.455 61.590
INCREMENTO / (DECREMENTO) NETO DE EFECTIVO Y OTROS MEDIOS EQUIVALENTES (42.215) (94.767)
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HIDROELECTRICA DEL CANTABRICO, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

1. Resefia histdrica y actividad de las Sociedades del Grupo

La Sociedad Matriz del Grupo Hc Energia, Hidroeléctrica del Cantébrico, S.A. (en lo sucesivo,
“Hidrocantabrico” o “la Sociedad dominante”) se constituyd como sociedad de responsabilidad limitada
bajo la denominacion social de Adygesinval, S.L., por un tiempo indefinido, el 20 de noviembre de 1995,
adquiriendo su personalidad juridica el 14 de diciembre de 1995 mediante su inscripcién en el Registro
Mercantil. Su sede social radica en Oviedo, Plaza de la Gesta, 2. En el ejercicio 2002 las respectivas
Juntas Generales de Accionistas de la antigua Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. (constituida el 4 de
diciembre de 1919), Hidrocantabrico Generacion, S.A.U. y Adygesinval, S.A. aprobaron la fusién por
absorcion de las mencionadas sociedades por esta Ultima, que toma la denominacién de Hidroeléctrica
del Cantabrico, S.A.

La actividad fundamental del Grupo es la produccion, almacenamiento, transporte, distribucion,
suministro, intercambios internacionales y comercializacién de fluido eléctrico (procedente de origenes
hidraulicos, térmicos, nucleares, de hidrocarburos de todas clases, edlicos, solares o de cualquier otra
fuente alternativa) y de gases combustibles, asi como cualquier otra actividad relacionada con las
anteriores o derivada de las mismas en el campo energético.

Estas actividades podran ser desarrolladas en el &mbito nacional e internacional por el Grupo de modo
directo, o bien total o parcialmente de modo indirecto, mediante la titularidad de acciones o de
participacion en sociedades, con el objeto que proceda de acuerdo con la Ley.

Las sociedades dependientes consolidadas estan dedicadas principalmente a la produccion, distribucién,
transporte y comercializacion de energia eléctrica, servicios técnicos de ahorro y diversificacion
energética, adquisicion, transporte, distribucién y comercializacion de hidrocarburos gaseosos.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales consolidadas y principios de consolidacion
a) Bases de presentacion

Las cuentas anuales consolidadas de Grupo Hc Energia del ejercicio 2006 han sido formuladas por sus
Administradores de acuerdo con lo establecido en las Normas Internacionales de Informacion Financiera
(NIIF), segun han sido adoptadas por la Unién Europea (NIIF-UE), de conformidad con el Reglamento
(CE) n° 1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo, siendo el euro la moneda funcional y de
presentacion de la Sociedad dominante. Los Administradores de la Sociedad dominante estiman que las
presentes cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2006 seran aprobadas por la Junta General de
Accionistas sin modificacion alguna.

Las presentes cuentas anuales consolidadas muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera de Hc Energia al 31 de diciembre de 2006, y de los resultados de sus operaciones, de los
cambios en el estado de ingresos y gastos reconocidos y de los flujos de efectivo que se han realizado en
Hc Energia en el ejercicio anual terminado en dicha fecha y muestran, a efectos comparativos, con cada
una de las partidas del balance de situacién consolidado, de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada, del estado de flujos de efectivo consolidado, del estado de cambios en el patrimonio neto
consolidado y de la memoria consolidada, ademéas de las cifras consolidadas del ejercicio 2006, las
correspondientes al ejercicio 2005.

El Grupo adoptd las NIIF-UE al 1 de enero de 2004 y aplicé en dicha fecha la NIIF 1 “Adopcién por
primera vez de las Normas Internacionales de Informacién Financiera” (NIC 1.14) y sus Administradores
formularon las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio anual finalizado el 31 de
diciembre de 2005 de acuerdo a las mismas, siendo posteriormente aprobadas sin modificaciones, por la
Junta General de Accionistas.

Las cuentas anuales consolidadas se presentan en miles de euros, redondeadas al millar mas cercano,
gue es la moneda funcional y de presentacion de Hc Energia.

Hc Energia ha optado por no aplicar anticipadamente las normas emitidas por los organismos
correspondientes cuya aplicacion no es obligatoria en el ejercicio 2006, estimandose que sus efectos
sobre las presentes cuentas anuales consolidadas resultarian de escasa significacion. Entre las normas
no aplicadas anticipadamente, que seran aplicadas de acuerdo al calendario de implantacién que las
mismas fijan, se encuentran las siguientes:

e NIIF 7: "Instrumentos financieros: Informacién a revelar" que requiere desglose adicionales que
permitan a los usuarios evaluar la importancia de los instrumentos financieros del Grupo y la
naturaleza y alcance de los riesgos que suponen dichos instrumentos financieros.
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e Las modificaciones de la NIC 1: "Presentacion de estados financieros", que requieren hacer
nuevos desgloses que permitan a los usuarios evaluar los objetivos, politicas y procedimientos
para gestionar el capital.

Las presentes cuentas anuales consolidadas se han preparado utilizando el principio de coste historico,
con la excepcién de los instrumentos financieros derivados, los instrumentos financieros a valor razonable
con cambios en resultados y los activos financieros disponibles para la venta que se han registrado a
valor razonable.

Las NIIF establecen determinadas alternativas que la sociedad que aplica las NIIF puede utilizar en la
elaboracion de su informacién financiera, en relaciéon con las cuales las decisiones tomadas por Hc
Energia han consistido en:

i) No reconstruir las combinaciones de negocios anteriores al 1 de enero de 2004, si bien ha
sido paralizada, con efectos desde dicha fecha, la amortizacién de los fondos de comercio
surgidos de las mismas.

ii) Las diferencias de conversion generadas con anterioridad al 31 de diciembre de 2003 se
han clasificado en el epigrafe de "Reservas no distribuibles” dentro del capitulo de
patrimonio.

iii) Las NIIF establecen como alternativa la contabilizacion, como mayor coste de adquisicién de

los activos, de los gastos financieros generados por la financiacion externa asignada al
inmovilizado en curso. Hc Energia ha optado por activar estos gastos financieros.

iv) Las participaciones en negocios conjuntos pueden ser consolidadas por integracion
proporcional o valoradas por el método de participacion utilizando el mismo criterio para
todas las participaciones en negocios conjuntos que posea el Grupo. Hc Energia consolida
de acuerdo al método de integracion proporcional aquellas sociedades en las que mantiene
un control conjunto con Sus socCios.

V) Si bien los activos intangibles, asi como el inmovilizado material pueden ser valorados tanto
de acuerdo a su coste de adquisicién, corregido por la amortizacion acumulada y los
saneamientos realizados en su caso, como de acuerdo a su valor de mercado, Hc Energia
registra los elementos incluidos en dichos epigrafes por su coste de adquisicion, ajustado
tanto por las amortizaciones realizadas como por los posibles saneamientos.

Vi) Hc Energia imputa a reservas las diferencias actuariales que se pongan de manifiesto en
sus compromisos por pensiones aun cuando de acuerdo a las NIIF podria haber optado por
la imputacion a resultados de las diferencias actuariales superiores al mayor valor entre el
10% del valor actual actuarial de la prestacion garantizada y el 10% del valor de mercado de
los activos afectos al plan, diferida en el periodo medio restante de la vida de los empleados
afectos al plan.

vii) Asimismo las NIIF permiten tanto deducir del valor contable del activo el importe de las
subvenciones de capital recibidas para su adquisicion como presentar las subvenciones
como ingresos diferidos en el pasivo del balance de situacion, opciébn mas en linea con la
normativa contable espafiola previa, que ha sido seleccionada por Hc Energia.

b) Comparacién de la informacion

El accionista mayoritario de Hc Energia, EDP-Energias de Portugal, S.A., presenta sus cuentas anuales
consolidadas de acuerdo a las Normas Internacionales de Contabilidad tal como han sido adoptadas por
la Unién Europea, incluyendo dentro de su perimetro de contabilizacién al grupo Hc Energia. Algunos
importes correspondientes al ejercicio 2005 fueron clasificados en las cuentas anuales consolidadas de
EDP de manera diferente a como fueron mostradas en las cuentas anuales consolidadas de Hc Energia
tal como fueron formuladas por sus Administradores y aprobadas por la Junta General de Accionistas.
Durante el ejercicio 2006 se ha realizado un analisis de dichas diferencias con el fin de adaptarse a las
politicas contables y clasificaciones del accionista mayoritario. En consecuencia, determinados importes
correspondientes al ejercicio 2005 han sido modificados en las presentes cuentas anuales consolidadas
con el fin de hacerlas comparables con las del ejercicio actual y facilitar su comparacion. Las
modificaciones efectuadas mas significativas han sido las siguientes:
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i) Balance de situacion consolidado

El Software se clasifica como mayor valor del equipo informatico con el que estan relacionados y
no como un activo intangible. El valor neto contable del importe reclasificado al cierre de 2005
era de 12,3 millones de euros.

Las Inversiones presentadas anteriormente como Inmobiliarias se clasifican como Propiedad,
planta y equipo en explotacion puesto que aun estan siendo utilizados por el Grupo. El valor neto
contable al cierre de 2005 ascendia a 7,7 millones de euros.

Determinadas provisiones que figuraban como una minoracién del valor de Activo tangible e
intangible han sido reclasificadas como Provisiones para riesgos y gastos, por un total de 6,6
millones de euros.

Los Instrumentos financieros derivados han quedado clasificados, tanto en el activo como en el
pasivo, como no corrientes. Esto ha supuesto un incremento del pasivo no corriente al cierre de
2005 por un total de 13 millones de euros.

Asimismo Impuestos diferidos activos por 4,6 millones de euros que figuraban como activos
corrientes al cierre de 2005 han sido reubicados como activos no corrientes por Impuestos
diferidos.

i) Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada

Los ingresos por la imputacion a resultados de los derechos de emision de gases de efecto
invernadero obtenidos a titulo gratuito se clasifican al cierre de 2005 como una minoracion del
gasto por Consumo de materias primas y consumibles, de forma que el consumo de derechos de
emisién obtenidos a titulo gratuito tiene un valor nulo. Esto ha supuesto una reduccion de los
aprovisionamientos de 2005 por valor de 70 millones de euros.

Determinados ingresos relacionados con déficits de tarifa de ejercicios anteriores a 2005 que
habian sido presentados inicialmente como Ingresos ordinarios han sido finalmente clasificados
como Otros ingresos de explotacién por importe de aproximadamente 42 millones de euros.

Las diferencias de tipo de cambio positivas se presentan como un ingreso financiero por 8,5
millones de euros en 2005, y no netas de las diferencias negativas de tipo de cambio.

Los costes por intereses activados se presentan como un ingreso financiero por 3,1 millones de
euros, frente a la presentacion anterior que neteaba los gastos financieros.

Por otra parte, en relacién con el estado de flujos de efectivo consolidado, Hc Energia ha adoptado como
politica contable la consideracién de la aportacion de Hc Energia a la financiacion del déficit de tarifa
como una actividad de Financiacidon en sustitucibn de su consideracion como una actividad de
Explotaciéon. Se presenta asi una cifra de 158 millones de euros, que es el importe de las aportaciones
netas efectivamente realizadas en el ejercicio 2005; en tanto que anteriormente se presentaba el
compromiso total de aportacion separadamente de la parte pendiente de aportar al cierre del ejercicio.
Ambas cifras se presentaban anteriormente dentro de los flujos de la actividad de Explotacion.

Adicionalmente, tal como se indica en la Nota 2.c.9) Hc Energia ha realizado asimismo una modificacion
de sus politicas contables para reconocer las opciones de venta de participaciones en las entidades
dependientes otorgadas a minoritarios en la fecha de adquisicion de una combinacién de negocios como
una adquisicién anticipada de dichas participaciones, registrando un pasivo por el valor actual de la mejor
estimacion del importe a pagar, con independencia de la probabilidad estimada de ejercicio de la opcién.

Segun lo establecido en las NIIF-UE estos cambios de politica contable se han reconocido con caracter
retroactivo, por lo que se han reexpresado las cifras comparativas de las cuentas anuales consolidadas
del ejercicio 2005.
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Asimismo, tal como se indica en las Notas 2.d) y 37, al inicio del ejercicio 2006, el grupo EDP al que la
Sociedad pertenece adopto la decision de que en el futuro realizaria todas sus actividades en el sector de
las energias renovables a través de la sociedad Nuevas Energias de Occidente, S.L. (NEO Energia), a la
que Hidroeléctrica del Cantébrico debia aportar sus restantes activos relacionados con dichas actividades,
basicamente su participacion en Generaciones Especiales |, S.L.; en tanto que EDP aportaria también a
dicha sociedad sus restantes activos relativos a energias renovables. Esta operacién ha sido asimilada a
una actividad interrumpida con los consiguientes efectos sobre la presentacion de las cifras comparativas
del ejercicio 2005 en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada y sus detalles, asi como en el estado
de flujos de efectivo.

C) Principios de consolidacién

Las cuentas anuales consolidadas al 31 de diciembre de 2006 y 2005 incluyen los estados financieros
individuales de Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. y de las sociedades dependientes, participadas de
manera directa e indirecta, en las que Hc Energia posee el control efectivo siendo establecidas bajo su
direccion las politicas financieras y operativas. Existe control efectivo sobre una sociedad cuando Hc
Energia dispone de capacidad suficiente para establecer las politicas financieras y operativas de la
misma con el fin de obtener beneficios de sus actividades.

Por otra parte, las sociedades asociadas, sobre las cuales Hc Energia no posee el control efectivo pero
en las cuales ejerce influencia significativa, por poseer al menos un 20% de su capital social, han sido
contabilizadas en el balance de situacion consolidado por el método de la participacion.

Los criterios basicos utilizados en la consolidacion fueron los siguientes:

1) Todos los saldos y transacciones significativos entre las sociedades consolidadas por integracion
global y proporcional se eliminan en el proceso de consolidacion de la siguiente forma:

e Las transacciones y saldos mantenidos con empresas del Grupo y los beneficios 0 pérdidas no
realizados han sido eliminados en el proceso de consolidacién. No obstante, las pérdidas no
realizadas han sido consideradas como un indicador de deterioro de valor de los activos
transmitidos.

e Se consideran dividendos internos los registrados como ingresos del ejercicio de una sociedad
del Grupo que hayan sido distribuidos por otra perteneciente al mismo.

Los ingresos por dividendos recibidos por sociedades del Grupo correspondientes a beneficios
distribuidos de ejercicios anteriores se eliminan considerandolos reservas de la sociedad
perceptora, y se incluyen dentro de cuentas de “Otras reservas”. Los dividendos a cuenta se
eliminan contra la cuenta deudora representativa de los mismos en la sociedad que los
distribuy6.

2) Los principios y criterios contables utilizados por las empresas del Grupo se han homogeneizado
con los utlizados por la Sociedad dominante en la preparacién de las cuentas anuales
consolidadas. Los estados financieros de la Sociedad dominante y de las entidades dependientes
utilizados en el proceso de consolidacion estan referidos al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2006.

3) El valor de la participacion de los accionistas minoritarios en los fondos propios y en los resultados
de las Sociedades del Grupo consolidadas por integracion global y de las sociedades multigrupo
consolidadas por integracion proporcional, una vez realizados los ajustes de homogeneizacion
correspondientes, se registran por el porcentaje de participacion en el valor razonable de los
activos netos identificables adquiridos y se presentan en el capitulo “Patrimonio de los Accionistas
Minoritarios” del pasivo del balance de situacion consolidado. La participacion de los intereses
minoritarios en los beneficios o las pérdidas del ejercicio se presenta igualmente de forma
separada en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada en el epigrafe “Intereses minoritarios”.
El exceso de las pérdidas atribuibles a los minoritarios no imputables a los mismos por exceder el
importe de su participacion en los activos netos de la entidad dependiente, se registra como una
disminucién del patrimonio neto de la Sociedad dominante, excepto en aquellos casos en los que
los minoritarios tengan una obligacién vinculante de asumir una parte o la totalidad de las pérdidas
y tuvieran capacidad para realizar la inversion adicional necesaria. Los beneficios obtenidos por el
Grupo en fechas posteriores se asignan a la Sociedad dominante hasta recuperar el importe de la
participacion de los minoritarios en las pérdidas absorbidas en periodos contables anteriores.
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La participacion del Grupo en los beneficios o pérdidas de la entidad asociada (una vez eliminado
el resultado de operaciones entre sociedades del Grupo) obtenidos desde la fecha de adquisicion
se registra como un aumento o disminucién del valor de la inversién con abono o cargo al epigrafe
de “Resultado sociedades integradas por el método de participacién” de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada. Asimismo, la participacion del Grupo en el total de ingresos y gastos
reconocidos de la asociada obtenidos desde la fecha de adquisicion, se registra como un aumento
o disminucion del valor de la asociada reconociéndose la contrapartida en una linea separada en
cuentas de patrimonio neto, denominada “Reserva por revaluacion de activos y pasivos no
realizados”. Las distribuciones de dividendos se registran como minoraciones del valor de la
inversion.

Los resultados de las sociedades dependientes adquiridas o enajenadas durante el ejercicio se
incluyen en las cuentas de resultados consolidadas desde la fecha efectiva de adquisicién o hasta
la fecha efectiva de enajenacion.

Respecto a operaciones realizadas a partir del 1 de enero de 2004, el coste de la combinacion de
negocios se determina en la fecha de adquisicion por la suma de los valores razonables de los
activos entregados, los pasivos incurridos o asumidos y los instrumentos de patrimonio neto
emitidos por el Grupo a cambio del control de la entidad adquirida, incluyendo con caracter
adicional cualquier coste directamente atribuible a la adquisicion. Asimismo los ajustes al coste de
la combinacién de negocios que dependen de hechos futuros, forman parte del mismo siempre que
su importe fuese probable y pudiera ser valorado de forma fiable. Una vez realizado este registro a
valores razonables, en el caso de que subsista una diferencia entre el coste de adquisicién de la
sociedad filial y el valor razonable de los indicados activos, pasivos y pasivos contingentes
correspondientes a la participacion de la sociedad en la filial, dicha diferencia es registrada como
fondo de comercio si es positiva; en tanto que si resulta ser negativa se registra directamente con
abono a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

La adquisicién de entidades asociadas se registra aplicando el método de adquisicion descrito en
el punto anterior para el caso de entidades dependientes. El exceso entre el coste de la inversion y
el porcentaje correspondiente al Grupo en los valores razonables de los activos netos
identificables, se registra como fondo de comercio. El defecto se excluye del valor contable de la
inversion y se registra como un ingreso en la determinacién de la participacién del inversor en los
resultados de la asociada del ejercicio en que se ha adquirido. El fondo de comercio, neto de las
pérdidas acumuladas por deterioro de valor, se incluye en el valor contable de la inversion
contabilizada aplicando el método de la participacion.

En el caso de producirse una combinacion de negocios que so6lo puede determinarse de forma
provisional, los activos netos identificables se registran inicialmente por sus valores provisionales,
reconociéndose los ajustes efectuados durante el periodo de doce meses siguientes a la fecha de
adquisicion como si éstos se hubieran conocido en dicha fecha. Si la combinacion de negocios sélo
puede determinarse de forma provisional, los activos netos identificables se registran inicialmente
por sus valores provisionales, reconociéndose los ajustes efectuados durante el periodo de doce
meses siguientes a la fecha de adquisicion como si éstos se hubieran conocido en dicha fecha.
Transcurrido el mencionado periodo, cualquier ajuste distinto de los relacionados con la existencia
de pagos contingentes o activos por impuestos diferidos de la adquirida no reconocidos
inicialmente, tiene la consideracién de correccion de errores, y se reconocen siguiendo los criterios
establecidos en la NIC 8 Politicas contables, cambios en las estimaciones contables y errores. El
beneficio potencial de las pérdidas fiscales y otros activos por impuestos diferidos no registrados
en el momento de la adquisicion, se contabiliza en el momento de su reconocimiento posterior
como un ingreso por impuesto sobre las ganancias y una reduccion del fondo de comercio con
abono a resultados. El ajuste al fondo de comercio se realiza hasta el importe que se hubiera
reconocido en la fecha de adquisicion en el caso en el que se hubiera considerado probable la
materializacion de los beneficios fiscales en ejercicios futuros.

Las NIIF-UE actualmente no establecen un tratamiento contable especifico para el reconocimiento
contable de los compromisos derivados de las opciones de venta de participaciones en las
entidades dependientes otorgadas por el Grupo a los accionistas minoritarios en la fecha de
adquisicion de una combinacion de negocios. No obstante, Hc Energia ha modificado sus politicas
contables en relacién con estos compromisos y ha pasado a reconocer las opciones de venta de
participaciones en las entidades dependientes otorgadas a minoritarios en la fecha de adquisicion
de una combinacién de negocios como una adquisicion anticipada de dichas participaciones,
registrando un pasivo financiero por el valor actual de la mejor estimacion del importe a pagar, con
independencia de la probabilidad estimada de ejercicio de la opcidn. La diferencia entre dicho valor
y el porcentaje de las participaciones en el valor razonable de los activos netos identificables
adquiridos, se reconoce como fondo de comercio.
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En ejercicios posteriores al reconocimiento inicial la variacion del pasivo por el efecto del descuento
financiero se reconoce como gasto financiero en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada y
el resto se reconoce como un ajuste al coste de la combinacion de negocios. Los dividendos, en su
caso, pagados a los accionistas minoritarios hasta la fecha de ejercicio de las opciones, se
reconocen igualmente como ajustes al coste de la combinaciéon de negocios. Si finalmente las
opciones no son ejercidas, la transaccion se reconoce como una venta de participaciones a los

accionistas minoritarios.

d) Perimetro del Grupo Hc Energia

A continuacion se muestra un detalle de las sociedades dependientes, multigrupo y asociadas junto con
determinada informacion sobre las mismas al 31 de diciembre de 2006:

Porcentaje

participa- Método de
Sociedad Domicilio Actividad cién total [consolidacién
Hidrocantébrico Distribucion Eléctrica, S.A.U. Oviedo Distribucion Eléctrica 100,00% I.G.
Hidrocantabrico Energia, S.A.U. Oviedo Comercializacién 100,00% 1.G.
Hidrocantabrico Servicios, S.A. Oviedo Holding y Otras 100,00% I.G.
Hidrocantabrico Gestion de la Energia, S.A. ) Oviedo Holding y Otras 100,00% I.G.
Hidrocantabrico Explotacion Centrales, S.A. @ Oviedo Generacién 100,00% I.G.
Hidrocantabrico Explotacion Redes, S.A. @ Oviedo Distribucion Eléctrica 100,00% I.G.
Patrimonial de la Ribera del Ebro, S.L.® Pamplona | Holding y otras 70,00% 1.G.
Eléctrica de la Ribera del Ebro, S.A. Pamplona | Generaci6n 90,40% 1.G.
Bioastur, AIE® Gijén Régimen Especial - Cogeneracién 50,00% I.P.
Inverasturias | Fondo Capital Riesgo @ Avilés Holding y Otras 20,00% M.P.
Hidrocantabrico Soluciones Comerciales, S.A.U. @ Oviedo Comercializacién y Servicios 100,00% 1.G.
Subgrupo Naturgas Energia
Naturgas Energia Grupo, S.A. Bilbao Gas 56,18%" 1.G.
Naturgas Energia Distribucién, S.A.U. Bilbao Distribucién Gas 56,18%" 1.G.
Naturgas Energia Comercializadora, S.A.U. Bilbao Comercializacion Gas 56,18%" 1.G.
Naturgas Energia Participaciones, S.A.U. @ Bilbao Régimen Especial - Cogeneracion 56,18%" I.G.
Naturgas Energia Servicios, S.L.U.® Bilbao Holding y Otras Gas 56,18%" 1.G.
Gas Natural de Alava, S.A. Vitoria Distribucion Gas 56,18%" 1.G.
Inkolan, AIE @ Bilbao Distribucién Gas 32,11%" M.P.
Kosorkuntza, AIE® Bilbao Régimen Especial - Cogeneracion 14,05%" M.P.
Naturgas Energia Transporte ,S.A.U. Bilbao Transporte Gas 56,18%" 1.G.
Septentrional de Gas, S.A. Ledn Transporte Gas 39,33%" 1.G.
Infraestructuras Gasistas de Navarra, S.L. Pamplona | Transporte Gas 28,09%" I.P.
Millenium Energy, S.A. Bilbao Régimen Especial - Cogeneracién 28,09%" I.P.
Tolosa Gasa, S.A. Tolosa Distribucién Gas 22,47%" M.P.
Giroaga, AIEY S.Sebastian | Régimen Especial - Cogeneracion & Aooa®™ M.P.
Subgrupo NEO Energia
Nuevas Energias de Occidente, S.L. % Madrid Régimen Especial - Holding 42,00% M.P.

(*) El porcentaje expresado como participacion total en las sociedades que conforman el Subgrupo Naturgas
Energia es el correspondiente a las acciones que son legalmente de titularidad de la Sociedad dominante.
Adicionalmente a este porcentaje de participacion total existe una Put Option firmada por Hc Energia en
favor de otro de los actuales titulares legales de acciones de la sociedad cabecera de ese subgrupo por un

porcentaje del 30,35% (Notas 2.b) y 2.c.9).

(1) Sociedades no auditadas al 31 de diciembre de 2006
(2) Sociedades auditadas por otros auditores, distintos de KPMG Auditores, S.L., al 31 de diciembre de 2006

I.G.: Sociedades dependientes consolidadas por el método de Integracion global
I.P.; Sociedades multigrupo consolidadas por el método de Integracion proporcional
M.P.: Sociedades asociadas contabilizadas de acuerdo al método de la Participacion
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Variacion de las participaciones en el perimetro de consolidacién

Las principales variaciones en el perimetro de consolidacién producidas durante el ejercicio 2006, han
sido las siguientes:

Entradas Salidas
Integracion global- Integracion global-
Bilbogas, S.A. Gas Capital, S.A.U.
Gas Natural de Alava, S.A. Desarrollos Energéticos Bahia Cadiz, S.A.

Nuevas Energias de Occidente, S.L. y sociedades dependientes
Generaciones Especiales I, S.L. y sociedades dependientes

Método de la participacion-
Sdad. Prom. de Telecomunicaciones Asturias, S.A.

Método de la participacion- Integracion proporcional-
Nuevas Energias de Occidente, S.L. Bilbogas, S.A.
Gas Natural de Alava, S.A.

A continuacion se resumen los principales hechos que tuvieron lugar en el ejercicio 2006 en las
sociedades que forman parte del perimetro de consolidacion:

Naturgas Energia

Durante el ejercicio 2006 se ha producido la adquisicion del 50% de las sociedades Bilbogas, S.A. y Gas
Natural de Alava, S.A. y del 45% de Gas Pasaia, S.A. y de Gas Hernani, S.A. que, al cierre del ejercicio
2005, no era propiedad del subrupo Naturgas Energia. Tal como se indica en el cuadro de sociedades
dependientes del Grupo, la sociedad dominante del grupo Hc Energia, Hidroeléctrica del Cantabrico,
S.A.,, posee un 56,18% sobre la sociedad cabecera del subgrupo Naturgas Energia. El coste para
Naturgas Energia de la adquisicion de estas participaciones ha ascendido a 82,3 millones de euros,
encontrandose pendiente de desembolso un importe de 45 millones de euros.

Posteriormente las sociedades Gas Pasaia, S.A., Gas Hernani, S.A. y Bilbogas, S.A., junto con Naturcorp
Participaciones, S.L.U. han sido absorbidas por la sociedad Naturgas Energia Distribucion, S.A.U.
Asimismo, la sociedad Naturcorp Transporte de Gas, S.A.U. ha sido absorbida por Naturgas Energia
Transporte, S.A.U.

Nuevas Energias de Occidente, S.L. y Generaciones Especiales |, S.L.

En el ejercicio 2005 se constituyo la sociedad Nuevas Energias de Occidente, S. L. con un capital social
de 3 miles de euros, sin prima de asuncion, suscrito integramente por la Sociedad dominante.

El dia 26 de enero de 2006 la Sociedad dominante, como socio Unico de Nuevas Energias de Occidente,
S.L., adopt6é el acuerdo de aumentar el capital social en 25,5 millones de euros, mediante la emision de
2.546.737 participaciones de 10 euros de valor nominal cada una, con una prima de asuncion de 411,8
millones de euros. Esta ampliacion de capital es suscrita y desembolsada del modo siguiente:

e Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. suscribe 1,2 millones de participaciones, que desembolsa
mediante la aportacion no dineraria, valorada en 206 millones de euros, de participaciones sociales
de la sociedad filial Generaciones Especiales |, S.L., (cabecera del grupo Genesa) equivalentes al
80% del capital social de la misma.

e EDP-Energias de Portugal, S.A. suscribe las restantes participaciones que desembolsa mediante la
aportacion no dineraria, valorada en 231 millones de euros, de participaciones sociales de su
sociedad filial Enernova Novas Energias, S.A. equivalentes al 90% del capital social de la misma.

Posteriormente, el mismo 26 de enero de 2006 se reune la Junta General Extraordinaria y Universal de
Nuevas Energias de Occidente, S.L., que toma el acuerdo de aumentar el capital social en 3 millones de
euros, mediante la emision de 303.626 participaciones de 10 euros de valor nominal cada una, con una
prima de asuncion de 49,1 millones de euros. Esta ampliacion es suscrita integramente por EDP-
Energias de Portugal, S.A., quien la desembolsa mediante la aportaciéon no dineraria de derechos de
crédito relativos a cuatro préstamos ordinarios concedidos por EDP-Energias de Portugal, S.A. a
Enernova Novas Energias, S.A. por un total de 29,7 millones de euros y mediante la aportacion de cuatro
préstamos especiales, denominados bajo la legislacion portuguesa “Prestacoes accesorias” por un total
de 22,4 millones de euros.
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Tras la realizacion de estas operaciones, la participacion de la Sociedad dominante sobre el subgrupo
encabezado por Nuevas Energias de Occidente, S.L., que incluye también la participacion del 80% que la
Sociedad dominante ostentaba sobre la sociedad Generaciones Especiales |, S.L., ha quedado reducida
al 42% vy es registrada en los presentes cuentas anuales de acuerdo al método de la Participacion.

Sociedad Promotora de las Telecomunicaciones en Asturias, S.A.

La Sociedad dominante ha enajenado con fecha 20 de octubre de 2006 la participacion del 45,95% que
mantenia en esta sociedad obteniendo una plusvalia antes de impuestos, de 35,5 millones de euros.

3. Regulacién sectorial

Regulacion del Sector Eléctrico

Con fecha 11 de diciembre de 1996, el Ministerio de Industria y Energia y las principales empresas
eléctricas procedieron a la firma de un protocolo para el establecimiento de una nueva regulacion del
Sistema Eléctrico Nacional. Este protocolo contempld la modificacién del Marco Normativo del Sistema
Eléctrico para propiciar una mayor liberalizacion del mismo y asegurar la competencia entre las empresas
integrantes del Sistema. Con fecha 27 de noviembre de 1997 se aprobé la Ley 54/1997, del Sector
Eléctrico, que supone la plasmacion normativa de los principios del mencionado protocolo y la
incorporacion a nuestro ordenamiento de las disposiciones contenidas en la Directiva 96/92/CE sobre
normas comunes para el Mercado Interior de la Electricidad.

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

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

e A partir del 1 de enero de 1998 la produccién de energia eléctrica se desarrolla en un régimen de
libre competencia basado en un sistema de ofertas de energia eléctrica realizadas por los
productores y un sistema de demandas realizado por los consumidores que ostenten la
consideracion de cualificados, por los distribuidores y los comercializadores. La energia se
retribuye al precio marginal del sistema mas un componente de garantia de potencia y otro por
los servicios complementarios nhecesarios para garantizar un suministro adecuado. La
organizacion y regulacién del mercado de produccidon de energia eléctrica ha sido definida y
desarrollada mediante el Real Decreto 2019/1997, de 26 de diciembre.

e La instalacion de nuevas unidades de produccién se considera liberalizada, sin perjuicio de la
obtencion de las autorizaciones necesarias.

. Los productores tienen derecho a utilizar en sus unidades de produccion las fuentes de energia
primaria que consideren mas adecuadas, a salvo de aquellas restricciones que en materia de
medio ambiente, etc., establezca la legislacién vigente.

e Se contempla la posibilidad de dar prioridad en el orden de funcionamiento a las instalaciones de
produccién que utilicen energias autoctonas (carbdn nacional, etc.), siempre y cuando no
supongan mas de un 15% de la energia primaria total necesaria para la produccion eléctrica y
sean compatibles con el mercado de libre competencia.

2) Garantia del correcto funcionamiento del Sistema por medio de las siguientes medidas.

Red Eléctrica de Espafia, S.A. ejerce las actividades de Gestor del Transporte y Operador del
Sistema, responsable de la gestidon técnica del mismo, que tiene por objeto garantizar la
continuidad y seguridad del suministro y la correcta coordinacion del sistema de produccién y
transporte.

e Asimismo, se define y ubica la responsabilidad de la gestion economica del sistema en
Compafiia Operadora del Mercado Espafiol de Electricidad, S.A., que tiene a su cargo los
mecanismos de recepcion de ofertas, casacién y comunicacion necesarios para establecer el
mercado de produccién.
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Liberalizacion progresiva del suministro eléctrico, e introduccion de la actividad de
comercializacion.

Se establece la liberalizacion progresiva del suministro eléctrico, permitiendo la capacidad de
eleccion de suministrador de una manera progresiva para los diferentes tipos de clientes,
liberalizandose la totalidad de los suministros a partir del 1 de enero de 2003.

Libre acceso a las redes de transporte y distribucion para los sujetos y consumidores cualificados
mediante un sistema de peajes de transito. Retribucion a las actividades de transporte y
distribucién fijada administrativamente.

Se establece el derecho a la utilizacion de las redes de transporte y distribuciéon por parte de los
sujetos y consumidores cualificados, estableciéndose peajes Unicos a nivel nacional por
utilizacion de estas redes, sin perjuicio de sus especialidades por niveles de tension y uso de la
red, o caracteristicas de los consumos segun se trate de redes de transporte o distribucién.

La Ley 54/1997, de 27 de noviembre, del Sector Eléctrico, establece que la retribucion de la
actividad de distribucion para cada empresa debera atender a criterios basados en los costes
necesarios para desarrollar la actividad, teniendo en cuenta un modelo que caracterice las zonas
de distribucion, asi como otros parametros. La Orden del Ministerio de Industria y Energia de 14
de junio de 1999, establece los criterios y la retribucién de la actividad de distribucion de energia
eléctrica a partir del ejercicio 1998. Dicha retribucion global es determinada tomando
fundamentalmente como base la retribucién existente hasta el 31 de diciembre de 1997,
evolucionando a futuro a partir del ejercicio 1998 en funcion de las variaciones de la demanda de
energia eléctrica, del indice de precios al consumo y de ciertos parametros de eficiencia.

La retribucion de la actividad de transporte, que incluye las instalaciones con tensién nominal de
funcionamiento igual o superior a 220 kV, continuara rigiéndose, basicamente, por el modelo
vigente hasta el ejercicio 1998, basado en unidades fisicas reales, asi como en costes
estandares de inversion, operacion y mantenimiento y otros costes necesarios para el desarrollo
de la actividad.

Con fecha 1 de diciembre de 2000 se aprueba el Real Decreto 1955/2000, por el que se regulan
las actividades de transporte, distribucion, comercializaciéon, suministro y procedimientos de
autorizacion de instalaciones de energia eléctrica, cuyos objetivos fundamentales son el
establecimiento de las medidas necesarias para garantizar el suministro eléctrico, y del régimen
de autorizacion correspondiente a todas las instalaciones eléctricas competencia de la
Administracion General del Estado.

Formacién de precios y estructura de tarifas Unica en todo el territorio nacional aplicable a los
clientes sin capacidad de eleccion de suministro o que teniéndola no se hayan acogido a la misma.

Se contemplan, a efectos de elaboracion de las tarifas, los siguientes conceptos como
componentes del coste del suministro de energia eléctrica, de acuerdo con el Real Decreto
2017/1997, de 28 de diciembre y el Real Decreto 1432/2002, de 27 de diciembre:

El coste de produccién de energia eléctrica, que se determinara en base al precio medio previsto
del kWh en el mercado de produccion.

Los costes de transporte, distribucién y comercializacion regulada.

Costes permanentes del Sistema que incluyen, entre otros conceptos, los costes de transicion a
la competencia.

Costes de diversificacion y seguridad de abastecimiento.

Costes correspondientes a la potencia y energia adquiridas a instalaciones de producciéon de
energia eléctrica en Régimen Especial.

Coste correspondiente al desajuste de ingresos de las actividades reguladas anterior al ejercicio
2003. La asignacion al Grupo de este desajuste asciende al 4,28% segun el Real Decreto
1432/2002.

Coste correspondiente a las revisiones derivadas de los costes de generacion extrapeninsulares.
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Con fecha 23 de diciembre de 2005, se aprobd el Real Decreto 1556/2005, por el que se establece
la tarifa eléctrica para el ejercicio 2006. Este Real Decreto ha fijado un aumento medio de tarifas
del 4,48%, con respecto al afio anterior.

Asimismo, con posterioridad se ha publicado el Real Decreto 809/2006, de 30 de junio, que
establece un incremento adicional de la tarifa media o de referencia de un 1,38% adicional a partir
del 1 de julio de 2006, y que derogaba los porcentajes maximos establecidos por el Real Decreto
1432/2002 a la variacion de la tarifa eléctrica media.

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

6) Separacion juridica de actividades.

Las sociedades mercantiles que desarrollen alguna de las actividades reguladas de acuerdo con la
Ley (gestion econdmica y técnica del Sistema, el transporte y la distribucién), deben tener como
objeto social exclusivo el desarrollo de las mismas sin que puedan, por tanto, realizar actividades
no reguladas (produccion, comercializacién a clientes cualificados, otras no eléctricas o en el
exterior) sin perjuicio de la posibilidad de venta a consumidores sometidos a tarifa, reconocida a
los distribuidores.

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

Por otra parte, aquellas sociedades mercantiles que desarrollen actividades reguladas podran
tomar participaciones en sociedades que lleven a cabo actividades en otros sectores econémicos
distintos del eléctrico previa obtencién de autorizaciéon por parte de la Comision Nacional de la
Energia.

7) Separacion contable de actividades.

Las sociedades que tengan por objeto la realizacion de actividades eléctricas, llevaran en su
contabilidad cuentas separadas por actividades e informaran en sus cuentas anuales consolidadas
sobre las mismas.

Derechos de emisién

El Real Decreto 1866/2004, de 6 de septiembre, modificado por el Real Decreto 60/2005, de 21 de enero
y el Real Decreto 777/2006, de 23 de junio, aprobé el Plan Nacional de Asignacion de Derechos de
Emisidon 2005-2007, en desarrollo de lo previsto en el Real Decreto-Ley 5/2004, de 27 de agosto, por el
que se traspuso al ordenamiento espafiol la Directiva 2003/87/CE, que establecié un régimen del
comercio de derechos de emisién de gases de efecto invernadero, a fin de cumplir con el objetivo de
reduccion de aquellas emisiones establecido en el Protocolo de Kyoto de la Convenciéon Marco de las
Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico, y que fue aprobado en nombre de la Comunidad Europea en
virtud de Decisién del Consejo de 25 de abril de 2002. El mencionado Plan resulta de aplicacion para el
periodo de 3 afios que comenzé el 1 de enero de 2005. Los derechos de emision asignados de manera
gratuita al sector eléctrico para el periodo 2005-2007 ascendieron a 264,60 millones de toneladas.

Asimismo, el Real Decreto 1370/2006, de 24 de noviembre aprobd el segundo Plan Nacional de
Asignacion de Derechos de Emision para el periodo de 5 afios comprendido entre 2008 y 2012. Dicho
Plan, que abunda en la obligaciéon de cumplir con el compromiso cuantificado de limitacion del crecimiento
de las emisiones de gases de efecto invernadero, supone una reduccion del orden del 16% sobre la
asignacion global del PNADE 2005-2007 y prevé la posibilidad de utilizar los derechos procedentes de
los mecanismos basados en proyectos del Protocolo de Kioto (mecanismos de desarrollo limpio y
aplicacion conjunta) con el fin de cumplir con las obligaciones de entrega de derechos de emision.
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Novedades relevantes en la Regulacion del Sector Eléctrico

Las principales novedades en la Regulacion Eléctrica durante 2006 estan relacionadas con el Real
Decreto Ley 3 /2006, de 24 de febrero y el Real Decreto-Ley 7/2006, de 23 de junio, que adoptaron,
respectivamente, una serie de medidas destinadas principalmente a reducir el déficit de ingresos de las
actividades reguladas y otras de caracter urgente a aplicar en el sector energético.

Las cuestiones mas relevantes que fueron abordadas por el Real Decreto-Ley 3/2006 son las siguientes:

1. A partir del 3 de marzo de 2006 las ofertas de venta y adquisicion de energia eléctrica
presentadas simultaneamente por sujetos pertenecientes al mismo grupo empresarial en los
mercados diario e intradiario de produccién de electricidad se asimilan a contratos bilaterales
fisicos que se liquidaran a un precio basado en cotizaciones de mercados de electricidad que
seran objetivas y transparentes. El propio Real Decreto Ley establecid este precio de manera
provisional en 42,35 euros/MWh, si bien el precio definitivo deberé fijarse por el Gobierno de
acuerdo con los precios de mercado segun establece el citado Real Decreto Ley.

2. La retribucién de la actividad de produccién de energia eléctrica deber4 minorarse como
consecuencia de la internalizacion del valor de los derechos de emisién, asignados
gratuitamente en el Plan Nacional de Asignacion 2005/2007, en la formacién del precio en el
mercado mayorista de electricidad.

En la fecha de formulacion de estas cuentas anuales consolidadas alin no se ha definido por parte de las
Autoridades el precio definitivo a aplicar a las ventas de electricidad de la generadora a la distribuidora
asimiladas a contratos bilaterales fisicos a los efectos de determinar la retribucién de la actividad regulada
de la Distribucién, ni tampoco el importe a descontar de los ingresos de generacion como consecuencia
de la internalizacion del valor de los derechos de emision asignados gratuitamente.

A los efectos de determinar la retribucidn regulada de la actividad de Distribucién, las presentes cuentas
anuales consolidadas recogen el efecto de las operaciones de venta y adquisicion de energia eléctrica
presentadas simultaneamente por sociedades pertenecientes al grupo empresarial de Hc Energia en los
mercados diario e intradiario de venta de electricidad asimiladas a contratos bilaterales fisicos sobre dicha
retribucion regulada al precio provisional de 42,35 euros/MWh. Los Administradores del Grupo consideran
que el precio definitivo de estas transacciones serd mas elevado, a pesar de lo cual no se ha registrado
ningln ingreso adicional por considerar que este derecho es un activo contingente que, por tanto, no
puede registrarse contablemente.

Por otra parte, las cuentas anuales consolidadas registran un importe de 32,4 millones de euros por la
aplicacion de la reduccion prevista en el Real Decreto Ley 3/2006 en relacidn con los derechos de emision
de gases de efecto invernadero asignados gratuitamente. Este importe es la mejor estimacion, realizada
por los Administradores de la Sociedad dominante, a la fecha de formulacién de estas cuentas anuales
consolidadas, del efecto de esta medida, teniendo en cuenta lo establecido en el Real Decreto Ley
3/2006, el borrador de Orden Ministerial de desarrollo del mismo y el Informe de la Comision Nacional de
la Energia sobre el borrador de Orden Ministerial.

Las principales medidas adoptadas por el Real Decreto-Ley 7/2006 con relacion al sector eléctrico han
supuesto, en definitiva, la desaparicion de los Costes de Transicion a la Competencia asi como la
potenciacion de la cogeneracion al eliminar cualquier referencia al autoconsumo de dichas instalaciones.
Asimismo, continda dicha norma incentivando el consumo de carb6n autdéctono mediante un sistema de
primas hasta un maximo de 10 €/ MWh producido y desvincula la revisién de las primas y precios del
régimen especial de la revision de la tarifa media.

Regulacién del Sector del Gas

Con fecha 7 de octubre de 1998, se aprobé la Ley 34/1998 del Sector de Hidrocarburos. En lo que al
suministro de gases combustibles por canalizacion se refiere, dicha Ley identifica tres sujetos que
desarrollan las siguientes actividades: los transportistas, titulares de instalaciones de regasificacion de
gas natural licuado, de transporte o de almacenamiento de gas natural; los distribuidores, titulares de
instalaciones de distribucion, que tienen la funcion de distribuir el gas natural por canalizacion, asi como
construir, mantener y operar las mencionadas instalaciones de distribucion destinadas a situar el gas en
los puntos de consumo; y los comercializadores, sociedades mercantiles que accediendo a las
instalaciones de terceros, adquieren el gas para su venta a los consumidores cualificados o a otros
comercializadores.
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Con fecha 23 de junio de 2000 se aprobd el Real Decreto-Ley 6/2000, de 23 de junio, de Medidas
Urgentes de Intensificacion de la Competencia en Mercados de Bienes y Servicios. En el sector del gas
natural, dicho Real Decreto-Ley iba encaminado fundamentalmente a facilitar la entrada de nuevos
comercializadores, a mejorar la gestion técnica del sistema gasista y a acelerar el calendario de
liberalizacion. Para ello, el nuevo Real Decreto-Ley identificaba un nuevo sujeto que actuaba en el
sistema: el Gestor Técnico del Sistema. Dicho Gestor Técnico es aquel transportista titular de la mayoria
de las instalaciones de la Red Bésica de gas natural y tiene la responsabilidad de la gestion técnica de la
misma y de las redes de transporte secundario. Ademas, se asignaba el 75% del gas procedente de
Argelia, a través del gasoducto del Magreb, al citado Gestor Técnico, quien deberia utilizar dicho gas para
cubrir el suministro a tarifa, y el 25% restante se destinaba al mercado liberalizado mediante un proceso
objetivo y transparente. A partir de 2004, la Ley se limita a indicar que el gas procedente del contrato de
Argelia ha de tener como destino preferentemente el suministro a tarifa, sin mencionar operadores
concretos destinatarios de dicho gas. Por Ultimo, el Real Decreto-Ley 6/2000 adelantaba el calendario de
liberalizacion, con lo que la apertura del mercado seria del 72% a partir de su entrada en vigor, y
completaba la liberalizacion para todos los consumidores el 1 de enero de 2003, reduciendo el periodo de
exclusividad de los distribuidores ubicados en una determinada zona geogréfica hasta el afio 2005.

En este contexto, la actividad de comercializacién se considera desarrollada en régimen de libre
competencia. La regasificacion, el almacenamiento estratégico, el transporte y la distribucion tienen
caracter de actividades reguladas. La Ley, con objeto de conseguir una mayor transparencia en la
informacion, obliga a la separacion de las actividades de comercializacion y reguladas en sociedades
diferenciadas, aunque puedan pertenecer al mismo grupo, estableciendo para ello un plazo de dos afios
desde su entrada en vigor.

Por otra parte, la Ley distingue dos tipos de consumidores: consumidores cualificados, que son aquéllos
Cuyo consumo en un mismo emplazamiento sea igual o superior a 3 millones de metros cubicos en el
momento de la entrada en vigor del Real Decreto-Ley 6/2000 y 1 millén de metros cubicos el 1 de enero
de 2002, liberalizandose la totalidad de los consumos a partir del 1 de enero de 2003. En todo caso,
tendran la consideracion de consumidores cualificados las centrales productoras de electricidad, asi como
los cogeneradores. La Ley establece que los titulares de instalaciones de transporte y distribucion
deberan permitir la utilizacién de las mismas a los consumidores cualificados y a los comercializadores
mediante la contratacion de dichos servicios sobre la base de no discriminacion, transparencia y
objetividad. El peaje por dicho uso de la red se determinara reglamentariamente, estableciéndose que se
podra denegar el acceso a la red en caso de insuficiente capacidad.

Por otra parte, la Ley de Hidrocarburos establece que las empresas de gas natural que ejerzan mas de
una de las actividades reguladas contempladas por la misma, es decir, la regasificacion, el
almacenamiento estratégico, el transporte y la distribucién, llevaran en su contabilidad interna cuentas
separadas, tal y como se les exigiria si dichas actividades fueran realizadas por empresas diferentes. Los
transportistas deberan, asimismo, llevar cuentas separadas de sus operaciones de compra y venta de gas
y los distribuidores de su actividad de comercializacion a tarifa. Asimismo, se debera explicar en la
memoria de las cuentas anuales los criterios aplicados en el reparto de costes entre las diferentes
actividades, procediendo a hacer efectiva la segregacion contable en el plazo de un afio desde la entrada
en vigor de la Ley.

Destaca la publicacién en 2001 del Real Decreto 949/2001, de 3 de agosto, por el que se regula el acceso
de terceros a las instalaciones gasistas y se establece un sistema econémico integrado del sector de gas
natural, en el cual:

. Se establecen las instalaciones incluidas en el Régimen de Acceso de Terceros a Red y los
sujetos con derecho de acceso.

. Se determinan los procedimientos a seguir para solicitar y contratar el acceso a instalaciones de
terceros.

. Se recogen las posibles causas de denegacion de acceso.

. Se desarrollan los derechos y obligaciones relativas al acceso de terceros de los diferentes sujetos

afectados por el mismo.

. Se desarrollan las lineas béasicas que deben contener las Normas de Gestion Técnica del Sistema.
. Se perfilan los criterios de retribucién de las actividades reguladas y el procedimiento de
liquidaciones.
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. Se crea un nuevo sistema de Tarifas Integrales de gas natural basado en costes y en funcion del
nivel de presion del volumen de consumo.

. Se crea un nuevo régimen de peajes y canones.

El 18 de febrero de 2002, se publican las Ordenes Ministeriales, de 15 de febrero, ECO/301/2002, por la
que se establece la retribucion de las actividades reguladas del sector gasista, ECO/302/2002, por la que
se establecen las tarifas de gas natural y gases manufacturados por canalizacion y alquiler de contadores
y ECO/303/2002, por la que se establecen los peajes y canones asociados al acceso de terceros a las
instalaciones gasistas.

Estas 6rdenes avanzan en el proceso liberalizador del sector gasista al fijar los parametros econémicos
gue se habran de utilizar en la retribuciéon de actividades reguladas asi como en los nuevos sistemas de
tarifas de venta de gas natural y de calculo de peajes y canones de acceso a las infraestructuras de gas
que fueron definidos en el Real Decreto 949/2001, de 3 de agosto, por el que se regula el acceso de
terceros a las instalaciones gasistas y se establece un sistema econémico integrado del sector del gas
natural.

La Ley 34/1998,de 7 de octubre, del Sector de Hidrocarburos, con las modificaciones introducidas por el
Real Decreto-ley 6/2000,de 23 de junio, de Medidas Urgentes de Intensificacion de la Competencia en
Mercados de Bienes y Servicios, establece en su articulo 96 sobre «Cobro y liquidacion de las tarifas,
peajes y canones »que reglamentariamente se establecera el procedimiento de reparto de los fondos
ingresados por los transportistas y distribuidores entre quienes realicen las actividades incluidas en el
sistema gasista, atendiendo a la retribucion que le corresponda de conformidad con la Ley.

En consecuencia, teniendo en cuenta que se ha efectuado el desarrollo normativo del sistema integrado
economico del sector del gas natural, definiendo para las actividades reguladas los ingresos y costes, es
necesario proceder a establecer el sistema de liquidaciones de dichas actividades que permita hacer
efectiva la integracion del sistema. Ello se produce a través de la orden ECO/2692/2002, de 28 de
octubre, por la que se regulan los procedimientos de liquidacion de la retribucién de las actividades
reguladas del sector gas natural y de las cuotas con destinos especificos y se establece el sistema de
informacién que deben presentar las empresas.

El 27 de diciembre de 2002 se publica el Real Decreto 1434/2002 por el que se regulan las actividades de
transporte, distribucién, comercializacién, suministro y procedimientos de autorizacion de instalaciones de
gas natural.

Este Real Decreto tiene por objeto completar el marco normativo en el que han de desarrollarse las
actividades relacionadas con el sector del gas natural y comprende tres aspectos basicos. Por un lado se
determinan los requisitos basicos para ejercer las distintas actividades (transporte, distribucion y
comercializacién); por otro lado se regulan los aspectos relacionados con el suministro y, por ultimo, se
desarrolla todo lo relativo al procedimiento de autorizacion administrativa de las instalaciones gasistas.

El 17 de enero de 2003, se publica la Orden Ministerial, ECO/30/2003, por la que se establece la
retribucion de las actividades reguladas del sector gasista del afio 2003. Esta Orden tiene por objeto
actualizar los parametros aplicables al afio 2003 del régimen retributivo establecido por la orden ECO
301/2002 para las actividades de regasificacién, almacenamiento, transporte, distribuciéon y gestion
técnica del sistema, asi como los coeficientes necesarios para el célculo de las retribuciones de gestion
de compraventa de gas destinado al mercado a tarifas y suministro a tarifas de gas natural.

El 19 de enero de 2004 se publicaron las Ordenes EC0/31/2004, EC0O/32/2004 y ECO/33/2004 por las
que se establecen, respectivamente, la retribucion de las actividades reguladas del sector gasista, los
peajes y canones asociados al acceso de terceros a las instalaciones gasistas y las tarifas de gas natural
y gases manufacturados por canalizacion y alquiler de contadores, todo ello con relacion al afio 2004.

Con fecha 31 de enero de 2005 se publicaron en el Boletin Oficial del Estado las Ordenes ITC/102/2005,
ITC/103/2005 y ITC/104/2005 por las que se establecen, respectivamente, la retribucion de las
actividades reguladas del sector gasista, los peajes y canones asociados al acceso de terceros a las
instalaciones gasistas y las tarifas de gas natural y gases manufacturados por canalizacion y alquiler de
contadores para el ejercicio 2005.
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El 30 de diciembre de 2005 se han publicado en el Boletin Oficial del Estado las Ordenes del Ministerio
de Industria, Turismo y Comercio ITC/4099/2005, ITC/4100/2005 e ITC/4101/2005, por las que,
respectivamente, se establecen para el afio 2006, la retribucion de las actividades reguladas del sector
gasista, los peajes y canones asociados al acceso de terceros a las instalaciones gasistas y las tarifas de
gas natural y gases manufacturados por canalizacion y alquiler de contadores y derechos de acometida.

Finalmente, el 30 de diciembre de 2006 han aparecido publicadas en el Boletin Oficial del Estado las
Ordenes Ministeriales, de 29 de diciembre, I1TC/3992/2006, |TC/3993/2006, ITC/3994/20086,
ITC/3995/2006 e ITC/3996/2006, por las que se establecen, respectivamente, las tarifas de gas natural y
gases manufacturados por canalizacion, alquiler de contadores y derechos de acometida para los
consumidores conectados a redes de presién de suministro igual o inferior a 4 bar; la retribucién de
determinadas actividades reguladas del sector gasista; la retribucion de las actividades de regasificacion;
la retribucién de los almacenamientos subterraneos de gas natural incluidos en la red basica; y los peajes
y canones asociados al acceso de terceros a las instalaciones gasistas.

Novedades relevantes en la regulacion del Sector del Gas

La regulacion contenida en el Real Decreto-Ley 7/2006, de 23 de junio, de medidas urgentes en el sector
energeético, ha permitido garantizar la igualdad de los operadores gasistas en el acceso a la capacidad de
almacenamiento de gas toda vez que el mismo no se realizara por orden cronoldgico sino por criterios
objetivos y transparentes, principalmente en funcion del porcentaje de ventas del afio anterior.

4, Principios contables y normas de valoracion

Las principales normas de valoracion utilizadas por el Grupo en la elaboracion de las presentes cuentas
anuales consolidadas han sido las siguientes:

a) Fondo de comercio

Los fondos de comercio adquiridos a partir del 1 de enero de 2004, fecha de la transicion de Hc Energia a
la aplicacion de la normativa contable NIIF, se valoran en el momento inicial por un importe equivalente a
la diferencia entre el coste de la combinacion de negocios y la participacion del Grupo en el valor
razonable neto de los activos, pasivos y pasivos contingentes de la entidad dependiente o negocio
conjunto adquirido. La valoracion de los activos, pasivos y pasivos contingentes adquiridos se realiza de
forma provisional en la fecha de la toma de control de la sociedad, revisandose la misma en el plazo
maximo de un afio a partir de la fecha de adquisicion.

Los fondos de comercio adquiridos con anterioridad a esa fecha se mantienen por su valor neto registrado
al 31 de diciembre de 2003 de acuerdo con los criterios contables espafioles.

El fondo de comercio generado internamente no se reconoce como un activo.

Desde el 1 de enero de 2004 no se amortiza el fondo de comercio si bien al menos al cierre de cada
ejercicio contable se procede a estimar si se ha producido en ellos algun deterioro que reduzca su valor
recuperable a un importe inferior al coste neto registrado procediéndose, en su caso, al oportuno
saneamiento (Notas 4.f) y 7). A estos efectos, el fondo de comercio resultante de las combinaciones de
negocios se asigna a cada una de las unidades generadoras de efectivo (UGE) o grupos de UGEs que se
espera se vayan a beneficiar de las sinergias de la combinacién. Después del reconocimiento inicial, el
fondo de comercio se valora por su coste menos las pérdidas por deterioro de valor acumuladas.

b) Derechos de emisidn de gases de efecto invernadero

De acuerdo con la senda marcada por el Protocolo de Kioto, el Real Decreto 1866/2004 de 6 de
septiembre, aprueba el Plan Nacional de Asignacién de Derechos de Emisién. Posteriormente, el
Gobierno adopt6é una Resolucién en la que se recoge la asignacion individual de derechos de emision de
gases de efecto invernadero a cada una de las instalaciones incluidas en el &mbito de aplicacién de la Ley
1/2005, de 9 de marzo, por la que se regula el régimen del comercio de derechos de emision de gases de
efecto invernadero. Dicha Resolucidon determina la cantidad de derechos asignada, a titulo gratuito, a
cada una de las instalaciones durante el periodo de vigencia del Plan Nacional de Asignacion y su
distribucién anual. Cada afio, el Registro Nacional de Derechos de Emision, en el que se inscriben todas
las operaciones relativas a los mismos, transfiere de la cuenta de haberes de la Administracion General
del Estado a la del titular de cada instalacién, los derechos que le correspondan de acuerdo con la
distribucién temporal establecida en la citada Resolucién. Al inicio del ejercicio 2005 el Grupo conocia los
derechos asignados a cada una de sus instalaciones para el periodo completo 2005 a 2007 cubierto por el
Plan Nacional de Asignacion.
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Los derechos de emision obtenidos a titulo gratuito se registran como “Otros activos intangibles” cuando
son transferidos a la cuenta de haberes de Grupo Hc Energia en el Registro Nacional de Derechos de
Emisién y se valoran por su valor razonable determinado de conformidad al precio de mercado de los
derechos al inicio del afio natural al que los mismos correspondan. La diferencia entre dicho valor y, en su
caso, el importe de la contraprestacion entregada se reconoce con abono al epigrafe de “Ingresos
diferidos”. Los derechos de emisién adquiridos en el mercado son valorados por su coste de adquisicion y
registrados en el capitulo “Otros activos intangibles” del balance de situacion consolidado adjunto.

La cuenta de pérdidas y ganancias adjunta refleja en el epigrafe “Consumo de materias primas y
consumibles” el gasto derivado de la emision de CO2, registrandose el correspondiente pasivo en el
epigrafe “Otras provisiones” del pasivo corriente del balance de situacién consolidado adjunto. Cada una
de las entidades del Grupo Hc Energia estima las emisiones totales de gases previstas para el periodo
completo al cual corresponden los derechos de emision asignados a la empresa al efecto de asociar, en
primer lugar, a las emisiones realmente ya producidas, la parte proporcional que le corresponda de los
derechos de emisién asignados para dicho periodo en el Plan Nacional de Asignacién, valorados a su
valor venal. En segundo lugar se asignan los derechos de emision adquiridos en el mercado, valorados a
su coste de adquisicion. Finalmente, en caso de que se produzca un déficit de derechos respecto a los
necesarios para cubrir la produccion real, Hc Energia valora el gasto asociado a ese déficit por la mejor
estimacion posible del desembolso a realizar para cubrir el mismo.

A medida que se realiza la imputacion a gastos por las emisiones asociadas a los derechos recibidos a
titulo gratuito se realiza la imputacion al epigrafe “Consumo de materias primas y consumibles” de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta del valor razonable de los mismos registrado
inicialmente como “Ingresos diferidos”.

Los derechos de emision son dados de baja del balance bien cuando se produce su venta a terceros, bien
cuando se produce su entrega como liquidacion del saldo por las emisiones de CO2 efectivamente
realizadas. En el caso de que se produzca su entrega, su baja se registra con cargo a la provision
constituida por las emisiones de gases de efecto invernadero.

c) Otros activos intangibles

Los activos intangibles adquiridos directamente de terceros, se registran por los importes efectivamente
satisfechos.

Los activos intangibles identificables adquiridos en combinaciones de negocios posteriores al 1 de enero
de 2004 se valoran en las presentes cuentas anuales consolidadas a su valor razonable en la fecha de
adquisicion, siempre que dicho valor pueda determinarse de forma fiable. Se reconoce asimismo el
correspondiente impuesto diferido en los casos en los que la diferencia entre el valor razonable y el valor
preexistente no constituya un importe que resulte fiscalmente deducible.

Las concesiones, patentes y marcas se registran por los importes satisfechos para la adquisicion a
terceros de la propiedad o del derecho al uso de las marcas, amortizandose linealmente en un periodo de
entre tres y cinco afios.

De acuerdo con la Ley 29/1985, de 2 de agosto (“Ley de Aguas”), las centrales de produccién hidroe-
léctrica, cuyos valores contables se detallan en la Nota 8, estan sujetas al régimen de concesion
administrativa temporal. De acuerdo con los términos de la concesién administrativa, a la terminacion de
los plazos establecidos, tanto las instalaciones como las lineas de salida de energia, turbinas,
alternadores, protecciones, aparellaje y parque de transformacion, revierten a la propiedad del Estado en
condiciones de buen uso. Hc Energia considera que no es necesario dotar un fondo de reversion, por
cuanto que los programas de mantenimiento de las instalaciones aseguran un estado permanente de
buen uso.

Hc Energia evalla para cada activo intangible adquirido si su vida util es finita o indefinida entendiéndose
que un activo intangible tiene vida util indefinida cuando no existe un limite previsible al periodo durante el
cual va a generar entrada de flujos netos de efectivo.

Los activos intangibles con vidas utiles indefinidas no estan sujetos a amortizacion sino a comprobacién
de deterioro que se realiza con una periodicidad anual como minimo. Al cierre de los ejercicios 2005 y
2006 Hc Energia no registra en sus cuentas anuales activos intangibles con vida (til indefinida. En caso
de existir estos activos, la evaluacion y determinacion de las pérdidas y las reversiones de pérdidas por
deterioro de valor de los mismos se realizaria de acuerdo con los criterios que se mencionan en la Nota
4.1).
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d) Activo material

El inmovilizado material se halla valorado a su coste de adquisicion o coste atribuido. En particular, las
inmovilizaciones materiales adquiridas en combinaciones de negocios posteriores al 1 de enero de 2004
se valoran en las presentes cuentas anuales consolidadas a su coste atribuido, equivalente a su valor
razonable en la fecha de adquisicion, siempre que dicho valor pueda determinarse de forma fiable. Se
reconoce asimismo el correspondiente impuesto diferido en los casos en los que la diferencia entre el
valor razonable y el valor preexistente no constituya un importe que resulte fiscalmente deducible. Por
otra parte, con anterioridad al 1 de enero de 2004, Hc Energia realizé revaluaciones de determinados
activos por atribucién del coste de combinaciones de negocios bajo la normativa contable en vigor en
dicho momento en Espaiia.

El coste de adquisicion incluye los costes por intereses (Nota 4.e) relativos a la financiacion externa y los
gastos de personal y otros costes internos relacionados directa o indirectamente con las construcciones
en curso devengados Unicamente durante el periodo de construccion. La capitalizacion del coste de
produccién se realiza mediante el abono de los costes imputables al activo en cuentas del epigrafe
“Trabajos realizados por el Grupo para activos no corrientes” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada. Los costes por intereses capitalizados se registran dentro del epigrafe “Ingresos financieros”
de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Los costes futuros relacionados con el cierre de las instalaciones actuales de produccion de Hc Energia
son incorporados como mayor valor del activo por su valor presente en el momento de entrada en
explotacién de la instalacion con abono al epigrafe "Provisiones no corrientes- Otras provisiones" del
balance de situacién consolidado adjunto. Las sociedades revisan anualmente su estimacion sobre los
mencionados costes futuros aumentando o disminuyendo el valor del activo en funcién de los resultados
de dicha estimacion.

Los costes correspondientes a las paradas programadas para la revision y mantenimiento de las centrales
térmicas que afectan a mas de un ejercicio econémico, figuran asimismo incorporados dentro del coste
del activo de generacion eléctrica con el que estan relacionados y son amortizados en el periodo de
tiempo estimado hasta la siguiente parada, es decir, en su vida Util estimada.

Las aplicaciones informéticas son consideradas como un componente del equipo informético con el que
estan relacionadas.

Las obras en curso se traspasan al inmovilizado material en explotacion una vez finalizado el
correspondiente periodo de prueba a partir de cuyo momento comienza su amortizacion.

Los costes de ampliacion, modernizacion o mejoras que representan un aumento de la productividad,
capacidad o eficiencia o un alargamiento de la vida util de los bienes, se capitalizan como mayor coste de
los mismos.

Las sustituciones o renovaciones de elementos completos se contabilizan como mayor importe del
inmovilizado material, con el consiguiente retiro contable de los elementos sustituidos o renovados.

Los gastos periodicos de mantenimiento, conservacion y reparacion se cargan a la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada del ejercicio en que se incurren. Los costes de mantenimiento de las aplicaciones
informaticas, asi como los gastos de investigacion y desarrollo se registran como gastos en el momento
en que se incurre en los mismos.

Los contratos de arrendamiento en los que el arrendador ha transmitido sustancialmente al arrendatario,
Hc Energia, todos los riesgos y beneficios de la propiedad del bien son clasificados como arrendamientos
financieros y registrados en la categoria de activo no corriente que le corresponda de acuerdo a su
naturaleza. Los restantes contratos de arrendamiento son clasificados como operativos y sus gastos son
imputados a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada siguiendo el criterio del devengo.

Hc Energia evalla y determina las pérdidas y las reversiones de las pérdidas por deterioro de valor del
inmovilizado material de acuerdo con los criterios que se mencionan en la Nota 4.f). Los Administradores
de la Sociedad dominante estiman que se producird la recuperacion de la totalidad de la inversion
efectuada en los diversos activos de generacién que posee el Grupo, segun los estudios econdémicos
efectuados, que tienen en cuenta la evolucién habida en los precios de la electricidad y el gas, asi como
en el resto de variables que inciden en los flujos de caja que se espera recibir de dichas inversiones.
Dichos estudios soportan asimismo la recuperacion de los fondos de comercio indicados en la Nota 4.a).

Las compensaciones procedentes de terceros por elementos de inmovilizado material que hayan
experimentado un deterioro de valor o se hayan abandonado, se registran en resultados compensando la
pérdida relacionada y el exceso, en su caso, en el epigrafe Otros ingresos.
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El Grupo determina el gasto de amortizacién de forma independiente para cada componente de un
elemento de inmovilizado material que tiene un coste significativo en relacién al coste total del elemento.
A partir de su entrada en funcionamiento, el Grupo amortiza su inmovilizado material siguiendo el método
lineal, distribuyendo el coste de los activos entre los afios de vida til estimada de cada elemento (con el
limite de la duracion del periodo concesional en caso de que el activo esté relacionado con una
concesion), segun el siguiente detalle:

Afios Promedio
de Vida Util

Centrales hidraulicas:

Obra civil 65

Equipos electromecanicos 35
Centrales térmicas convencionales 40
Centrales de ciclo combinado 25
Centrales nucleares 40
Otras centrales alternativas 15 -20
Lineas de transporte de electricidad 40
Subestaciones de transformacion de electricidad 40
Red de distribucion de electricidad 40
Estaciones de regulacion y medida 10-20
Red de distribucion de gas 20-25
Instalaciones técnicas y maquinaria de la actividad de gas 8,33-25
Edificios y otras construcciones 33-50
Paradas programadas 2-4
Aplicaciones informaticas 3-5
Otros elementos 4-20

El Grupo revisa la vida util y el método de amortizacién del inmovilizado material al cierre de cada
ejercicio. Las modificaciones en los criterios inicialmente establecidos se reconocen como un cambio de
estimacion. En el ejercicio 2006 han sido modificadas las vidas (tiles de determinados activos de
generacion eléctrica, lo que ha supuesto una reduccion de la dotacion a la amortizacion del ejercicio 2006
de aproximadamente 5 millones de euros.

e) Costes por intereses

Conforme a lo establecido en la NIC 23 “Costes por intereses”, Hc Energia ha optado por reconocer los
costes por intereses directamente atribuibles a la adquisicién, construccion o producciéon de activos
cualificados como mayor valor de los mismos. Los activos cualificados son aquellos que requieren, un
periodo de tiempo sustancial antes de poder ser utilizados o ser objeto de enajenacion. En la medida que
la financiacién se haya obtenido especificamente para el activo cualificado, el importe de los intereses a
capitalizar se determina en funcion de los costes reales incurridos durante el ejercicio menos los
rendimientos obtenidos por las inversiones temporales realizadas con dichos fondos. El importe de los
intereses capitalizados correspondientes a la financiacién genérica se determina aplicando un tipo de
interés medio ponderado a la inversion en activos cualificados, sin exceder en ningun caso del total de
costes por intereses incurridos. A efectos de determinar el importe de intereses capitalizables, se
consideran los ajustes realizados al valor contable de los pasivos financieros correspondientes a la parte
efectiva de las coberturas contratadas por el Grupo.

f) Deterioro del valor de los activos

A la fecha de cierre de cada ejercicio, Hc Energia analiza el valor de sus activos no corrientes para
determinar si existe algun indicio de que los mismos hayan sufrido una pérdida por deterioro. En caso de
gue exista algin indicio de que pueda haberse producido tal deterioro, se realiza una estimacion del
importe recuperable de dicho activo para determinar el importe del saneamiento que pudiera resultar
necesario.

En el caso particular de los fondos de comercio, asi como de aquellos otros activos intangibles de vida util
indefinida y de los activos que al momento actual ain no se encuentran en explotacion, se realiza
anualmente el andlisis de su recuperabilidad.

El importe recuperable se determina como el mayor valor entre el valor de mercado minorado por el coste
de su venta y el valor en uso, entendiendo por éste el valor actual de los flujos de caja futuros estimados.
Para el calculo del valor en uso, las hip6tesis utilizadas en dichas estimaciones incluyen las tasas de
descuento, tasas de crecimiento y cambios esperados en los precios de venta y costes directos, basados
en las previsiones sectoriales, la experiencia y expectativas futuras.
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En el caso en que el importe recuperable sea inferior al valor neto en libros del activo, se registra por la
diferencia la correspondiente pérdida por deterioro con cargo al epigrafe "Amortizaciones y provisiones"
de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. Las pérdidas por deterioro reconocidas en un activo en
ejercicios anteriores son revertidas con abono al mencionado epigrafe cuando se produce un cambio en
las estimaciones sobre su importe recuperable, aumentando el valor del activo con el limite del valor en
libros que el activo hubiera tenido de no haberse realizado el saneamiento, salvo en el caso del
saneamiento del fondo de comercio, que no es reversible.

Cuando se trata de activos identificables que, independientemente considerados, no generan flujos de
caja, Hc Energia estima la recuperabilidad de la unidad generadora de efectivo (abreviadamente UGE) a
la que el activo pertenece. Las pérdidas relacionadas con el deterioro de valor de las UGEs, se asignan
inicialmente a reducir, en su caso, el valor del fondo de comercio atribuido a la misma y a continuacién a
los demas activos de la UGE, prorrateando en funcién del valor contable de cada uno de los activos, con
el limite para cada uno de ellos del mayor de su valor razonable menos los costes de venta, su valor de
uso y cero.

El célculo del posible deterioro de la inversion neta en una entidad asociada integrada por el método de la
participacion se determina como resultado de la comparacion del valor contable de la inversion neta en la
asociada con su valor recuperable, entendiéndose por valor recuperable el mayor del valor en uso o valor
razonable menos los costes de venta. En este sentido, el valor en uso se calcula en funcién de la
participacion del Grupo en el valor actual de los flujos de efectivo estimados de las actividades ordinarias
y de los importes que pudieran resultar de la enajenacion final de la asociada.

g) Instrumentos financieros

Los instrumentos financieros se clasifican en el momento de su reconocimiento inicial como un activo
financiero, un pasivo financiero o un instrumento de patrimonio, de conformidad con el fondo econémico
del acuerdo contractual.

Las compras y ventas convencionales de activos financieros se reconocen en la fecha de negociacion.

Activos financieros

El Grupo clasifica sus activos financieros, tanto corrientes como no corrientes, en cinco categorias:

1. Activos financieros valorados a valor razonable con cambios de su valor reconocidos en la
cuenta de pérdidas y ganancias son activos que cumplen alguna de las siguientes
caracteristicas:

- Se ha clasificado como un valor negociable respecto al que se espera obtener beneficios por
la fluctuacién de su precio.

- Hasido incluido en esta categoria de activos desde su reconocimiento inicial.

- Se trata de un derivado, excepto un derivado que haya sido designado como instrumento de
cobertura y cumpla las condiciones para ser eficaz y un derivado que sea un contrato de
garantia financiera

Los activos incluidos en esta categoria figuran en el balance de situacién consolidado a su valor
razonable, registrandose las fluctuaciones del mismos en los epigrafes "Gasto financiero" e
"Ingreso financiero" de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

2. Préstamos y cuentas a cobrar: son valorados en el momento de su reconocimiento en el balance
a su valor razonable, siendo posteriormente valorados a coste amortizado utilizando la tasa de
interés efectivo.

Se registran provisiones por la diferencia existente entre el importe que se estima recuperar de
las cuentas a cobrar, descontado éste al tipo de interés efectivo original de la operacion, y el
valor en libros por el que se encuentran registradas.

3. Inversiones a mantener hasta su vencimiento: activos financieros no derivados cuyos cobros son
de cuantia fija o determinable y cuyos vencimientos son fijos y respecto de los cuales Hc
Energia tiene tanto la intencién como la capacidad de conservarlos hasta su vencimiento. Son
contabilizados a su coste amortizado.
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4. Activos financieros disponibles para la venta: son todos las que no entran dentro de las tres
categorias anteriores. Estas inversiones se registran inicialmente a su valor razonable mas los
costes de transaccién atribuibles y figuran en el balance de situacion consolidado a su valor
razonable en la fecha de cierre. Las variaciones de este valor razonable se registran, netas de su
efecto fiscal, con cargo o abono al epigrafe "Reserva por revaluacion de activos y pasivos no
realizados" del balance de situacién consolidado (Nota 15), hasta el momento en que se produce
la enajenacion de estas inversiones. En el momento de la enajenacion de estas inversiones el
importe acumulado de las revaluaciones referente a dichas inversiones es imputado
integramente a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. Cuando el valor razonable de la
inversion sea inferior a su coste, la diferencia se registra directamente en la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada.

5. Aguellas inversiones financieras en capital de sociedades no cotizadas cuyo valor de mercado
no puede ser medido de forma fiable son valoradas a coste de adquisicion.

El valor razonable es la cantidad por la que puede ser intercambiado un activo o cancelado un pasivo
entre un comprador y vendedor interesados y debidamente informados, en condiciones de independencia
mutua. Para la determinacion del valor razonable se aplican, de estar disponibles, los precios de
cotizacion dentro de un mercado activo; en su defecto se utilizan métodos alternativos basados en precios
de transacciones recientes; y en caso de no disponer de informacion suficiente, se aplican técnicas de
valoracién generalmente aceptadas, como la actualizacién de los flujos de caja esperados.

El coste amortizado de un activo o pasivo financiero es el importe al que fue valorado inicialmente el
activo o pasivo, menos los reembolsos del principal, mads o menos la imputacion o amortizacion gradual
acumulada, utilizando el método del tipo de interés efectivo, de cualquier diferencia existente entre el valor
inicial y el valor de reembolso al vencimiento, menos cualquier disminucion por deterioro del valor o
incobrabilidad.

Se produce una pérdida por deterioro en relaciébn con un activo financiero, o un grupo de activos
financieros, cuando después del reconocimiento inicial del mismo se producen eventos con impacto
negativo sobre sus flujos de efectivos futuros estimados que determinan un valor del activo inferior al
registrado en libros. Los deterioros de valor y la incobrabilidad de préstamos y otras cuentas a cobrar y
de instrumentos de deuda se reconocen en las cuentas anuales consolidadas mediante el registro de una
provisién correctora de los activos financieros. Cuando el deterioro es irreversible se elimina el valor
contable contra el importe de la provision. Las reversiones de los deterioros de valor se reconocen
igualmente contra el importe de la provision. En el caso de los activos financieros disponibles para la
venta, el descenso en el valor razonable que ha sido registrado directamente en ingresos y gastos
reconocidos en patrimonio neto, se reconoce en resultados cuando existe evidencia objetiva de un
deterioro de valor, aunque el activo financiero no haya sido dado de baja en el balance de situacion
consolidado.

Los activos financieros se dan de baja contable cuando los derechos a recibir flujos de efectivo
relacionados con los mismos han vencido o se han transferido y Hc Energia ha traspasado
sustancialmente los riesgos y ventajas derivados de su titularidad. La baja de un activo financiero en su
totalidad implica el reconocimiento de resultados por la diferencia existente entre su valor contable y la
suma de la contraprestacion recibida, neta de gastos de la transaccion, incluyéndose los activos
obtenidos o pasivos asumidos y cualquier resultado diferido en ingresos y gastos reconocidos en
patrimonio neto.

Los criterios de reconocimiento de la baja de activos financieros en operaciones en las que el Grupo ni
cede ni retiene de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad se basan en el
andlisis del grado de control mantenido. De esta forma:

e Si Hc Energia no ha retenido el control, se da de baja el activo financiero y se reconocen de
forma separada, como activos o pasivos, cualesquiera derechos u obligaciones creados o
retenidos por efecto de la cesion.

e Si se ha retenido el control, continla reconociendo el activo financiero por la implicacién
continuada del Grupo en el mismo determinada por el importe de su exposicion a los cambios
de valor en dicho activo y registra un pasivo asociado.

Las transacciones en las que Hc Energia retiene de manera sustancial todos los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad de un activo financiero cedido se registran mediante el reconocimiento en
cuentas de pasivo de la contraprestacion recibida. Los gastos de la transaccién, se reconocen en
resultados siguiendo el método del tipo de interés efectivo.
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Efectivo v otros medios liquidos equivalentes

Este epigrafe del balance de situacidon consolidado incluye el efectivo en caja, depositos bancarios a la
vista y otras inversiones a corto plazo de alta liquidez que son rapidamente convertibles en efectivo y que
estan sujetas a un riesgo insignificante de cambios en su valor.

A efectos del estado de flujos de efectivo, se incluyen como efectivo y otros medios liquidos equivalentes
los descubiertos bancarios, si alguno, que son exigibles a la vista y que forman parte de la gestion de
tesoreria del Grupo. En los casos excepcionales en que pudieran producirse dichos descubiertos
bancarios, se reconocen en el balance de situacion consolidado como pasivos financieros por deudas con
entidades de crédito.

El Grupo clasifica los flujos de efectivo correspondientes a los intereses recibidos y pagados y los
dividendos recibidos y pagados como actividades de explotacion.

Pasivos financieros e instrumentos de capital

La deuda financiera y los instrumentos de capital emitidos son clasificados de acuerdo con la naturaleza
de la emisién como deuda o instrumento de capital segin corresponda.

Hc Energia considera que no ha realizado emisiones de instrumentos de capital.

Los préstamos, obligaciones y similares se registran inicialmente por su valor razonable, que no difiere del
efectivo recibido, neto de los costes incurridos en la transaccién. En periodos posteriores, estas
obligaciones de financiacion se valoran a su coste amortizado, utilizando el método del tipo de interés
efectivo, salvo para aquellas operaciones para las que se han suscrito contratos de cobertura que se
valoran tal y como se describe en el apartado "Derivados financieros y operaciones de cobertura" de esta
misma Nota 4.9g).

Las cuentas a pagar originadas por operaciones de trafico (Acreedores comerciales y otras cuentas a
pagar) son inicialmente valoradas a valor razonable y posteriormente son valoradas a coste amortizado
utilizando el método del tipo de interés efectivo.

Hc Energia tiene contratadas con diversas entidades financieras operaciones de confirming para la
gestion del pago a los proveedores. Los pasivos comerciales cuya liquidacion se encuentra gestionada
por las entidades financieras se muestran en los epigrafes “Acreedores comerciales” y “Otros pasivos
corrientes” hasta el momento en el que se ha producido su liquidacion, cancelacion o expiracion.

Los ingresos satisfechos por las entidades financieras en contraprestacion de las adquisiciones
efectuadas por éstas de las facturas o documentos de pago soportantes de los pasivos comerciales
registrados por el Grupo se reconocen en el momento de su concesion en el epigrafe de “Otros ingresos”
en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Asimismo, las deudas mantenidas con las entidades financieras como consecuencia de la venta de los
pasivos comerciales se reconocen bajo el concepto de deudas comerciales anticipadas por entidades de
crédito, de los epigrafes de “Acreedores comerciales” y “Otras pasivos corrientes” del balance de
situacion consolidado, mientras que en los casos en los que el Grupo solicita el aplazamiento del plazo de
pago de las deudas inicialmente mantenidas con los acreedores comerciales se produce el traspaso de
dichas deudas al capitulo de “Deuda financiera” del balance de situacién consolidado.

Los pasivos financieros o una parte de los mismos son dados de baja en el momento en el que las
obligaciones contempladas en el correspondiente contrato han sido satisfechas, canceladas o han
expirado. La diferencia entre el valor contable del pasivo financiero o de una parte del mismo cancelado o
cedido a un tercero y la contraprestacion pagada, incluido cualquier activo cedido diferente del efectivo o
pasivo asumido, se registra con cargo o abono a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Derivados financieros v operaciones de cobertura

Los instrumentos financieros derivados se reconocen inicialmente siguiendo los criterios expuestos
anteriormente para los activos y pasivos financieros. El valor razonable de los diferentes instrumentos
financieros se calcula mediante los siguientes procedimientos:

- El valor razonable de los derivados cotizados en un mercado organizado es su cotizacién al
cierre del ejercicio.
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- En el caso de los derivados no negociables en mercados organizados, Hc Energia utiliza
para su valoracion hip6tesis basadas en las condiciones del mercado a la fecha de cierre del
ejercicio. En concreto, el valor de mercado de los swaps de tipo de interés es calculado
como el valor actualizado a tipos de interés de mercado del diferencial de tipos del swap; en
el caso de los contratos de tipo de cambio a futuro, su valoracion se determina descontando
los flujos futuros calculados utilizando los tipos de cambio a futuro existentes al cierre del
ejercicio.

En ocasiones Hc Energia realiza coberturas de valor razonable y del flujo de efectivo.

Los instrumentos financieros derivados, que no cumplen con los criterios de la contabilidad de coberturas
expuestos a continuacion se clasifican y valoran como activos o pasivos financieros al valor razonable con
cambios en resultados. Los instrumentos financieros derivados que cumplen con los criterios de la
contabilidad de coberturas se reconocen inicialmente por su valor razonable, mas, en su caso, los costes
de transaccion que son directamente atribuibles a la contratacién de los mismos 0 menos, en su caso, los
costes de transaccion que son directamente atribuibles a la emision de los mismos.

Al inicio de la cobertura, Hc Energia designa y documenta las relaciones de cobertura, asi como el
objetivo y la estrategia que asume con respecto a las mismas. La contabilizaciéon de las operaciones de
cobertura sélo resulta de aplicacion cuando se espera que la cobertura sea altamente eficaz al inicio de la
cobertura y en los periodos posteriores para conseguir compensar los cambios en el valor razonable o en
los flujos de efectivo atribuibles al riesgo cubierto, durante el periodo para el que se ha designado la
misma (analisis prospectivo) y la eficacia real, que puede ser determinada con fiabilidad, esta en un rango
del 80-125% (analisis retrospectivo). Asimismo en las coberturas de los flujos de efectivo las
transacciones previstas deben ser altamente probables.

Solamente se designan como partidas cubiertas los activos, pasivos, compromisos en firme vy
transacciones previstas altamente probables que impliquen a una parte externa a Hc Energia,
entendiendo como una parte externa a las sociedades del grupo EDP sobre las que Hc Energia no
detenta una participacion directa o indirecta.

Los beneficios o pérdidas de las fluctuaciones en el valor razonable de los instrumentos derivados se
registran en la cuenta de pérdidas y ganancias salvo en el caso de que el derivado haya sido designado
como instrumento de cobertura y éste sea altamente efectivo, entre un 80% y un 125%, en cuyo caso su
contabilizacion es la siguiente:

- En el caso de las coberturas de valor razonable, tanto los cambios en el valor de mercado
de los instrumentos financieros derivados designados como coberturas como las variaciones
del valor de mercado del elemento cubierto producidas por el riesgo cubierto se registran
con cargo o abono en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, segin corresponda,
de forma que los epigrafes "Ingreso financiero" y "Gasto financiero" recojan,
respectivamente, el ingreso o gasto devengado conjuntamente por el elemento cubierto y el
instrumento de cobertura. La contabilidad de coberturas de valor razonable se interrumpe en
los casos en los que el instrumento de cobertura expira, es vendido, la cobertura deja de
cumplir las condiciones para la contabilidad de coberturas o Hc Energia revoca la
designacion.

- En las coberturas de flujos de efectivo, los cambios en el valor de mercado de los
instrumentos financieros derivados de cobertura se registran, en la parte en que dichas
coberturas no son efectivas, en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, registrando
la parte efectiva en el epigrafe "Reserva por revaluacion de activos y pasivos no realizados"
del balance de situacion consolidado adjunto. La pérdida o ganancia acumulada en dichos
epigrafes se traspasa al epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias que se ve afectado
por el elemento cubierto a medida que éste va afectando a la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada o en el ejercicio en que éste se enajena.

En el caso de que la cobertura de compromisos en firme o transacciones futuras dé lugar a
un activo o un pasivo, este saldo es tenido en cuenta en la determinacion del valor inicial del
activo o pasivo financieros que genera la operacion cubierta. Si el compromiso en firme o
transaccion futura cubierta no diera lugar a un activo o pasivo, los importes abonados o
cargados, respectivamente, en el epigrafe "Reserva por revaluacion de activos y pasivos no
realizados" del balance de situacion consolidado se imputaran a la cuenta de pérdidas y
ganancias en el mismo periodo en que lo haga el elemento cubierto. En las coberturas de
transacciones previstas que dan lugar posteriormente al reconocimiento de un activo o un
pasivo no financiero, el Grupo reclasifica las pérdidas o ganancias reconocidas en
patrimonio neto, contra el coste inicial o el valor contable del activo o pasivo no financiero.
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- Hc Energia interrumpe de forma prospectiva la contabilidad de coberturas de flujos de
efectivo si el instrumento de cobertura expira, es vendido o si la cobertura deja de cumplir
las condiciones para que resulte aplicable la contabilidad de coberturas. En estos casos el
importe acumulado en patrimonio neto no se reconoce en resultados hasta que la
transaccién prevista tenga lugar. No obstante, los importes acumulados en el patrimonio
neto se reclasifican como ingresos o gastos financieros en el momento en el que el Grupo
no espera que la transaccion prevista vaya a producirse. Cuando Hc Energia revoca la
designacion, en coberturas de transacciones previstas el resultado acumulado en patrimonio
neto se reconoce en resultados cuando ocurre la transaccion o deja de esperarse que
ocurra.

Los derivados implicitos en otros instrumentos financieros son contabilizados separadamente cuando sus
caracteristicas y riesgos no estan estrechamente relacionados con los instrumentos financieros en los que
se encuentran implicitos, siempre que el conjunto no esté siendo contabilizado a valor de mercado
registrando las variaciones de valor con cargo o abono en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

h) Liguidaciones por actividades reguladas

Sector eléctrico

A partir del ejercicio 1998, con la entrada en vigor de la Ley 54/1997 y deméas disposiciones de desarrollo
surgen las liquidaciones para la redistribucion de los ingresos obtenidos via tarifa, y que se materializan
en cobros y pagos a efectuar a otras empresas del sector con la finalidad de redistribuir entre las
diferentes empresas eléctricas los ingresos obtenidos via tarifa, netos de las compras de energia
efectuadas para hacer frente a los suministros a clientes a tarifa, de forma que cada empresa perciba los
ingresos que le son efectivamente reconocidos por las actividades reguladas de distribucién y transporte,
prima por consumo de carbon autdctono y stock de carbén incluidos en la compensacion de los costes de
transicion a la competencia a través de la denominada retribucion fija. Con posterioridad, como
consecuencia de la aplicacion del RD 1432/2002 por el que se establece la metodologia para la
aprobaciéon o modificacion de la tarifa eléctrica media o de referencia y del RD 1436/2002 por el que se
aprueba la tarifa eléctrica para el 2003, se han incluido en el procedimiento de liquidaciones los siguientes
conceptos, que tienen a todos los efectos la consideracion de ingresos de las actividades reguladas:

- Coste correspondiente al desajuste de ingresos de las actividades reguladas anterior a 2003.
- Coste correspondiente a las revisiones derivadas de los costes de generacion extrapeninsular.

De acuerdo con la prioridad de cobro establecida en la regulacion, los conceptos de mayor a menor
prioridad, son los siguientes: costes de transporte y distribucién, prima por consumo de carbon nacional,
déficit generado con anterioridad a 2003 y en el ejercicio 2005, stock de carbon y plan de financiacion
extraordinaria de Elcogéas. Todos estos costes tienen su cobro garantizado segun las previsiones del Real
Decreto-Ley 5/2005.

En cada liquidacion provisional de las actividades reguladas, la Comisién Nacional de Energia calculara el
saldo de ingresos y costes del sistema; y, cuando dicho saldo sea negativo, se liquidara a Hidroeléctrica
del Cantébrico, S.A., aplicando un porcentaje de reparto del 6,08%, que tendra caracter provisional,
estando facultado el Ministerio de Industria, Turismo y Comercio para establecer los porcentajes de
reparto definitivos.

Durante el afio 2006, el saldo de ingresos y costes del sistema ha sido negativo, por lo que Hidroeléctrica
del Cantabrico, S.A. ha participado con el 6,08% referido en la financiacion del saldo negativo generado.
El Real Decreto 1634/2006, de 29 de diciembre, por el que se establece la tarifa eléctrica para 2007,
contempla la modificacion de la tarifa media o de referencia, incluyendo el reintegro, con cargo a la
recaudacion de la tarifa eléctrica en los proximos ejercicios, de los saldos negativos correspondientes a la
tarifa del afio 2006 para cada una de las empresas financiadoras, en los importes realmente aportados
por cada una de ellas con inclusién de los costes financieros que se devenguen.

A la fecha de preparacién de estos estados financieros no se han publicado las liquidaciones anuales de
los ejercicios 2002 a 2006. No obstante, no se espera que de estas liquidaciones se deriven desviaciones
significativas con respecto a las estimaciones realizadas por el Grupo para los mencionados ejercicios.

Actividades reguladas de transporte y distribucion

Las actividades reguladas de transporte y distribucién tienen una retribucién asignada para el ejercicio
2006 en el Real Decreto 1556/2005 por un total de 116 millones de euros (114 millones de euros para el
ejercicio 2005 segun el Real Decreto 2892/2004).
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La Comision Nacional de la Energia realiza liquidaciones interempresas con la finalidad de redistribuir los
ingresos obtenidos por via de la tarifa, netos de los costes de adquisicion de energia efectuadas para
hacer frente a los suministros a tarifa, de forma que cada empresa perciba los ingresos por las actividades
reguladas que le corresponden.

La estimacion de las liquidaciones, que son efectuadas por la Comisién Nacional de la Energia con
caracter provisional, ha supuesto en el ejercicio 2006 un abono relacionado con la retribucion de las
actividades reguladas de transporte y distribucion por importe de 177 millones de euros (264 millones de
euros en 2005) estando registrada en la partida de “Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar
corrientes” del balance de situacién consolidado al 31 de diciembre de 2006 la cuantia de 28 millones de
euros (49 millones de euros en la partida “Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar corrientes” al 31
de diciembre de 2005). Como consecuencia de que esta actividad de transporte y distribucion eléctrica
dispone de una retribucién fija e independiente de la evolucion del precio de la energia eléctrica, la cifra
de negocios de esta actividad viene determinada por el margen establecido por la Administracién, por lo
que las compras de energia para la prestaciéon del suministro eléctrico de la actividad de distribucion a
tarifa se reconocen como menor importe de la cifra de negocios.

Tal como se ha indicado en la Nota 3 de las presentes cuentas anuales consolidadas, a la fecha de
formulacion de las mismas aun no se ha definido por parte de las Autoridades el precio definitivo a aplicar
a las ventas de electricidad de la generadora a la distribuidora asimiladas a contratos bilaterales fisicos a
los efectos de determinar la retribucion final real de la actividad regulada de la Distribucion, si bien, tal
como se ha mencionado en dicha nota, el Real Decreto 3/2006 fija que el citado precio debe determinarse
basandose en cotizaciones objetivas y transparentes del mercado de electricidad.

A los efectos de determinar la retribucién regulada de la actividad de Distribucién, las presentes cuentas
anuales consolidadas recogen el efecto de las operaciones de venta y adquisicién de energia eléctrica
presentadas simultaneamente por sujetos pertenecientes a nuestro grupo empresarial en los mercados
diario e intradiario de venta de electricidad asimiladas a contratos bilaterales fisicos sobre dicha
retribucion regulada al precio provisional de 42,35 euros/MWh. Los Administradores de Hc Energia
consideran que el precio definitivo de estas transacciones sera mas elevado, a pesar de lo cual no se ha
registrado ningun ingreso adicional por considerar que este derecho es un activo contingente que, por
tanto, no puede registrarse contablemente.

Prima por consumo de carbén nacional e incentivo al consumo de carb6n autéctono

La estimaciéon de las liquidaciones, que son efectuadas por la Comisién Nacional de la Energia con
caracter provisional, ha supuesto en el ejercicio 2006 un abono en concepto de ingreso por asignacion por
consumo de carbdn nacional en el ejercicio 2006 por importe de 3,6 millones de euros (3,7 millones de
euros en el ejercicio 2005), que figura registrado en el epigrafe “Ingresos ordinarios - Ventas” de la
cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

Déficit de las actividades reguladas del sistema eléctrico del ejercicio actual y anteriores

La regulacion espafiola obliga a los generadores del sistema integrado a financiar el desajuste financiero
en cada periodo entre los ingresos procedentes de la aplicacion de las tarifas y los costes liquidables por
las actividades reguladas.

Al 31 de diciembre de 2006, los ingresos netos declarados por el conjunto de los distribuidores resultan
insuficientes para cubrir la retribucion de las actividades reguladas — transporte y distribucion -, la prima
por consumo de carbdn autéctono de 2006 (reducida en la cuantia establecida para la devolucién de
prima de los afios 1998 y 1999), los desajustes de ingresos anteriores a 2003, la revision del coste de la
generacion extrapeninsular, el stock de carbén a la entrada del modelo, el plan de financiacion
extraordinario de Elcogas y los desajustes de ingresos del ejercicio 2005.

De conformidad con el Real Decreto-Ley 5/2005 y el Real Decreto-Ley 7/2006 el porcentaje de
participacion en el Sistema Nacional que correspondia a Hc Energia para los ejercicios 2005 y 2006
quedo fijado en el 6,08%, por lo que dada la insuficiencia de los ingresos netos, al cierre del ejercicio
2006 Hc Energia ha realizado aportaciones por un importe total de 169,6 millones de euros (158 millones
de euros en el ejercicio 2005). Sin embargo, tal como se indica en la Nota 3, el Real Decreto Ley 3 /2006
aprobo que la retribucion de la actividad de produccion de energia eléctrica a partir del afio 2006 debera
minorarse como consecuencia de la internalizacién del valor de los derechos de emisién, asignados
gratuitamente en el Plan Nacional de Asignacion 2005/2007, en la formacién del precio en el mercado
mayorista de electricidad. En aplicacién de la interpretacion efectuada del Real Decreto 3/2006, Hc
Energia ha considerado que el desajuste de ingresos se vera asi minorado; resultando en consecuencia
que las aportaciones ya realizadas suponen un exceso de aproximadamente 15,6 millones de euros sobre
el importe final a financiar por Hc Energia estimado provisionalmente en 154 millones de euros.
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Como consecuencia del reconocimiento legal del derecho de Hc Energia a obtener el reintegro de las
aportaciones satisfechas para cubrir el desajuste financiero, el Grupo ha registrado las cantidades
estimadas a financiar como un saldo a recuperar a largo plazo dentro del epigrafe “Préstamos y otras
cuentas a cobrar no corrientes” del balance de situacion consolidado adjunto.

Esto ha supuesto reconocer un importe a recuperar de 154 millones de euros (224 millones de euros en el
ejercicio 2005), de los que aproximadamente 10 millones de euros (11 millones de euros en el gjercicio
2005) figuran registrados en el epigrafe “Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar corrientes” del
balance de situacion consolidado adjunto. El importe aportado provisionalmente en exceso por un total de
15,6 millones de euros ha sido asimismo clasificado en este mismo epigrafe.

Como asimismo se ha explicado en la Nota 3, las cuentas anuales consolidadas registran en el epigrafe
“Provisiones corrientes — Otras provisiones” un importe de 32,3 millones de euros por la aplicacion de la
reduccién prevista en el Real Decreto Ley 3/2006 en relacion con los derechos de emision de gases de
efecto invernadero asignados gratuitamente. Este importe es la mejor estimacion realizada por Hc
Energia, en la fecha de formulaciéon de estas cuentas anuales consolidadas, del efecto de esta medida,
teniendo en cuenta lo establecido en el Real Decreto Ley 3/2006, el borrador de Orden Ministerial de
desarrollo del mismo y el Informe de la Comision Nacional de la Energia sobre el borrador de Orden
Ministerial.

Respecto al desajuste de ingresos producido en el ejercicio 2005, que fue registrado con los mismos
criterios y en idénticos epigrafes por un importe total de 224 millones de euros, la financiaciéon que
finalmente ha debido aportar Hc Energia ha alcanzado un valor de 232,9 millones de euros.
Posteriormente, el Real Decreto 809/2006, por el que se revisa la tarifa eléctrica a partir del 1 de julio de
2006, determina que el déficit de ingresos del ejercicio 2005 tiene la condiciones de activo titulizable. En
consecuencia, con anterioridad al 31 de diciembre de 2006, Hc Energia ha suscrito un contrato con
determinadas entidades financieras mediante el cual se ha procedido a la cesion del derecho de cobro por
dicho déficit de ingresos del ejercicio 2005 a dichas entidades. Dicho contrato cumple las condiciones
para registrar la baja de este activo en el balance de situacién consolidado, entre otras en cuanto al
traspaso de los riesgos y beneficios derivados del mismo, por lo que el activo correspondiente ha sido
dado de baja en su totalidad.

Sector gasista

En el ejercicio 2002, y basicamente como consecuencia de la entrada en vigor de la Ley 38/1998 del
Sector Gasista Espafiol y sus disposiciones de desarrollo, surgieron las liquidaciones interempresas que
son realizadas por la Comisidn Nacional de la Energia y que se materializan en cobros y pagos a efectuar
entre las empresas del sector con la finalidad de redistribuir los ingresos obtenidos via tarifa y peajes,
netos de las compras de energia efectuadas para hacer frente a los suministros a tarifa, de forma que
cada empresa perciba los ingresos que le son efectivamente reconocidos por las actividades reguladas.

La estimacion de estas liquidaciones, ha supuesto un cargo en concepto de gastos para el Grupo por un
importe aproximado de 54 millones de euros en el ejercicio 2006. El Grupo ha efectuado sus estimaciones
bajo la hipétesis de que las retribuciones que le han sido asignadas para el ejercicio 2006 por sus
actividades reguladas, establecidas en la Orden ITC/4101/2005 de 30 de diciembre se mantienen en
cualquier caso y con independencia de la recaudacion real del sistema en su conjunto, entendiendo que,
los posibles desajustes de recaudacion respecto a las previsiones, de acuerdo con lo establecido en la
Orden ECO/2692/2002 de 28 de Octubre, seran objeto de correccién en los dos ejercicios posteriores.

La estimacion de las liquidaciones que le corresponden a Hc Energia estd basada en la comparacion de
las ventas realizadas en el ejercicio 2006, menos las compras de gas y otros costes relacionados de ese
mismo periodo, con el importe devengado al 31 de diciembre de 2006 de los costes acreditados al
Grupo, calculados en funcién del reparto de la retribucion fija total acreditada en el afio 2006 y repartida
en proporcién al numero de dias naturales comprendidos en el periodo de liquidacion.

i) Existencias
Los criterios de valoracion aplicados han sido los siguientes:

1. El Grupo valora las existencias de combustible nuclear en base a los costes realmente
incurridos desde el momento en que se adquiere el uranio en estado natural hasta que se
introduce para su utilizacion en el reactor de la central, incluyendo el coste inicial del uranio
asi como los costes de concentrado, conversién, enriquecimiento, fabricacion y otros. Los
gastos financieros correspondientes a la financiacion externa del coste de adquisicién de
combustible nuclear durante el periodo de fabricacion del mismo no son incorporados como
mayor coste de dicho combustible nuclear.
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Los consumos del combustible nuclear se imputan a resultados bajo el epigrafe “Consumo
de materias primas y consumibles” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
adjunta desde el momento en que se inicia la explotacion de los elementos combustibles
introducidos en el reactor, en funcidn del coste de dichos elementos y del grado de quemado
que los mismos experimentan en cada ejercicio.

2. Las existencias de otros materiales energéticos diferentes al combustible nuclear (en su
mayoria carbon y gas) y los materiales para consumo y reposicion, se valoran a su coste de
adquisicion, siguiendo el método del precio medio ponderado, o a su valor de mercado, el
menor.

La valoracién de productos obsoletos, defectuosos o de lento movimiento se ha reducido a su posible
valor de realizacion.

La politica del Grupo es la de formalizar pdlizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a los que
estan sujetas sus existencias. Los Administradores de la Sociedad Dominante estiman que existe una
cobertura suficiente para cubrir los riesgos propios de estos activos.

i) Acciones propias en cartera

Las acciones propias en cartera se reflejan en el epigrafe Patrimonio — Acciones propias en cartera del
balance de situacion consolidado adjunto a su coste de adquisicién, como una minoracion del patrimonio
neto del balance de situacion consolidado.

Los beneficios y pérdidas obtenidos por las sociedades en la enajenacion de estas acciones propias se
registran en epigrafes de "Otras reservas" del balance de situacion consolidado.

En caso de producirse la amortizacion posterior de las acciones de la Sociedad dominante, da lugar a una
reduccion de capital por el importe del nominal de dichas acciones y la diferencia positiva o negativa entre
el precio de adquisicion y el nominal de las acciones se carga o abona a cuentas de “Otras reservas”,
salvo que la Junta General de Accionistas de la Sociedad dominante tome la decision de realizar el cargo
sobre “Prima de emision”.

Por otra parte, los dividendos se reconocen como una reducciéon de patrimonio neto en el momento en el
que tiene lugar su aprobacién por la Junta General de Accionistas.

k) Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar corrientes

Las cuentas a cobrar corrientes figuran en el balance de situacién consolidado valoradas por su valor
razonable, que no difiere significativamente de su valor nominal una vez deducidas las correcciones
valorativas necesarias derivadas del riesgo que presentan de posibles insolvencias con respecto al cobro
de los diferentes activos.

Las deudas a largo y corto plazo figuran contabilizadas a su valor actual. Los eventuales intereses
implicitos incorporados en el valor nominal o de reembolso se imputan a resultados siguiendo un criterio
financiero.

1) Retribucion fija por tréansito a la competencia

Principal desarrollo normativo

La Ley 54/1997, del Sector Eléctrico, con la finalidad de procurar la gradualidad del proceso de transicion
a la competencia de las empresas del sector eléctrico, establecié en su Disposicion Transitoria Sexta la
existencia de unos costes de transicién al régimen de mercado competitivo para las sociedades titulares
de instalaciones de produccién de energia eléctrica que al 31 de diciembre de 1997 estuvieran incluidas
en el ambito de aplicacion del Real Decreto 1.538/1987, de 11 de diciembre, sobre determinacién de la
tarifa de las empresas gestoras del servicio eléctrico.

En este sentido, las mencionadas empresas eléctricas percibiran durante un periodo transitorio una
retribucion fija, que se define en base a la diferencia estimada entre los ingresos medios que obtendrian
las empresas productoras a las que se refiere el parrafo anterior, a través de la tarifa eléctrica, y la
retribucién reconocida para la actividad de produccién en la Ley 54/1997, del Sector Eléctrico.

El 3 de febrero de 2001 se publico el Real Decreto-Ley 2/2001, de 2 de febrero, por el que se modifica la
Disposicién Transitoria Sexta de la Ley 54/1997. Los aspectos fundamentales relacionados con los
costes de transicion a la competencia incluidos en este Real Decreto-Ley son los siguientes:
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1.- El importe base global de los costes de transicion a la competencia, en valor al 31 de
diciembre de 1997, no podra superar 10.438,2 millones de euros, descompuestos en un valor
méaximo de 8.663,6 millones de euros en concepto de costes de transicion a la competencia
tecnoldgicos y un valor maximo de 1.774,6 millones de euros en concepto de incentivos al
consumo de carbén autdctono.

2.- El Gobierno podra establecer anualmente el importe maximo de esta retribucion, con la
distribucién que corresponda, extendiendo el periodo de recuperacion hasta el afio 2010 como
fecha limite (anteriormente a este Real Decreto-Ley era el 2007).

3.- Si el precio medio de venta de generacién de cada una de las sociedades titulares de
instalaciones de generacion, resultara anualmente superior a 0,036 euros por kWh, este
exceso se deducird del citado valor actual de los costes de transiciobn a la competencia
acreditado a la sociedad que corresponda, estableciéndose anualmente las nuevas cantidades
y porcentajes de costes de transicion a la competencia que corresponderan a cada una de
estas sociedades.

4.- Los costes de transicion a la competencia seran repercutidos a los consumidores de energia
eléctrica y se liquidaran por diferencia entre los ingresos medios obtenidos por las sociedades
a través de la tarifa eléctrica y los costes del Sistema, en los términos establecidos por el Real
Decreto 2017/1997, de 26 de diciembre.

El 13 de marzo de 2001 es publicada una resolucidon de la Direccion General de Politica Energética y
Minas por la que se establece la prioridad del cobro de la prima al consumo de carbon autdctono del
primer semestre del afio 2000 sobre los cobros de las asignaciones general y especifica de la Retribucién
Fija.

En la Orden de 10 de octubre de 2001 se aprueba un plan de financiacion extraordinario para Elcogas,
S.A. con cargo a la asignacion especifica de los costes de transicion a la competencia.

En el RD-Ley 7/2006, de 23 de junio, se elimina la Disposicion Transitoria Sexta de la Ley 54/97, pero se
mantiene la existencia de un incentivo al consumo de carbon autéctono y del Plan de Viabilidad de
Elcogas, S.A.

Contabilidad y registro

El tratamiento contable de la retribucion fija por transito a la competencia queda registrado de acuerdo
con los siguientes criterios:

a) El importe reconocido en cada ejercicio, en concepto de retribucion fija, es objeto de registro
contable como ingreso en el epigrafe “Ingresos ordinarios - Ventas”, cuando se genera el
derecho a su percepcion, ejercicio a ejercicio. A partir de febrero de 2001, el ingreso a
contabilizar en cada ejercicio hasta el afio 2010 en concepto de retribucién fija para la
compensacion de los costes por transicion a la competencia, al no estar ésta garantizada, sera
la parte que Hc Energia cobre realmente en relacién con este concepto, la cual vendra
determinada cada ejercicio por la diferencia que se obtenga entre los ingresos de la tarifa y los
costes del sistema.

b) El importe de aquellos activos que no se recuperaran por la via de los precios de mercado ni
por la retribucion fija, debera ser saneado.

En los afios 2005 y 2006 el saldo entre ingresos de la tarifa y costes del sistema ha sido negativo, por lo
gue solo se percibieron las primas al consumo de carbdn autéctono. A partir de entrada en vigor del RD-
Ley 7/2006 unicamente se perciben incentivos al consumo de carbdn autdctono.

Se estima que Hc Energia no tiene importes pendientes de retribucion fija por transito a la competencia a
la fecha de la entrada en vigor del RD-Ley 7/2006, en base a las Ultimas comunicaciones de la Direccién
General de Politica Energética y Minas y a los mejores célculos realizados por la Sociedad dominante.
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m) Ingresos diferidos

Subvenciones

Las subvenciones de capital recibidas, basicamente, al amparo de lo previsto en los convenios firmados
entre el anterior Ministerio de Industria y Energia y Unidad Eléctrica, S.A., UNESA (en la actualidad
Asociacion Espafiola de la Industria Eléctrica), y entre la Consejeria de Medio Rural y Pesca de la
Comunidad Autonoma del Principado de Asturias, en relacion con el Plan Nacional de Electrificacion Rural
y el Plan de Electrificacion de Asturias, asi como las recibidas con cargo a los presupuestos de la
Comunidad Auténoma del Pais Vasco para adquisicion de inmovilizado material, se registran por el
importe concedido, en el epigrafe “Ingresos diferidos” del pasivo del balance de situacién consolidado, en
el momento en que se hayan cumplido las condiciones establecidas para su concesion o, en su caso, no
existan dudas razonables sobre su futuro cumplimiento, y se imputan a resultados, bajo el epigrafe “Otros
ingresos de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, en funcion de la depreciacion
experimentada durante el periodo por los activos financiados con dichas subvenciones.

Hc Energia ha cumplido o esta en condiciones de cumplir en el futuro, todas las condiciones establecidas
por los Organismos Oficiales concedentes de subvenciones, respecto de las subvenciones que tiene
registradas en el balance de situacion consolidado adjunto.

Derechos de extension, acceso, verificacion y enganche

Los derechos de acometida por la realizacion de las actuaciones necesarias para atender los posibles
nuevos suministros o la ampliacion de los ya existentes, asi como los derechos de verificacion y
enganche, todos ellos regulados por el Real Decreto 1955/2000, de 1 de diciembre, se registran
distinguiendo entre los importes percibidos en concepto de derechos de extension y acceso y los importes
percibidos en concepto de derechos de verificacién y enganche.

Los importes recibidos en concepto de derechos de acometida por las instalaciones de extension para
hacer posibles los nuevos suministros o la ampliacion de los ya existentes, se registran en el epigrafe
“Ingresos diferidos”, para su imputacion a resultados en el periodo de vida util de las instalaciones de
extension que financian.

Los restantes importes de los derechos de acometida y verificacion, regulados por el Real Decreto
1725/1984, de 18 de julio, se registran en el epigrafe “Ingresos diferidos” del balance de situacién
consolidado y se imputan a resultados en el periodo estimado de vida media de los clientes
correspondientes, 20 afios actualmente.

Contratos de red de distribucion de gas

Hasta el ejercicio 2000 la antigua Sociedad de Gas de Euskadi, S.A., actualmente integrada en Naturgas
Energia Distribucién, S.A.U., al tiempo de contratar el suministro con sus clientes de redes con presion
superior a 4 bar, se comprometia a construir la red de distribucion de las caracteristicas adecuadas para
el suministro de gas natural al usuario, a cambio de una contraprestacion dineraria en el momento de la
firma, adicional a los ingresos futuros por venta de gas, siendo dicha red propiedad de esta sociedad
participada. Desde el ejercicio 2001 no se ha procedido a formalizar ningln contrato de este tipo, no
habiendo facturado a los nuevos clientes de redes con presion superior a 4 bar importe alguno por este
concepto.

El Grupo procede a imputar dicho ingreso a resultados linealmente en un plazo temporal idéntico al de la
amortizacion de las redes de distribucion.

Deducciones o bonificaciones fiscales a distribuir en varios ejercicios

Los ingresos fiscales por deducciones o bonificaciones fiscales a distribuir en varios ejercicios,
correspondientes a deducciones en la cuota del Impuesto sobre las ganancias, se imputan a la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada en el mismo periodo de tiempo en que se amortiza el inmovilizado
material que las originé.

Derechos de emisidn de gases de efecto invernadero

Hc Energia registra un ingreso diferido por este concepto para reconocer el valor razonable de los
derechos de emision que le son transferidos de acuerdo con los criterios establecidos en el Plan Nacional
de Asignacién (Nota 4.b).
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n) Provisiones

Las obligaciones existentes a la fecha de cierre surgidas como consecuencia de sucesos pasados de los
que pueden derivarse perjuicios patrimoniales para Hc Energia cuyo importe y momento de cancelacion
son indeterminados se registran en los epigrafes “Provisiones” (corrientes y no corrientes) del balance de
situacion consolidado, cuando es mayor la posibilidad de ocurrencia de que se produzca una futura salida
de recursos para cancelar tal obligacién que de lo contrario y siempre que resulte posible realizar una
estimacion fiable del importe de la obligacion.

Los importes reconocidos en el balance de situacion consolidado corresponden a la mejor estimacion a la
fecha de cierre de los desembolsos necesarios para cancelar la obligacion presente, una vez
considerados los riesgos e incertidumbres relacionados con la provisién y, cuando resulte significativo, el
efecto financiero producido por el descuento, siempre que se pueda determinar con fiabilidad los
desembolsos que se van a efectuar en cada periodo.

El efecto financiero se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta como gastos
financieros. Las provisiones se revierten contra resultados cuando es menor la posibilidad de ocurrencia
de que exista una salida de recursos para cancelar tal obligacion que de lo contrario. La reversién se
realiza contra el epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada en el que se hubiera
registrado el correspondiente gasto y el exceso, en su caso, se reconoce en el epigrafe de otros ingresos
de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Las provisiones no incluyen el efecto fiscal, ni las ganancias esperadas por la enajenacion o abandono de
activos.

Provisiones por desmantelamiento, restauracién y similares y Costes de cierre de instalaciones

Tal como se indica en la Nota 4.d) estas provisiones se registran como mayor valor de coste de los
elementos de inmovilizado material con los que se encuentran relacionadas. Hc Energia tiene constituida
una provision para hacer frente a los costes de predesmantelamiento de la central nuclear de Trillo, que
se originaran a partir del momento de la parada definitiva de la central y hasta su transferencia a ENRESA
para su desmantelamiento, siendo este periodo estimado de 3 afios.

Empresa Nacional de Residuos Radioactivos, S.A. (ENRESA) tiene asignada la responsabilidad del
desmantelamiento de las centrales nucleares, asi como del tratamiento y acondicionamiento de los
residuos radioactivos, a partir de tres afios después del momento en que el cual finalice la actividad
generadora de las centrales nucleares. ENRESA se financia mediante la aportacion de una cuota
porcentual de los ingresos tarifarios de todas las empresas de distribucion de energia eléctrica, asi como
mediante la repercusion a las empresas copropietarias de las centrales nucleares del coste de
desmantelamiento que se ha devengado de acuerdo con las estimaciones de costes de
desmantelamiento realizadas por ENRESA.

En consecuencia, las cuentas anuales consolidadas no recogen provision alguna por este concepto.

Provisiones para derechos de emisién de gases de efecto invernadero

Hc Energia constituye una provision para riesgos y gastos por este concepto para reconocer la obligacion
de entrega de los derechos de emision de acuerdo con los criterios establecidos en el Plan Nacional de
Asignacion (Nota 4.b).

Provisiones por contratos de caracter oneroso

Un contrato de caracter oneroso es aquel en el que los costes de cumplir con las obligaciones que
conlleva exceden a los beneficios econémicos que se espera obtener del mismo. El epigrafe “Provisiones
corrientes — Otras provisiones” del balance de situacion consolidado adjunto incluye una provision, relativa
a determinados contratos onerosos de suministro de energia eléctrica en el mercado libre, por el valor
actual de los costes inevitables, los cuales se determinan como el menor entre los costes a incurrir en
relacion con el contrato, netos de cualquier ingreso que se pudiera obtener y los costes de las
compensaciones o sanciones relativas al incumplimiento.

Compromisos por pensiones y obligaciones similares

El pasivo por prestaciones definidas reconocido en el balance de situacion consolidado corresponde al
valor actual de las obligaciones por prestaciones definidas existentes a la fecha de cierre, menos el valor
razonable a dicha fecha de los activos afectos al plan.

33



HIDROELECTRICA DEL CANTABRICO, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Hc Energia reconocié en la fecha de transicion las pérdidas actuariales surgidas con anterioridad al 1 de
enero de 2004. A partir del 1 de enero de 2004, el Grupo reconoce las pérdidas y ganancias actuariales
en el ejercicio en el que se producen directamente en patrimonio neto, en el estado consolidado de
ingresos y gastos reconocidos. Dichas pérdidas y ganancias actuariales, se reconocen inmediatamente
en las reservas por ganancias acumuladas y no se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada en un ejercicio posterior.

El gasto o ingreso registrado correspondiente a los planes de prestacion definida se registra en el epigrafe
de gastos por retribuciones a los empleados de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada y se
obtiene como resultado de la adicién del importe neto del coste por servicios del ejercicio corriente, el
coste por intereses y en su caso, el coste por servicios pasados.

Asimismo, Hc Energia reconoce el coste de los servicios pasados como un gasto del ejercicio, por el
importe correspondiente a su importe total dividido entre el periodo medio restante hasta que se produzca
la consolidacién definitiva de los derechos de los participes. No obstante, el coste por servicios pasados
se reconoce inmediatamente en resultados, si las prestaciones resultan irrevocables de forma inmediata
tras la introduccion o modificacion del plan.

El valor actual de las obligaciones por prestaciones definidas, el coste por servicios prestados y el coste
por servicios pasados se calcula con una periodicidad anual en funcién de un estudio actuarial interno de
acuerdo con el método de la unidad de crédito proyectada. El tipo de interés de descuento se determina
en base a los tipos de mercado de bonos y con plazos de vencimiento similares a los de las
correspondientes prestaciones.

El Grupo registra las contribuciones a realizar a los planes de aportaciones definidas a medida que los
empleados prestan sus servicios. El importe de las contribuciones devengadas se registra como un gasto
por retribuciones a los empleados y como un pasivo una vez deducido cualquier importe ya pagado.

El Grupo tiene convenidas con sus empleados mejoras adicionales al Régimen de Pensiones de la
Seguridad Social. De acuerdo con lo establecido en la Ley 14/2000, de 29 de diciembre, de Medidas
Fiscales, Administrativas y de Orden Social, con lo establecido en la Ley 30/1995, de 8 de noviembre, de
Ordenacién y Supervision de los Seguros Privados modificada por la Ley 66/1997, de 30 de diciembre, de
Medidas Fiscales, Administrativas y de Orden Social, por la Ley 40/1998, de 9 de diciembre, del Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas y por la Ley 50/1998, de 30 de noviembre, de Medidas Fiscales,
Administrativas y de Orden Social-, los empresarios que a la fecha de publicacion de aquella Ley
mantuviesen compromisos por pensiones con sus trabajadores financiados con fondos internos tienen la
obligacion de transformar dichos compromisos en un plazo que concluy6 el 16 de noviembre de 2002,
debiendo instrumentarlos bien a través de la formalizacion de un plan de pensiones conforme a la Ley
8/1987, de 8 de junio, de Regulacion de los Planes y Fondos de Pensiones, o bien mediante contratos de
seguro o de ambos. Una vez instrumentados, la obligacién y responsabilidad de las empresas por los
referidos compromisos se circunscribirdn exclusivamente a las asumidas en dichos planes de pensiones y
contratos de seguro.

El Grupo estima que tiene exteriorizados sus compromisos por pensiones conforme a lo preceptuado en
la Ley 30/1995, de 8 de noviembre, instrumentados en planes de pensiones de aportacion definida para el
personal activo y de pdlizas de seguro para el personal pasivo del Grupo.

En el ejercicio 2001, se procedié a la modificacion del Reglamento de Especificaciones del Plan de
Pensiones, para su transformacion en un plan de promocién conjunta, de acuerdo con lo regulado en el
articulo 74 y siguientes del Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones, el cual fue promovido por las
compafiias: Hidroeléctrica del Cantdbrico, S.A., Hidrocantabrico Distribuciébn Eléctrica, S.A.U. e
Hidrocantabrico Generacion S.A.U. Ademas, se procedié a integrar el Fondo de pensiones de la
extinguida Hidrocantabrico Generacion S.A.U., “Termisoto pension”, en el Fondo de pensiones
“Hidrocantabrico Pension”. Las contribuciones a estos planes de prestacion post-empleo de aportacion
definida se registran como gasto en el epigrafe “Gastos de personal” en el momento en que se devenga la
aportacion de los mismos. Dado que el compromiso se encuentra totalmente exteriorizado, no se ha
reconocido pasivo alguno por este concepto.

Compromisos de prejubilaciones

El Grupo tiene constituidas provisiones destinadas a cubrir los pagos requeridos por las actuaciones de
prejubilacion llevadas a cabo por la antigua Hidrocantabrico en los ejercicios 2000 y anteriores.
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Complementos de jubilacién anticipada

El Convenio Colectivo vigente establece la obligacién para determinadas sociedades del Grupo de
complementar la base reguladora de la pensién otorgada por la Seguridad Social a aquellos trabajadores
gue cumplan los requisitos establecidos en la Disposicion Transitoria Primera de la Orden de 18 de enero
de 1967, y que voluntariamente se jubilen conforme a esta norma a los 60 afios de edad, habiendo
cumplido ademas 35 o mas afios de servicio, con una cantidad variable en funcién de su afio de
jubilacion. Establece ademas la posibilidad de que el trabajador pueda acogerse a esta jubilacion entre
los 61 y los 64 afios, siempre que cumplan una serie de requisitos. EIl Grupo tiene suscrita una péliza de
seguro en la que se han incluido y exteriorizado los compromisos derivados de esta obligacion respecto a
todos los empleados que se han acogido al derecho, disponiendo de una adecuada provisién, en el
balance de situacion consolidado adjunto, para el personal ain en activo que podria acogerse a este
derecho.

Premios de vinculacién y suministro de energia eléctrica y gas

Igualmente, el Convenio Colectivo vigente establece la obligacién para determinadas sociedades del
Grupo de satisfacer a sus empleados una gratificacion en concepto de premio de vinculacion, cuando
estos cumplan 25 6 40 afios de servicio.

Adicionalmente, el personal fijo de plantilla de Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. e Hidrocantabrico
Distribucion Eléctrica, S.A.U., ya sea personal activo o pasivo, disfrutara de suministro bonificado de
energia eléctrica y/o de gas.

Reconocimiento contable e Hipotesis actuariales utilizadas

El pasivo devengado por los compromisos antes indicados, que no han sido exteriorizados, se ha
determinado en funcién de un estudio actuarial interno, habiendo utilizado, entre otras hipétesis, un tipo
de interés técnico del 4,25%, tablas de mortalidad PERM/F — 2000P y una tasa de crecimiento de los
salarios y de la energia (respecto a la tarifa 2.0) a largo plazo del 3% y del 3,5% anual, respectivamente.
Los gastos correspondientes se registran de acuerdo a su devengo en la vida laboral de los empleados,
en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, en tanto que en el epigrafe Patrimonio de los
Accionistas — Otras reservas se reconocen las diferencias actuariales positivas o negativas en el
momento en que se ponen de manifiesto.

Provisiones para reestructuracion de plantilla e indemnizaciones por cese

De acuerdo con la reglamentacion de trabajo vigente, el Grupo esta obligado al pago de indemnizaciones
a los empleados con los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. A este
respecto Hc Energia sigue el criterio de registrar provisiones equivalentes al valor actual de los costes
futuros de la terminacion de la relacion laboral con los trabajadores afectados cuando se haya producido
una obligacion implicita debido a la existencia de un plan formal de bajas de plantilla o reestructuracion y
a la vez se hayan generado expectativas validas entre los trabajadores afectados por el proceso, bien
como consecuencia de que el proceso ha sido ya puesto en marcha o bien debido a que sus principales
caracteristicas han sido hechas publicas.

Las provisiones constituidas por este motivo al cierre del ejercicio 2006 ascienden a 15,6 millones de
euros Yy figuran reconocidas dentro del epigrafe “Provisiones corrientes — Otras provisiones” del balance
de situacion consolidado . El saldo de cierre del ejercicio 2006 se encontraba ya provisionado dentro del
total de 28,8 millones de euros que presentaba esta provision al 31 de diciembre de 2005.

Las indemnizaciones en concepto de cese que no se encuentren relacionadas con procesos de
reestructuracion en curso se reconocen cuando el Grupo se encuentra comprometido a discontinuar la
relacion laboral con anterioridad a la fecha normal de retiro sin que exista posibilidad realista de retirar las
decisiones adoptadas.

0) Transacciones, saldos y flujos de efectivo en moneda extranjera

Las operaciones realizadas en monedas distintas de la moneda funcional de las distintas sociedades del
Grupo se registran en su correspondiente moneda funcional a los tipos de cambio vigentes en el momento
de la transacciéon. Durante el ejercicio, las diferencias que se producen entre el tipo de cambio
contabilizado y el que se encuentra en vigor a la fecha del cobro o pago se registran con cargo o abono a
resultados, segun proceda.
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Asimismo, la conversion a moneda funcional al 31 de diciembre de cada afio de los valores de renta fija,
asi como de los créditos y débitos en moneda distinta de aquélla en la que estan denominados los
estados financieros de las sociedades del Grupo, se realiza al tipo de cambio de cierre. Las diferencias de
valoracién producidas se registran con cargo al epigrafe "Gasto financiero" o con abono al epigrafe
"Ingreso financiero" de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, segun sea el signo de su valor
neto.

Aquellas operaciones realizadas en moneda extranjera en las que Hc Energia ha decidido mitigar el
riesgo de tipo de cambio mediante la contratacion de derivados financieros u otros instrumentos de
cobertura se registran segun los principios descritos en la Nota 4.g.

p) Clasificacién de activos y pasivos entre corrientes y no corrientes

Hc Energia presenta su balance de situacidn consolidado clasificando activos y pasivos entre corrientes y
no corrientes. A estos efectos son activos o pasivos corrientes aquellos que cumplan los siguientes
criterios:

e Los activos se clasifican como corrientes cuando se espera realizarlos, venderlos o
consumirlos en el transcurso del ciclo normal de la explotacion de los negocios de Hc Energia,
se mantienen fundamentalmente con fines de negociacion, se espera realizarlos dentro del
periodo de los doce meses posteriores a la fecha de cierre o se trata de efectivo u otros
medios liquidos equivalentes, excepto en aquellos casos en los que no puedan ser
intercambiados o utilizados para cancelar un pasivo, al menos dentro de los doces meses
siguientes a la fecha de cierre.

e Los pasivos se clasifican como corrientes cuando se espera liquidarlos en el ciclo normal de la
explotacion de los negocios de Hc Energia, se mantienen fundamentalmente para su
negociacion, se tienen que liquidar dentro del periodo de doce meses desde la fecha de cierre
o se carece del derecho incondicional para aplazar la cancelacion de los pasivos durante los
doce meses siguientes a la fecha de cierre.

e Los pasivos financieros se clasifican como corrientes cuando deban liquidarse dentro de los
doce meses siguientes a la fecha de cierre aunque el plazo original sea por un periodo
superior a doce meses y exista un acuerdo de refinanciacién o de reestructuracién de los
pagos a largo plazo que haya concluido después de la fecha de cierre y antes de que las
cuentas anuales consolidas sean formuladas.

q) Negocios conjuntos - Comunidades de Bienes

Se consideran negocios conjuntos a aquellos en los que existe un acuerdo contractual para compartir el
control sobre una actividad econdémica, de forma que las decisiones estratégicas, tanto financieras como
de explotacion, relativas a la actividad requieren el consentimiento unanime del Grupo y del resto de
participes. El Grupo Hc Energia participa en diferentes comunidades de bienes, constituidas para la
construccién y posterior explotacion de centrales eléctricas. Los activos y pasivos que el Grupo Hc
Energia controla conjuntamente con otras sociedades en dichas comunidades de bienes asi como los
gastos e ingresos en que se incurren, se registran en los correspondientes epigrafes de las cuentas
anuales consolidadas, en proporcion a la participacion efectiva del Grupo Hc Energia en cada una de
ellas combinandolos linea por linea con las partidas similares aportadas por las diferentes entidades
integrantes del Grupo.

Las transacciones, saldos y los ingresos, gastos, han sido eliminadas en proporcion a la participacion
mantenida por el Grupo en el negocio conjunto. Los dividendos han sido eliminados en su totalidad.

Los principios contables utilizados por las diferentes comunidades de bienes no difieren significativamente
de los empleados por el Grupo que se han descrito en esta memoria.

Los importes mostrados en el siguiente cuadro representan los principales activos y pasivos afectos a las
comunidades de bienes asi como sus principales gastos e ingresos que se incluyen en los
correspondientes epigrafes del balance de situacion consolidado y de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada:
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Miles de Euros
Central
nuclear de | Saltos del Navia Total
Trillo |
Propiedad, planta y equipo en explotacion 476.086 81.111 537.472
Provisiones y amortizaciones (273.693) (41.892) (315.585)
208.098 39.219 221.887
Otro inmovilizado en explotacion, neto 2.479 138 2.617
Instalaciones técnicas de energia en curso 9 - 9
2.488 138 2.626
Combustibles nuclear en explotacion 6.996 - 6.996
Combustible nuclear en curso 4.204 - 4.204
Otras existencias 812 21 833
12.012 21 12.033
Ingresos diferidos (2.883) - (2.883)
Provisiones para riesgos y gastos (21.739) (672) (8.391)
IAcreedores a corto plazo (7.432) (478) (7.910)
Otras cuentas 29 98 127
(32.025) (1.052) (19.057)
Porcentaje de participaciéon al 31 de diciembre de 2006 15,5% 50%
Miles de Euros
Central
nuclear de | Saltos del Navia Total
Trillo |
IAprovisionamientos 13.407 13 13.420
Gastos de personal - 446 446
Otros gastos de explotacién 11.397 538 11.935
Dotacién amortizacion inmovilizado material 8.646 2.799 11.445
Total 33.450 3.796 37.246)
Miles de Euros
Central
nuclear de | Saltos del Navia Total
Trillo |
\Ventas de energia 63.352 10.868 74.220
Otros ingresos 284 353 637
Total 63.636 11.221 74.857
r) Impuesto sobre las ganancias

El gasto o ingreso por impuesto sobre las ganancias comprende tanto el corriente como el impuesto
diferido. Los impuestos, tanto si son del ejercicio corriente como si son diferidos, deben ser reconocidos
como gasto o ingreso, e incluidos en la determinacién de la ganancia o pérdida neta del ejercicio, excepto
si han surgido de una transaccién que se ha reconocido, en el mismo ejercicio, cargando o abonando
directamente al patrimonio neto o de una combinacion de negocios.

El impuesto corriente, es el que se estima pagar o recuperar en el ejercicio, utilizando los tipos impositivos
aprobados en la fecha del balance de situacion, correspondiente al ejercicio presente y a cualquier ajuste
de impuesto a pagar o recuperar relativo a ejercicios anteriores.

El impuesto diferido se calcula utilizando el método de la deuda que identifica las diferencias temporarias
gue surgen entre los saldos reconocidos a efectos de informacion financiera y los usados a efectos
fiscales. Los impuestos diferidos pasivos son los importes a pagar en el futuro en concepto de impuesto
sobre las ganancias relacionados con las diferencias temporarias imponibles mientras que los impuestos
diferidos activos son los importes a recuperar en concepto de impuesto sobre las ganancias debido a la
existencia de diferencias temporarias deducibles, bases imponibles negativas compensables o
deducciones pendientes de aplicacion.
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Las diferencias temporarias imponibles se reconocen en todos los casos excepto que surjan del
reconocimiento inicial del fondo de comercio o de un activo o pasivo en una transaccion que no es una
combinacion de negocios y en la fecha de la transaccion no afecta ni al resultado contable ni a la base
imponible fiscal. Tampoco se reconocen cuando correspondan a diferencias asociadas con inversiones en
dependientes y negocios conjuntos sobre las que Hc Energia tenga la capacidad de controlar el momento
de su reversion y no sea probable que se produzca su reversién en un futuro previsible.

Las diferencias temporarias deducibles se reconocen siempre que:

® Resulte probable que existan bases imponibles positivas futuras suficientes para su
compensacion excepto en aquellos casos en las que las diferencias surjan del reconocimiento
inicial de activos o pasivos en una transaccion que no es una combinacién de negocios y en la
fecha de la transaccion no afecta ni al resultado contable ni a la base imponible fiscal;

e Correspondan a diferencias temporarias asociadas con inversiones en dependientes y
negocios conjuntos en la medida que las diferencias temporarias vayan a revertir en un futuro
previsible y se espere generar bases imponibles futuras positivas para compensar las
diferencias;

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se valoran por los tipos impositivos que vayan a ser de
aplicacion en los ejercicios en los que se espera realizar los activos o pagar los pasivos, a partir de la
normativa y tipos que estan aprobados o se encuentren practicamente aprobados y una vez consideradas
las consecuencias fiscales que se derivaran de la forma en que el Grupo espera recuperar los activos o
liquidar los pasivos.

Hc Energia revisa en la fecha de cierre del ejercicio, el valor contable de los activos por impuestos
diferidos, con el objeto de reducir dicho valor en la medida que no es probable que vayan a existir
suficientes bases imponibles positivas futuras para compensarlos.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se reconocen en balance de situacién consolidado como
activos o pasivos no corrientes, independientemente de la fecha de esperada de realizacion o liquidacion.

El beneficio fiscal correspondiente a las deducciones por doble imposicion, bonificaciones y deducciones
para incentivar la realizacion de determinadas inversiones se considera, en general, como un menor
importe del gasto por el Impuesto sobre las ganancias del ejercicio en que se genera el derecho a su
aplicacion, salvo que existan dudas sobre su realizacién futura. En particular, las deducciones en cuota
surgidas como consecuencia de inversiones en activos fijos de vida Util definida se consideran como
menor gasto por el Impuesto sobre las ganancias en el periodo en que se amortiza el inmovilizado
material que las origin6 (Nota 4.m).

s) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcién del criterio del devengo, es decir, cuando se produce la
corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia del momento en que
se produzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

Los ingresos por ventas se reconocen por el valor razonable de los bienes o derechos recibidos en
contraprestacion por los bienes y servicios prestados en el transcurso de la operativa normal del negocio
de las sociedades del Grupo, neto de descuentos e impuestos aplicables.

Los ingresos ordinarios por la venta de energia eléctrica y gas (los bienes) se reconocen cuando el
Grupo:

e Ha transmitido al comprador los riesgos y ventajas significativas inherentes a la propiedad de
los bienes;

e No conserva ninguna implicacién en la gestion corriente de los bienes vendidos en el grado
usualmente asociado con la propiedad, ni retiene el control efectivo sobre los mismos;

e El importe de los ingresos y los costes incurridos o por incurrir pueden ser valorados con
fiabilidad;
Es probable que se reciban los beneficios econdmicos asociados con la venta; y

Los costes incurridos o por incurrir relacionados con la transaccion se pueden medir de forma
razonable.
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Las ventas de energia al mercado organizado de produccion eléctrica espafiol son transacciones
independientes de las compras que Hc Energia realiza a dicho mercado para el suministro del mercado
liberalizado, por lo que las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas adjuntas incluyen el importe de
las ventas y compras al citado mercado realizadas por distintas sociedades del Grupo.

Los ingresos ordinarios derivados de la prestacion de servicios, se reconocen considerando el grado de
realizacion de la prestacion a la fecha de cierre cuando el resultado de la misma puede ser estimado con
fiabilidad. Esta circunstancia se produce cuando el importe de los ingresos; el grado de realizacion; los
costes ya incurridos y los pendientes de incurrir pueden ser valorados con fiabilidad. Estos ingresos
corresponden basicamente a alquiler de equipos de medida e ingresos por acceso de terceros a las redes
de ditribucion.

Los ingresos por intereses se contabilizan en funcién del tiempo con referencia al principal pendiente y
considerando la tasa de interés efectivo aplicable, que es la que iguala el valor en libros del activo con el
descuento de los flujos de caja futuros estimados en la vida estimada del activo.

Los ingresos por dividendos se registran cuando la sociedad beneficiaria tiene derecho a recibirlos.

t) Beneficios por accién

El beneficio basico por accion se calcula como el cociente entre el beneficio neto del periodo atribuible a
la Sociedad dominante y el nimero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion durante dicho
periodo, descontado el nimero medio de acciones de la sociedad dominante en cartera de las sociedades
del Grupo (Nota 35).

Por su parte, el beneficio por accion diluido se calcula como el cociente entre el resultado neto del periodo
atribuible a los accionistas ordinarios y el numero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion
durante el periodo, ajustado por el promedio ponderado de las acciones ordinarias que serian emitidas si
se convirtieran todas las acciones ordinarias potenciales en acciones ordinarias de la Sociedad. A estos
efectos se considera que la conversion tiene lugar al comienzo del periodo o en el momento de la emision
de las acciones ordinarias potenciales, si éstas se hubiesen puesto en circulacion durante el propio
periodo.

En el caso de Hc Energia, para los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2006 y 2005, los
beneficios basicos por accion coinciden con los diluidos, dado que no han existido acciones potenciales
en circulacién durante dichos ejercicios.

u) Estados de flujos de efectivo consolidados

Los estados de flujos de efectivo consolidados han sido preparados de acuerdo al método indirecto,
teniendo en cuenta las siguientes definiciones:

- Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes, entendiendo
por estos Ultimos las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en
su valor.

- Actividades de explotacién: actividades tipicas de las entidades que forman el Grupo, asi como
otras actividades que no pueden ser calificadas como de inversion o de financiacion.

- Actividades de inversion: las de adquisicion, enajenacion o disposicién por otros medios de
activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

- Actividades de financiacién: actividades que producen cambios en el tamafio y composicién del
patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacion.

V) Informacion financiera por segmentos

Hc Energia se encuentra organizado internamente por segmentos de negocio por lo que el formato
principal de presentacion de la informacion financiera por segmentos, es en base a segmentos de
negocio. No se realiza formato de presentacién secundario en base a segmentos geograficos puesto que
la totalidad de los negocios de Hc Energia son desarrollados en Espafia.

Un segmento del negocio es un componente identificable del Grupo que tiene por objeto suministrar un
Unico producto o servicio o bien un conjunto de productos o servicios que se encuentran relacionados y
que se caracteriza por estar sometido a riesgos y rendimientos de naturaleza diferente a los que
corresponden a otros segmentos del negocio dentro del mismo Grupo.

Hc Energia incluye los siguientes segmentos de negocio:
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. Generacién en Régimen Ordinario

3 Distribucion eléctrica (que incluye el transporte de electricidad por no ser significativa).

. Comercializacién eléctrica

. Gas (transporte, distribucion y comercializacion)

. Generacion en Régimen Especial (cogeneracion, residuos, biomasa, e6lico, minihidraulica)
. Otras (soporte, servicios, holding, etc.)

El método de obtencidon de estos Estados Financieros parte de la asignacion de cada una de las
sociedades que forman el perimetro a una actividad, pues existe una relacién univoca entre sociedad y
actividad. La Unica excepcion a lo anterior lo representa Hidroeléctrica del Cantabrico S.A., que desarrolla
dos actividades significativas: Generacion en Régimen Ordinario y Otras. Para este caso se ha procedido
a una segregacion de sus Estados Financieros individuales, de acuerdo a los criterios que se mencionan
en su Informe Anual Individual, como paso previo al proceso de presentacion de informacién financiera
por segmentos.

El proceso de consolidacién se ha realizado siguiendo estrictamente los principios y normas que regulan
la consolidacion legal. No obstante, para obtener informacion consolidada por segmentos de negocio ha
sido necesario complementar esta normativa con algunos criterios adicionales, de los cuales los
principales son:

. Las provisiones financieras referidas a participaciones en empresas del grupo y asociadas son
eliminadas en el segmento en que se encuadra la sociedad que las dota.

. Los dividendos pagados por empresa del grupo y asociadas son eliminados en el segmento que
corresponde a la sociedad que los recibe.

. Los fondos de comercio se asignan al segmento de la filial en que se genera.
. Los intereses minoritarios se asignan al segmento de la filial en que participan.

Los resultados las empresas asociadas se incorporan al segmento que estas desarrollan.

w) Medioambiente

Hc Energia realiza operaciones cuyo propdsito principal es prevenir, reducir o reparar el dafio que como
resultado de sus actividades pueda producir sobre el medio ambiente.

Los gastos derivados de las actividades medioambientales se reconocen como Otros gastos de
explotacién en el ejercicio en el que se incurren. No obstante, Hc Energia reconoce provisiones
medioambientales y, en su caso, las provisiones relativas a la emision de gases de efecto invernadero
mediante la aplicacion de los criterios generales que se desarrollan en la Nota 4.n).

Los elementos del inmovilizado material adquiridos con el objeto de ser utilizados de forma duradera en
su actividad y cuya finalidad principal es la minimizacion del impacto medioambiental y la proteccién y
mejora del medio ambiente, incluyendo la reduccién o eliminaciéon de la contaminacién futura de las
operaciones del Grupo, se reconocen como activos mediante la aplicacién de criterios de valoracion,
presentacion y desglose consistentes con los que se mencionan en la Nota 4.d).

X) Actividades interrumpidas
Una actividad interrumpida es un componente del Grupo que ha sido enajenado o bien se ha clasificado

como mantenido para la venta y que corresponde a una linea de negocio 0 a un area geogréfica que es
significativa y puede considerarse separada del resto.
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Durante 2005 y 2006 no se han producido actividades interrumpidas; sin embargo, en las presentes
cuentas anuales se ha asimilado a actividades interrumpidas la operacion que ha supuesto la aportacion
no dineraria de la parte mayoritaria del segmento de negocio referido a energias renovables, descrito en
las Notas 2.d) y 37.

El resultado después de impuestos de las actividades interrumpidas se presenta en el epigrafe de
resultados después de impuestos de las actividades interrumpidas de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada. La cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio anterior ha sido reexpresada al
objeto de facilitar la comparabilidad de las cuentas anuales consolidadas adjuntas (ver nota XX).

5. Politica de gestién de riesgos financieros

La Politica de Riesgos esta orientada a controlar y gestionar eficazmente los riesgos de Hc Energia, con
especial énfasis en aquellos que son mas significativos para el desarrollo de las actividades de negocio:

- Los riesgos de mercado y de cotizacion. Principalmente los relacionados con los precios de compra y
venta de la electricidad, el coste de los combustibles, el tipo de interés y el tipo de cambio.

- Los riesgos de entorno. Fundamentalmente los riesgos de naturaleza regulatoria, los de contraparte
(impago, integridad e incumplimiento), de fuentes de abastecimiento (riesgo volumen), y de
competencia, entre otros.

- Los riesgos de proceso. Relativos al funcionamiento de los sistemas, los contractuales, legales,
fiscales, administrativos....

La adecuacién de los sistemas al perfil de riesgos de Hc Energia se gestiona individualizadamente
mediante un analisis especifico de cada uno de esos riesgos y de sus factores condicionantes,
atendiendo a su naturaleza, procedencia, posibilidad y probabilidad de ocurrencia, asi como la
importancia de su impacto. Se contempla, adicionalmente, las medidas de gestion (cobertura, mitigacion,
oportunidad,...) que son viables para cada uno de ellos.

Los controles se basan en la aprobacion de politicas de gestion que incluyen mecanismos de fijacion y
control de limites operacionales, asi como procesos de supervision y autorizacién, junto a procedimientos
operativos.

Riesgo de tipo de interés

Las variaciones de los tipos de interés afectan tanto al valor razonable de los activos y pasivos que
devengan un tipo de interés fijo, como a los flujos futuros de los activos y pasivos que se encuentran
referenciados a tipos de interés variables. Hc Energia gestiona este riesgo con el objetivo de mantener
una estructura de la deuda que permita minimizar el coste de la misma y reducir su volatilidad.

Riesgo de tipo de cambio

Las oscilaciones en las paridades de las divisas en las que se realizan las compras de materias
energéticas pueden impactar en el resultado del ejercicio. Con el objetivo de mitigar este riesgo se
contratan seguros de cambio.

Riesgo de precio de "commodities”

Las actividades de compra-venta de energia que realiza Hc Energia en los mercados se hallan expuestas
a riesgos derivados de los precios de los combustibles y del precio de la electricidad fundamentalmente.

El riesgo derivado de las fluctuaciones de los productos a los que se encuentran indexados los
combustibles y del tipo de cambio se mitiga a través de la gestion de los contratos de suministro,
mediante indexaciones de precio, en la medida de lo posible, a indices que replican las variaciones de
ingresos que se producen en el lado de la demanda (mercados de comercial y de generacion); asi como
mediante la inclusion de clausulas de revisién y reapertura que permiten adecuar los precios a los
cambios del mercado.

Riesgo de liguidez

Situaciones adversas de los mercados de deuda podrian dificultar la cobertura de las necesidades
financieras que se requieren para el desarrollo de las actividades del Hc Energia.

La politica de liquidez seguida asegura el cumplimiento de los compromisos de pago adquiridos mediante
el mantenimiento de facilidades crediticias suficientes y el acceso a las facilidades crediticias de nuestra
sociedad matriz Energias de Portugal, S.A.
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Riesgo de crédito

El riesgo de crédito al que se halla sujeta Hc Energia no es significativo dado el reducido periodo medio
de cobro a clientes y la calidad de los deudores cuyas deudas tienen unos vencimientos mas dilatados en
el tiempo.

6. Estimaciones contables

En la preparacion de las presentes cuentas anuales consolidadas se han realizado diversas estimaciones
en funcién de la mejor informacion disponible a la fecha de formulacién de las mismas, a pesar de lo cual
resulta posible que acontecimientos que puedan tener lugar en proximos periodos obliguen a su
modificacion. Estas modificaciones se realizaran de forma prospectiva, reconociendo los efectos de las
mismas en las correspondientes cuentas anuales consolidadas futuras.

Las principales estimaciones consideradas son las referidas a los siguientes asuntos:

- La estimacion del valor razonable de activos y fondos de comercio para determinar la existencia
de pérdidas por deterioro de los mismos (Notas 4.a) y 4.).

- Las hipdtesis empleadas en el célculo actuarial de los pasivos y compromisos por pensiones
(Notas 4.n) y 17).

- Lavida util de los activos materiales e intangibles (Notas 4.c) y 4.d).

- Lavida media de clientes que se utiliza para la imputacion a resultados de Derechos de acceso,
verificacion y enganche (Nota 4.m).

- Las hipotesis empleadas para el célculo del valor razonable de los instrumentos financieros
(Nota 4.9).

- Los ingresos ordinarios por ventas de energia suministrada a clientes pendiente de facturar al
cierre de ejercicio.

- La liquidacién de las actividades reguladas realizada al cierre del ejercicio en base a la que se
determina el déficit de ingresos de las actividades reguladas correspondiente a Hc Energia
(Nota 4.h).

- La probabilidad de ocurrencia y el importe de los pasivos de importe indeterminado o
contingentes.

- Los costes futuros para el cierre de las instalaciones y restauracion de terrenos (Nota 4.d).

- Tal como se ha descrito en las notas 3 y 4.h), el Real Decreto Ley 3 /2006, de 24 de febrero,
establecié que a partir del 3 de marzo de 2006 las ofertas de venta y adquisicion de energia
eléctrica presentadas simultdneamente por sujetos pertenecientes al mismo grupo empresarial
en los mercados diario e intradiario de produccidon de electricidad se asimilan a contratos
bilaterales fisicos que se liquidaran a un precio basado en cotizaciones de mercados de
electricidad que seran objetivas y transparentes. El propio Real Decreto Ley establecié este
precio de manera provisional en 42,35 euros/MWh, precio que ha sido el utilizado para la
estimacion de las liquidaciones de las actividades reguladas.

- Las mismas notas describen lo establecido por el mencionado Real Decreto en relacién a la
retribucion de la actividad de produccién de energia eléctrica que debera minorarse como
consecuencia de la internalizacion del valor de los derechos de emision, asignados
gratuitamente en el Plan Nacional de Asignacién 2005/2007, en la formacién del precio en el
mercado mayorista de electricidad.

7. Activo intangible

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2006 y 2005 en las diferentes cuentas de Activos
Intangibles han sido los siguientes:
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Miles de Euros

Saldos al Altas en Adiciones Saldos al
31lde ol Bajas en el o Salidas Traspasos 31lde
diciembre erimetro perimetro Dotaciones o Bajas p diciembre
de2005 | P de 2006
Coste
Fondo de Comercio 1.728.053 | 61.860 | (303.371) 18.937 - 886 | 1.506.365
Concesiones, patentes,
licencias, marcas y
similares 921 - (487) - - (104) 330
Derechos de emision 79.173 - -| 215.819 | (86.903) - 208.089
Derechos intangibles sobre
centrales de generacion
eléctrica alternativas en
funcionamiento 220.747 - | (220.747) - - - -
Derechos sobre Proyectos
de Instalaciones de
generacion eléctrica
alternativa en curso 356.551 - | (356.551) - - - -
Anticipos y en curso 5.284 - (4.972) 782 - 1.094
2.390.729 61.860 | (886.128) 235.539 | (86.903) 782 1.715.879
Amortizacion
Fondo de Comercio (105.983) - 18.075 - - (913) (88.821)
Concesiones, patentes,
licencias, marcas y
similares (920) - 661 (59) - 50 (268)
(106.903) - 18.736 (59) 0 (863) (89.089)
2.283.826 1.626.790
Miles de Euros
Saldos al Saldos al
3lde Altas en el | Bajas en el | Adiciones o Salidas Traspasos 31lde
diciembre perimetro | perimetro Dotaciones 0 Bajas p diciembre
de 2004 de 2005
Coste
Fondo de Comercio 1.601.529 | 114.949 (62) 15.796 - | (4.159) | 1.728.053
Concesiones, patentes,
licencias, marcas y
similares 925 - - - - (4) 921
Derechos de emisiéon - R - 79.170 - 3 79.173
Derechos intangibles sobre
centrales de generacion
eléctrica alternativas en
funcionamiento - | 220.747 - - - - 220.747
Derechos sobre Proyectos
de Instalaciones de
generacion eléctrica
alternativa en curso - | 356.551 - - - - 356.551
Anticipos y en curso 33 4.972 - 10.250 (119) | (9.852) 5.284
1.602.487 | 697.219 (62) 105.216 (119) | (14.012) 2.390.729
Amortizacion
Fondo de Comercio (106.005) - 22 - - - (105.983)
Concesiones, patentes,
licencias, marcas y
similares (476) (661) - (81) - 298 (920)
(106.481) (661) 22 (81) - 298 (106.903)
1.496.006 2.283.826
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Las bajas en el perimetro de consolidacion en el ejercicio 2006 estan relacionadas con la salida de NEO
Energia del perimetro de consolidacién, operacion descrita en las Notas 2.d) y 37.

Las altas en el perimetro de consolidacién en el ejercicio 2006 estan relacionadas principalmente con las
adquisiciones de los negocios conjuntos que mantenia Naturgas Energia (Nota 2.d).

Las altas en el perimetro de consolidacion en el ejercicio 2005 estaban relacionadas basicamente con la
adquisicion del negocio eolico del grupo NUON en Espafia que posteriormente ha sido aportado dentro de
la operacion de NEO Energia descrita en la Nota 2.d).

Politica de seguros

La politica de las sociedades del Grupo es formalizar pélizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a
gque estén sujetos los diversos elementos de sus activos intangibles. Al 31 de diciembre de 2006 los
Administradores de la Sociedad dominante estiman que existe una cobertura suficiente para los riesgos
propios de la actividad del Grupo.

Bienes totalmente amortizados

Elementos del activo intangible con un coste de 0,1 millones de euros se encuentran totalmente
amortizados y en uso, al 31 de diciembre de 2006 (0.6 millones al 31 de diciembre de 2005).

Compromisos de adquisicion de inmovilizado

Hc Energia mantiene al 31 de diciembre de 2006 compromisos de adquisicion de activos intangibles por
importe de 0,6 millones de euros (0,9 millones al 31 de diciembre de 2005).

Derechos de emisiéon

El valor contable de las subvenciones no monetarias recibidas en concepto de derechos de emision a
titulo gratuito por las sociedades de Hc Energia en 2006 y 2005 no diferia de su valor razonable en el
momento del reconocimiento inicial.

Durante el ejercicio 2006 se ha entregado activo intangible (derechos de emisién) por valor de 86,9
millones de euros a la Administracién Publica en concepto de liquidacion por los derechos de emisién
consumidos en el ejercicio 2005 por las emisiones de gases de efecto invernadero realizadas en el
mismo. La totalidad de los derechos entregados corresponden a derechos recibidos a titulo gratuito.

El detalle de los derechos de emision asignados durante el periodo de vigencia del Plan Nacional de
asignacion y de los adquiridos hasta el cierre del ejercicio 2006 es como sigue:

Numero de derechos Miles de euros
Gratuitos Retribuidos Gratuitos Retribuidos
2005 9.844.125 20.000 78.752 421
2006 8.725.313 1.530.210 195.010 20.809
2007 7.712.857

El movimiento habido en el nimero de derechos durante los ejercicios 2005 y 2006 ha sido el siguiente
(en miles de euros):

NUmero de derechos
Gratuitos Retribuidos Total
Saldos al 1 de enero de 2005 - - -
Altas 9.844.125 20.000 9.864.125
Bajas - - -
Saldo al 31 de diciembre de 2005 9.844.125 20.000 9.864.125
Altas 8.725.313 1.530.210 10.255.523
Bajas (10.127.076) - (10.127.176)
Saldo al 31 de diciembre de 2006 8.442.362 1.550.210 9.992.572

Activos de vida Gtil indefinida

No existen activos intangibles con vida util indefinida diferentes al fondo de comercio. Con el propésito de
realizar pruebas de deterioro sobre el Fondo de Comercio se ha asignado a las unidades generadoras de
efectivo (UGE) de Hc Energia de acuerdo con el segmento de negocio.
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La distribucién del fondo de comercio por segmentos es como sigue:

Miles de
euros
Generacion + Comercializacion 459.877
Distribucion 235.406
Gas 722.261
1.417.544

El importe recuperable de una UGE se determina en base a célculos del valor de uso. Estos calculos usan
proyecciones de flujos de efectivo basadas en presupuestos financieros aprobados por la direccién que
cubren un periodo de cinco afos. Los flujos de efectivo mas alla del periodo de cinco afios se extrapolan
usando las tasas de crecimiento estimadas.

Para la determinacion de las proyecciones Hc Energia ha utilizado un margen bruto presupuestado en
base al rendimiento pasado y sus expectativas de desarrollo del mercado. Las tasas de crecimiento medio
ponderado son coherentes con las previsiones incluidas en los informes de la industria. Los tipos de
descuento usados son después de impuestos y reflejan riesgos especificos relacionados con los
segmentos relevantes y varian entre el 5,40% y el 6,50%..

8. Activo material

Los movimientos habidos en los ejercicios 2006 y 2005 en las diferentes cuentas de “Propiedad, planta y
equipo” y de sus correspondientes amortizaciones acumuladas han sido los siguientes:
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Miles de Euros

Saldos al 31 Saldos al
de dici Altas en el Bajas en el Adiciones Retiros Trasferencias 3lde
e diciembre . . ; ) e
de 2005 perimetro perimetro o dotaciones o bajas o Traspasos diciembre
de 2006
Coste
Terrenos y construcciones 46.466 452 - 30 (443) 7.469 53.974
Instalaciones técnicas de energia eléctrica:
Centrales hidraulicas 466.030 - (2.607) - (37) 458 463.844
Centrales térmicas de carbdn 1.607.250 - - 8.864 (6.185) 11.192 1.621.121
Centrales nucleares 474.613 - - - (1.318) 2.791 476.086
Centrales térmicas de ciclo combinado 186.366 - - - (1.300) 7.634 192.700
Otras centrales alternativas 593.598 - (596.772) 139 - 3.035 -
Lineas de transporte 21.283 - (963) - - 148 20.468
Subestaciones de transformacion 83.415 - - - (163) (4.099) 79.153
Instalaciones de distribucion 827.554 998 - - (1.128) 52.288 879.712
Despachos de maniobra y centros de control 37.105 - - - - 1.505 38.610
Total instalaciones técnicas de energia eléctrica 4.297.214 998 (600.342) 9.003 (10.131) 74. 952 3.771.694
Otras instalaciones, maquinaria, utillaje, mobiliario y otro
inmovilizado:
Instalaciones técnicas de gas 617.350 37.089 - 114 (232) 34.766 689.087
Otro inmovilizado 127.460 - (1.319) 36.723 (9.487) (615) 152.762
Total otras instalaciones, maquinaria, utillaje, mobiliario y otro
inmovilizado: 744.810 37.089 (1.319) 36.837 (9.719) 34.151 841.849
Instalaciones técnicas de energia eléctrica en curso 295.806 - (200.554) 302.144 (687) (75.026) 321.683
Anticipos y otras inmovilizaciones materiales en curso 46.998 75 - 48.370 (2.248) (42.326) 50.869
5.431.294 38.614 (802.215) 396.384 (23.228) (780) 5.040.069
Amortizaciones
Instalaciones técnicas de energia eléctrica:
Centrales hidraulicas (203.506) - 1.194 (12.038) 20 - (214.330)
Centrales térmicas de carbén (826.509) - - (65.545) 6.185 435 (885.434)
Centrales nucleares (270.737) - - (9.257) 793 0 (279.201)
Centrales térmicas de ciclo combinado (24.957) - - (8.915) 216 1) (33.657)
Otras centrales alternativas (92.130) - 93.500 (931) - (439) -
Lineas de transporte (8.068) - 30 (628) - 1 (8.665)
Subestaciones de transformacion (36.446) - - (2.412) 73 166 (38.619)
Instalaciones de distribucion (400.654) (59) - (19.282) 463 (465) (419.997)
Despachos de maniobra y centros de control (18.016) - - (2.303) - 306 (20.013)
Total instalaciones técnicas de energia eléctrica (1.881.023) (59) 94.724 (121.311) 7.750 3 (1.899.916)
Construcciones (11.459) (643) - (1.629) 96 130 (13.505)
Instalaciones técnicas de gas (257.485) (16.711) - (27.053) 36 (93) (301.306)
Otro inmovilizado (85.932) 279 - (12.376) 1.825 (796) (97.002)
(2.235.899) (17.134) 94.724 (162.371) 9.707 (756) (2.311.729)
3.195.395 2.728.340
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Miles de Euros

Saldos al 31 . o ) ) Saldos al
de dici Altas en el Bajas en el Adiciones Retiros Trasferencias 3lde
e diciembre . . ; ) e
de 2004 perimetro perimetro o dotaciones o bajas o Traspasos diciembre
de 2005
Coste
Terrenos y construcciones 45.656 393 - - (207) 624 46.466
Instalaciones técnicas de energia eléctrica:
Centrales hidraulicas 462.979 - - - - 3.051 466.030
Centrales térmicas de carbdn 1.595.363 - - 2.468 (2.707) 12.126 1.607.250
Centrales nucleares 472.695 - - - (895) 2.813 474.613
Centrales térmicas de ciclo combinado 185.393 2.962 - - (2.030) 41 186.366
Otras centrales alternativas 316.330 232.960 - - - 44.308 593.598
Lineas de transporte 20.296 963 - - - 24 21.283
Subestaciones de transformacion 87.618 - - - (4.575) 372 83.415
Instalaciones de distribucion 792.750 - - - (1.648) 36.452 827.554
Despachos de maniobra y centros de control 33.603 - - - - 3.502 37.105
Total instalaciones técnicas de energia eléctrica 3.967.027 236.885 - 2.468 (11.855) 102.689 4.297.214
Otras instalaciones, maquinaria, utillaje, mobiliario y otro
inmovilizado:
Instalaciones técnicas de gas 613.651 328 - 4.834 (296) (1.167) 617.350
Otro inmovilizado 88.570 806 11 6.433 (2.330) 33.970 127.460
Total otras instalaciones, maquinaria, utillaje, mobiliario y otro
inmovilizado: 702.221 1.134 11 11.267 (2.626) 32.803 744.810
Instalaciones técnicas de energia eléctrica en curso 98.258 27.759 (43) 269.045 - (99.213) 295.806
Anticipos y otras inmovilizaciones materiales en curso 33.931 - - 41.487 (542) (27.878) 46.998
4.847.093 266.171 (32 324.267 (15.230) 9.025 5.431.294
Amortizaciones
Instalaciones técnicas de energia eléctrica:
Centrales hidraulicas (187.915) - - (14.480) - (1.112) (203.506)
Centrales térmicas de carbén (760.368) - - (68.698) 2.557 - (826.509)
Centrales nucleares (262.115) - - (9.147) 525 - (270.737)
Centrales térmicas de ciclo combinado (16.100) - - (9.037) 163 17 (24.957)
Otras centrales alternativas (25.503) (44.631) - (23.107) - 1111 (92.130)
Lineas de transporte (7.410) (6) - (652) - - (8.068)
Subestaciones de transformacion (33.958) - - (2.639) 151 - (36.446)
Instalaciones de distribucién (377.001) - - (25.148) 1.209 286 (400.654)
Despachos de maniobra y centros de control (15.403) - - (2.327) - (286) (18.016)
Total instalaciones técnicas de energia eléctrica (1.685.773) (44.637) - (155.235) 4.605 17 (1.881.023)
Construcciones (10.196) - - (1.295) 15 17 (11.459)
Instalaciones técnicas de gas (239.010) (46) - (27.575) 74 9.072 (257.485)
Otro inmovilizado (62.211) (1.412) - (14.765) 1.863 (9.407) (85.932)
(1.997.190) (46.095) - (198.870) 6.557 (301) (2.235.899)
2.849.903 3.195.395
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Al 31 de diciembre de 2006 existen elementos del inmovilizado material con un coste de 463 millones de
euros y amortizacion acumulada de 214 millones de euros para los cuales existen concesiones
administrativas sujetas a reversion, segun se detalla a continuacion:

. . Fecha de Fecha de
Inmovilizado material h .
concesion reversion

Instalaciones centrales hidraulicas:
-La Malva 1914 2060
-La Riera 1940 2060
-Miranda 1962 2037
-Proaza 1956 2031
-Tanes y Rioseco 1970 2069
-Priafies 1944 2051
-La Barca 1964 2063
-La Florida 1964 2063
-Salime (C.B. Saltos del Navia) 1953 2052
Instalaciones minicentrales hidraulicas:
-Cafio 1925 2012
-San Isidro 1915 2061
-Coruxera 1949 2061

Al 31 de diciembre de 2005 las concesiones sujetas a reversion eran también las incluidas en el cuadro
anterior, siendo el coste a dicha fecha idéntico al del cierre de 2006, en tanto que la amortizacion

acumulada era de 202 millones de euros.

Compromisos de adquisicion de inmovilizado material
El Grupo mantiene al 31 de diciembre de 2006 los siguientes compromisos de adquisicion de bienes de

inmovilizado material:

. Miles

Sociedad de Euros

Hidroeléctrica del Cantabrico S.A. 60.368
Hidrocantabrico Distribucion Eléctrica, S.A.U. 13.014
Hidrocantébrico Energia, S.A.U. 369
Eléctrica de la Ribera del Ebro, S.A. 154.606
Subgrupo Naturgas 4.786
Otros 2
233.145

Los compromisos de adquisicion de Propiedad, planta y equipo ascendian a 274,5 millones de euros al 31

de diciembre de 2005.

Politica de seguros

La politica de las sociedades del Grupo es formalizar pélizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a
que estén sujetos los diversos elementos de su inmovilizado material. Al 31 de diciembre de 2006 los
Administradores de la Sociedad dominante estiman que existe una cobertura suficiente para los riesgos

propios de la actividad del Grupo.

Bienes totalmente amortizados

Elementos del inmovilizado material con un coste de 314 millones de euros se encuentran totalmente

amortizados y en uso al 31 de diciembre de 2006 (282 millones al 31 de diciembre de 2005).
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Inmovilizado material en curso

El detalle de las inmovilizaciones materiales en curso del Grupo al 31 de diciembre de 2006 era el

siguiente:
Miles
de Euros
Centrales nucleares 1.072
Centrales térmicas de carbon 82.453
Centrales térmicas de ciclo combinado 207.272
Centrales hidraulicas 826
Distribucion de energia eléctrica 28.439
Transporte de energia eléctrica 1.541
Aparatos de medida 80
Instalaciones técnicas de energia eléctrica en curso 321.683
Instalaciones de gas 41.751
Anticipos y otras inmovilizaciones materiales en curso 9.118
Total 372.552

Los principales activos en curso corresponden a la construccion de equipos de desulfuracion en
determinadas centrales térmicas de carbon y a la construccién de dos nuevas centrales térmicas de ciclo

combinado.

Al cierre del ejercicio 2005 el inmovilizado en curso incluia el relativo al negocio de energias renovables,
desarrollado por NEO Energia a partir de 2006, por un importe superior a los 203 millones de euros (Nota

2.d).

9. Participaciones contabilizadas por el método de la participacién
Los movimientos en los ejercicios 2006 y 2005 de estas inversiones se describen a continuacion:

Miles de euros
2006 2005
Saldo al 1 de enero 36.270 44772
Traspaso Fondo de Comercio energias renovables (Nota 2.d) 135.306 -
Movimientos perimetro consolidacion 49.570 3.096
Bajas (18.341) (15.123)
Participacion en beneficios/(pérdidas) 10.019 3.310
Participacion en ingresos y gastos reconocidos en patrimonio 2.376 -
Dividendos cobrados (398) -
Otros 1.394 215
Saldo al 31 de diciembre 216.194 36.270
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El detalle del valor de las empresas asociadas en las que Hc Energia participa al 31 de diciembre de

2006 y 2005 se expone a continuacion:

HIDROCANTABRICO:
Nuevas Energias de Occidente, S.L.

Sociedad Promotora de las
Telecomunicaciones en Asturias, S.A.

Inverasturias |, Fondo Capital Riesgo

NATURGAS ENERGIA:
Kosorkuntza AIE
Otras sociedades

GENESA:

Parque Edlico Altos del Voltoya, S.A.
Parque Edlico Sierra del Madero, S.A.
Hidroastur, S.A.

Parque Edlico del Belmonte, S.A.
Otras sociedades

NEO ENERGIA
Desarrollos Edélicos de Canarias, S.A.

Miles de Euros

2006 2005
213.440 -
- 16.780

1.068 1.093
214.508 17.873
690 754

996 991
1.686 1.745

- 3.035

- 5.036

- 2.176

- 2.581

- 728

; 13.556

- 3.096
216.194 36.270

Como se ha indicado en la Nota 2.d) la participacion de la Sociedad dominante sobre el subgrupo
encabezado por Nuevas Energias de Occidente, S.L., que incluye también la participacion del 80% que la
Sociedad dominante ostentaba sobre el subgrupo encabezado por la sociedad Generaciones Especiales
I, S.L. (GENESA), ha quedado reducida al 42% como consecuencia de la toma de participacion realizada

por EDP mediante aportacion, entre otras, de su negocio de energias renovables.

Adicionalmente se ha producido la enajenacion de la participacion del 45,95% que mantenia en Sociedad
Promotora de las Telecomunicaciones en Asturias, S.A., S.A. al otro accionista de la entidad, obteniendo
una plusvalia antes de impuestos, de 35,5 millones de euros (Nota 26).

Las principales magnitudes de la inversion en Nuevas Energias de Occidente, S.L., son las siguientes al

cierre del ejercicio 2006:

Miles de
euros
Activos 2.961.417
Pasivos 2.666.411
Patrimonio neto de los titulares de instrumentos de patrimonio de la Sociedad dominante 295.006
Ingresos ordinarios 264.480
Beneficios / (Pérdidas) del ejercicio 20.070
Participacion en el resultado 9.041
Participacion en los Ingresos y gastos reconocidos en el Patrimonio 2.376

10. Otros activos financieros

Los movimientos en los ejercicios 2006 y 2005 de los activos financieros se describen en los cuadros

expuestos a continuacion:
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Miles de euros
Saldos al g . Saldos al
31 de Bajas en el Adiciones Pe|rodc:(rjaS enlz'egﬁzgio- mo?/mi?an- 31 de
diciembre | perimetro deterioro Jnes tos diciembre
de 2005 de 2006
Activos no corrientes:
Activos financieros a valor
razonable con cambios en
la cuenta de resultados 4,709 (1.456) - (952) (11) (271) 2.019
Instrumentos financieros
derivados 192 - - - (192) - -
4,901 (1.456) - (952) (203) (271) 2.019
Activos corrientes:
Activos financieros a valor
razonable con cambios en
la cuenta de resultados 2.095 - - - (2.095) - -
Préstamos y cuentas a
cobrar 428 - 29.934 - - - 30.362
2.523 - 29.934 - (2.095) - 30.362

Los Préstamos y cuentas a cobrar corrientes corresponden mayoritariamente a Cuentas corrientes con
empresas asociadas que devengan intereses a una tasa relacionada al coste efectivo de la deuda de Hc

Energia.
Miles de euros
Saldos al P . Saldos al
31 de Altas en el Adiciones Pe:)dc:(rjas eni%ﬁzgio- mo(\)/}:r?izn- 31de
diciembre | perimetro deterioro hes tos diciembre
de 2004 de 2005
Activos no corrientes:
Activos financieros a valor
razonable con cambios en
la cuenta de resultados 3.774 1.298 307 (671) 1 - 4.709
Inversiones disponibles
para la venta 66.959 - - - (66.959) - -
Instrumentos financieros
derivados 51 - 141 - - - 192
70.784 1.298 448 (671) (66.958) - 4,901
Activos corrientes:
Activos financieros a valor
razonable con cambios en
la cuenta de resultados 3.985 - - (1.890) - - 2.095
Préstamos y cuentas a
cobrar 1.030 - - (522) - - 428
5.015 - - (3.083) - - 2.523
11. Préstamos y otras cuentas a cobrar no corrientes

La composicion de este epigrafe del balance de situacion consolidado al cierre de los ejercicios 2006 y

2005 es como sigue:

Otros créditos-

reestructuracion
Créditos al personal

Otros

Depésitos y fianzas a largo plazo

Aportacion déficit de tarifa pendiente de recuperar
Créditos a sociedades asociadas
Pdliza de afianzamiento de compromisos de

Miles de Euros

2006 2005
144.045| 213.000
16.000 3.621
- 563
2.407 2.908
6.971 6.855
- 2.395
169.423 | 229.342
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Aportacion déficit de tarifa pendiente de recuperar

Tal como se indica en la Nota 4.h), durante el afio 2006, el saldo de ingresos y costes del sistema ha sido
negativo, por lo que Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. ha participado con el 6,08% referido en la
financiacion del saldo negativo generado. Como consecuencia del reconocimiento legal del derecho de
Hc Energia a obtener el reintegro de las aportaciones satisfechas para cubrir el desajuste financiero, con
inclusion de los costes financieros que se devenguen, el Grupo ha registrado las cantidades estimadas a
financiar como un saldo a recuperar a largo plazo dentro del epigrafe “Préstamos y otras cuentas a cobrar
no corrientes” del balance de situacion consolidado adjunto. Hc Energia ha realizado una estimacién de
los hitos de cobro de este derecho, en base a la cual las presentes cuentas anuales registran como una
cuenta a cobrar corriente el importe de aproximadamente 10 millones de euros que se espera recuperar
en el ejercicio 2007 (11 millones en 2005 como estimacion de importe a cobrar en 2006).

Créditos a sociedades asociadas

El saldo al cierre del ejercicio 2006 corresponde a un crédito participativo concedido a la sociedad
Generaciones Especiales |, S.L., sociedad relacionada puesto que es una filial de NEO Energia (Nota 2.d)
cuyo vencimiento se producira el 31 de diciembre de 2007. Debido a que devenga un interés que se fija
en funcion del EBITDA del prestatario, los ingresos financieros para el ejercicio 2006 han sido nulos. El
valor razonable de este crédito al cierre de 2006 es de aproximadamente 15,4 millones de euros.

12. Existencias
El epigrafe de materias energéticas se desglosa al 31 de diciembre de 2006 y 2005 de la siguiente forma:

Miles de Euros
2006 2005
Combustible nuclear en reactor 6.651 6.183
Combustible nuclear en curso 4.204 3.912
Carboén 48.767 30.490
Otras materias energéticas 1.072 2.085
60.694 42.670

Al 31 de diciembre de 2006 el Grupo tenia adquiridos compromisos de compra de carbén importado por
importe, incluidos los fletes relacionados, de 145 millones de euros (114 millones de euros al 31 de
diciembre de 2005).

Al 31 de diciembre de 2006 Hc Energia es titular de diversos contratos de aprovisionamiento de gas
natural, en base a los cuales, dispone de derechos de compra de gas natural para el periodo 2006-2023
por un total de aproximadamente 4.937 millones de euros (5.729 millones de euros al cierre de 2005).
Todos los contratos incluyen clausulas del tipo “take or pay”. Los Administradores estiman que el
cumplimiento de estos compromisos no dara lugar a pérdidas para Hc Energia. Tanto estos compromisos
como los correspondientes a carbdn se encuentran denominados fundamentalmente en USD.

Existen asimismo compromisos con proveedores para la fabricacién del combustible nuclear por un total
de 25 millones de euros.

Hc Energia tiene contratadas varias poélizas de seguro para cubrir los riesgos a que estan sujetos las
existencias. Los Administradores de la Sociedad dominante estiman que la cobertura de estas pdlizas es
suficiente.

13. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar corrientes

Hc Energia tiene firmados diversos contratos de cesion de créditos y factoring, todos los cuales son sin
recurso. El total de los créditos que han sido dados de baja del balance de situacién consolidado adjunto
como consecuencia de la cesion sin recurso asciende a aproximadamente 53 millones de euros (38,7
millones de euros al 31 de diciembre de 2005).

La composicién de este epigrafe al 31 de diciembre de 2006 y 2005 es la siguiente:
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Miles de Euros

Clientes por ventas
Empresas asociadas
Empresas vinculadas
Otros deudores
Correcciones de valor

2006 2005
311.287 350.565
4.762 3.028
2.200 2.229
37.751 93.062
(9.750) (13.854)
346.250 435.030

Otros deudores al cierre del ejercicio 2006 incluye fundamentalmente 25,6 millones de euros
correspondiente a cuentas a cobrar por compensaciones acumuladas relativas al negocio de generacion
por la financiacion de los desajustes de ingresos del sistema descrita en la Nota 4.h) (al cierre del ejercicio

2005, 63,5 millones de euros correspondientes basicamente al negocio de distribucién).

El movimiento de las correcciones valorativas por deterioro de valor e incobrabilidad para el ejercicio 2006

€s como sigue:

Saldo al 1 de enero

Correcciones de valor

Reversiones de correcciones de valor
Perimetro de consolidacion

Saldo al 31 de diciembre

Miles de
euros

13.854
1.397
(3.134)
(2.367)

9.750

14. Saldos con sociedades vinculadas

El detalle de los saldos al 31 de diciembre de 2006 y 2005 del Grupo con sociedades vinculadas,
entendiendo asimismo como vinculadas a las sociedades pertenecientes al grupo EDP, accionista
mayoritario de la Sociedad Dominante, es el siguiente:
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Miles de Euros
2006 2005
Préstamos y cuentas a cobrar no corrientes, empresas
asociadas
Sociedades del Subgrupo NEO Energia 16.000 3.621
Préstamos y cuentas a cobrar corrientes, empresas
asociadas
Sociedades del Subgrupo NEO Energia 30.362 428
Empresas vinculadas deudoras (Nota 13)
Grupo EDP 2.200 2.229
Empresas asociadas, deudoras (Nota 13)
Sociedades del Subgrupo Naturgas - 1.351
Sociedades del Subgrupo NEO Energia 4.762 767
Subgrupo Soc. Promotora Telecomunicaciones en - 576
Asturias
Otros - 334
4.762 3.028
Deudas a largo plazo con empresas vinculadas (Nota 18)
Grupo EDP 590.000 650.000
590.000 650.000
Deudas con empresas asociadas a largo plazo
Sociedades del Subgrupo NEO Energia - 11.103
Otros - 97
- 11.200
Deudas a corto plazo con empresas vinculadas (Nota 18)
Deudas por préstamos y créditos de empresas del Grupo 567.414 1.150.651
EDP
Otras deudas con empresas del Grupo EDP 14.070 8.192
581.484 1.158.843
Deudas con asociadas a corto plazo
Sociedades del Subgrupo Naturgas 518 853
Sociedades del Subgrupo NEO Energia 2.152 3.903
Sociedades del Subgrupo NEO Energia, deuda financiera 1.035 -
Otros 921 446
4.626 5.202

Las deudas a largo plazo con empresas vinculadas corresponden a un préstamo recibido de EDP
Finance, B.V. con vencimiento el 11 de julio de 2011. Las deudas a corto plazo con empresas vinculadas
por préstamos y créditos corresponden a préstamos recibidos asimismo de EDP Finance B.V. con
vencimientos el 9 de julio de 2007 por un total de 450 millones de euros y el 29 de marzo de 2007 por un
total de 110 millones de euros. Los intereses devengados por las deudas anteriores y pendientes de
vencimiento al cierre del ejercicio, por un total de 7,4 millones de euros, se clasifican asimismo dentro de
las deudas a corto plazo con empresas vinculadas.

Las deudas financieras con empresas vinculadas han devengado intereses a un tipo efectivo del 3,35%,
gue asciende al 3,72% en el caso de tomar en consideracion los instrumentos financieros derivados
asociados a los mismos.

No existen garantias especificas en relacion con estas deudas a corto y largo plazo con empresas del
Grupo.
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15. Patrimonio neto

La composicion y movimientos del patrimonio neto de Hc Energia al 31 de diciembre de 2006 y 2005 son como sigue:

Miles de Euros

Otras
Reservas'por reservas por T_otal .
Capital Prima de Reservas no Otras revalug cion resultados Reserva por Acciones Resultado Patrimonio Accionistas
suscrito emision Reserva legal distribuibles reservas de activos y reconocidos cap'ltal propias neto 'd'el neto de la minoritarios Total
distribuibles | pasivos no en patrimonio amortizado ejercicio Sociedad
realizados neto dominante
Saldo al 1 de enero de 2005 425.721| 1.218.197 1.147 49.897 - (1.723) - - (4.514) 71.077| 1.759.802 153.958| 1.913.760
Distribucion resultado ejercicio - (1.734) - 72.811 - - - - - (71.077) - - -
Perimetro consolidacion - - - - - - - - - - - 11.253 11.253
Dividendos - - - - - - - - - - - (1.881) (1.881)
Enajenacion de instrumentos financieros
disponibles para la venta a valor razonable
con cambios en patrimonio neto - - - - - (13.515) - - - - (13.515) - (13.515)
Imputacién a resultados de reservas de
cobertura de flujos resto - - - - - 8.375 - - - - 8.375 220 8.595
Reconocimiento en patrimonio de reservas
de cobertura de flujos EDP - - - - - (8.433) - - - - (8.433) - (8.433)
Otros movimientos - (295) - 501 - - - - (295) - (89) (77) (166)
Ingresos y gastos reconocidos directamente
en reservas neto de su efecto fiscal - - - - - - (14.489) - - - (14.489) - (14.489)
Resultado neto del ejercicio atribuible - - - - - - - - - 173.213 173.213 10.634 183.847
Saldo al 31 de diciembre de 2005 425.721| 1.216.168 1.147 123.209 0 (15.296) (14.489) 0 (4.809) 173.213| 1.904.864 174.107| 2.078.971
Distribucion resultado ejercicio - - 10.840 64.369 98.004 - - - -l (173.213) - - -
Amortizacion acciones minoritarios (3.981) (17.463) - - - - - 3.981 - - (17.463) - (17.463)
Perimetro consolidacion - - - - - - - - - - - (20.641) (20.641)
Dividendos - - - - (80.338) - - - - - (80.338) (1.373) (81.711)
Imputacién a reservas de ingresos
reconocidos en patrimonio por empresas
contabilizadas por el método de la
participacion - - - - - 2.376 - - - - 2.376 - 2.376
Imputacién a resultados de reservas de
cobertura de flujos, contraparte resto - - - - - 1.509 - - - - 1.509 2056 1.714
Imputacién a resultados de reservas de
cobertura de flujos contraparte EDP - - - - - 8.433 - - - - 8.433 - 8.433
Otros movimientos - - - 1.545 - - - - - - 1.545 - 1.545
Ingresos y gastos reconocidos directamente
en reservas neto de su efecto fiscal - - - - - - (5.540) - - - (5.540) - (5.540)
Resultado neto del ejercicio atribuible - - - - - - - - - 160.394 160.394 11.730 172.214
Saldo al 31 de diciembre de 2006 421.740| 1.198.705 11.987 189.123 17.666 (2.978) (20.029) 3.981 (4.809) 160.394| 1.975.780 164.028] 2.139.808
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Capital suscrito

Al 31 de diciembre de 2006 el capital social de la Sociedad dominante queda establecido en 421,7
millones de euros, representado por 42.173.979 acciones nominativas de 10 euros de valor nominal cada
una, totalmente desembolsadas.

La Junta General de Accionistas de 22 de marzo de 2006 tomo el acuerdo de realizar una reduccion de
capital por adquisiciéon y amortizacion de acciones propiedad de accionistas minoritarios que ha afectado
a un total de 398.164 acciones. El coste total de la amortizacién ha ascendido a 17,5 millones de euros, y
se ha creado una reserva indisponible, denorminada “Reserva por capital amortizado” por importe de 4
millones de euros, equivalente al valor nominal de las acciones amortizadas.

Todas las acciones constitutivas del capital social de la Sociedad dominante gozan de los mismos
derechos, no existiendo restricciones estatutarias a su transmisibilidad y no estando admitidas a
negociacion en las Bolsas Oficiales de Comercio y en el Mercado Continuo.

El detalle de los accionistas de la Sociedad dominante y su porcentaje de participacion al 31 de diciembre
de 2006 es el siguiente:

Porcentaje de

Accionistas Participacion
EDP- Energias de Portugal, S.A. 96,60
Caja de Ahorros de Asturias (Cajastur) 3,14
Autocartera 0,26
100,00

Prima de emisién de acciones

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas permite expresamente la utilizacion del saldo de la
prima de emisién para ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a la
disponibilidad de dicho saldo.

Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, se debe destinar una cifra igual al
10% del beneficio a la reserva legal, hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda del 10% del
capital ya aumentado.

Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social, esta
reserva soOlo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin.

Acciones propias

La Junta General de Accionistas de la Sociedad dominante acordo en fechas 26 de junio de 2003, 11 de
julio de 2004 y 25 de abril de 2005 autorizar la adquisicion de acciones propias por parte de la Sociedad
dominante. Al cierre del ejercicio la Sociedad dominante posee acciones propias con un coste de 4,9
millones de euros, y ha constituido una reserva indisponible por idéntico importe, clasificada dentro de
Reservas no distruibuibles.

Los movimientos habidos en la cartera de acciones propias en ejercicios anteriores fueron los siguientes:

Miles de Euros

NUmero de Nominal Precio medio de Acciones propias
Saldo al 31.12.2003 1.176 0,01 0,043508 51
Adquisiciones 110.568 0,01 0,043982 4.863
Correcciones - - - (400)
Saldo al 31.12.2004 111.744 0,01 0,043508 4514
Adquisiciones 100 0,01 0,04386 4
Enajenaciones (200) 0,01 0,04062 4)
Correcciones - - - 295
Saldo al 31.12.2005 111.744 4.809
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Dividendos

El importe total de los dividendos distribuidos por Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. a los Accionistas
durante el ejercicio 2006 ha ascendido a 80,3 millones de euros, equivalente a 1,91 euros por accion. Los
dividendos han sido distribuidos con cargo a reservas voluntarias.

Limitaciones para la distribucion de dividendos

La Prima de emisidon y las reservas designadas en otros apartados de esta nota como de libre
distribucién, asi como los resultados del ejercicio, estan sujetas, no obstante, a la limitacion de no poder
ser distribuidos dividendos que reduzcan el saldo de las reservas a un importe inferior al total de los
saldos pendientes de amortizacion de los gastos de establecimiento, de investigacion y desarrollo y del
fondo de comercio de la Sociedad dominante, tal y como figuran en sus cuentas anuales individuales, que
totalizan un importe de aproximadamente 579,5 millones de euros.

Distribucién del resultado

La propuesta de distribucion del resultado correspondiente al ejercicio 2006 de la Sociedad dominante

individualmente considerada,

Junta General Ordinaria de Accionistas es la siguiente:

Miles
de Euros

Bases de reparto:
Pérdidas y ganancias (Beneficios) 72.251

72.251
Distribucion:
Reserva legal 7.225
Otras Reservas 65.026

72.251

16. Ingresos diferidos

formulada por el Consejo de Administracion, para su presentacion a la

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2006 y 2005 en este epigrafe del balance de situacion
consolidado han sido los siguientes:

Miles de Euros

Saldos al 31 Imputado Saldos al 31
de Bajas en el Adiciones a Regultados Reclasificacio- de diciembre
diciembre Perimetro | del Ejercicio del Eiercici nes d
de 2005 el Ejercicio e 2006
Subvenciones oficiales de capital 48.195 (4.872) 2.535 (1.986) 456 44.328
Derechos de acometida y
extension 72.678 119 14.283 (2.327) (23.676) 61.077
Derechos de emisién de gases de
efecto invernadero 8.666 - 195.010 (199.545) - 4131
Otros ingresos a distribuir en varios
ejercicios 33.251 (1.568) 7.699 (1.844) 23.220 60.758
162.790 (6.321) 219.527 (205.702) - 170.294
Miles de Euros
Saldos al 31 Imputado Saldos al 31
de Altas en el | Adiciones del a Regultados Reclasificacio- de
diciembre Perimetro Ejercicio del Eiercicio nes diciembre
de 2004 ) de 2005
Subvenciones oficiales de capital 49.454 2.279 3.816 (2.132) (5.222) 48.195
Derechos de acometida y
extension 49.831 5 16.141 (1.701) 8.402 72.678
Diferencias positivas de cambio 142 R _ (142) _ R
Derechos de emision de gases de
efecto invernadero - - 78.752 (70.086) - 8.666
Otros ingresos a distribuir en
varios  ejercicios 79.878 - 6.683 (50.132) (3.178) 33.251
179.305 2.284 105.392 (124.193) 2 162.790
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La valoracion y la imputacion a resultados de los derechos de emision de gases de efecto invernadero
recibidos a titulo gratuito se describen en la Nota 4.b). Asimismo en la Nota 7 se detallan los derechos
asignados por el Plan Nacional de Asignacién al periodo 2005-2007 cubierto por el citado Plan

Bajo la rabrica de “Otros ingresos a distribuir en varios ejercicios” se recogian al cierre del ejercicio 2006,
entre otros, las deducciones en la cuota del Impuesto sobre Sociedades correspondientes a las
deducciones pendientes de imputacion a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada generadas por
la inversion en inmovilizado material en la planta de ciclo combinado de Castejon (Nota 4.m). Asimismo
se registran aqui determinados derechos de acometida y verificacién, regulados por el Real Decreto
1725/1984, de 18 de julio, se imputan a resultados en el periodo estimado de vida media de los clientes
correspondientes, 20 afios actualmente.

17. Provisiones

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2006 y 2005 en el capitulo “Provisiones” del balance de
situacion consolidado, han sido los siguientes:

Miles de Euros
Saldo al 31 Bajas en el Aplica- | Aplicacién de Saldo al 31 de
Pasivo no corriente de diciembre Pérl’metro Dotaciones ci%nes ptesoreria diciembre de
de 2005 2006
Provision para pensiones y
obligaciones similares 50.848 - 12.691 - (4.530) 59.009
Otras provisiones 55.524 (3.322) 10.740 (1.723) (1.664) 59.555
106.372 (3.322) 23.431 (1.723) (6.194) 118.564
Pasivo corriente
Derechos de emisién de gases
de efecto invernadero 98.561 - 192.785 - (86.903) 204.443
Provisiones para planes de
reestructuracién de plantilla 28.828 - - (2.017) (11.206) 15.605
Otras provisiones trafico 14.355 (1.556) 35.309 (4.086) (2.095) 41.927
141.744 (1.556) 228.094 (6.103) (100.204) 261.975

Se ha incluido en la columna “Aplicaciones de tesoreria” la entrega de derechos gratuitos de emision de
CO2 realizada en 2006 como liquidacion de las emisiones realizadas en el ejercicio 2005.

Miles de Euros
Saldo al 31 Aplica- Aplicacio Otros Saldo al 31 de
Pasivo no corriente de diciembre | Dotaciones ci%nes nde movimientos diciembre de
de 2004 tesoreria 2005

Provisién para pensiones y
obligaciones similares 50.842 23.927 (7.961) | (14.687) (2.273) 50.848
Otras provisiones 42.592 33.924 (131) (2.822) (18.039) 55.524
93.434 57.851 (8.092) | (17.509) (19.312) 106.372

Pasivo corriente
Derechos de emision de gases

de efecto invernadero - 98.561 - - - 98.561

Provisiones para planes de
reestructuracion de plantilla - 11.957 - - 16.871 28.828
Otras provisiones trafico 2.736 10.482 - - 1.137 14.355
2.736 121.000 - - 18.008 141.744

Provisiones para pensiones y obligaciones similares

Los principales compromisos que Hc Energia mantiene con su personal activo y jubilado se corresponden
con prestaciones definidas, si bien estos compromisos con su personal estan cubiertos mediante fondos
internos de pensiones.
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El desglose en mayor detalle del movimiento de estas provisiones en 2005 y 2006 es el siguiente:

Miles de Euros
Provision a 1 de enero de 2005 50.842
Coste normal 173
Desviacion actuarial 22.291
Pagos (14.687)
Beneficios no actuariales (7.961)
Otros movimientos (1.273)
Provision a 31 de diciembre de 2005 50.848
Coste por servicios corrientes 463
Coste por servicios pasados 3.999
Desviacion actuarial 6.321
Pagos (4.530)
Actualizacién financiera (Nota 25) 1.908
Provision a 31 de diciembre de 2006 59.009

La desviacion actuarial se registra en el estado de Ingresos y gastos reconocidos en el patrimonio;
mientras que la actualizacion financiera se registra como un gasto financiero y los costes por servicios
corrientes y pasados como Gasto de personal- Cargas sociales.

Compromisos de obligacién definida

El Grupo tiene constituida una provisién por importe de 8,8 millones de euros para cubrir el incremento
futuro por inflacién de las pensiones de su personal pensionista (8,6 millones de euros al 31 de diciembre
de 2005).

Igualmente, se recogen bajo este epigrafe las obligaciones que para con el personal activo y pasivo tiene
Hc Energia en concepto de disfrute de suministro bonificado de energia eléctrica y gas, asi como la
obligacion del Grupo de complementar la base reguladora de la pensién otorgada por la Seguridad Social
a aquellos trabajadores que cumplan los requisitos establecidos en la Disposicion Transitoria Primera de
la Orden de 18 de enero de 1967, y que voluntariamente se jubilen conforme a esta norma a los 60 afios
de edad, habiendo cumplido ademés 35 o mas afios de servicio, con una cantidad variable en funcién de
su afio de jubilacion.

Las provisiones recogidas por ambos conceptos al 31 de diciembre de 2006 en el balance de situacion
consolidado ascienden a 36,9 y 5,1 millones de euros, respectivamente (27,5 y 6,1 millones de euros,
respectivamente al 31 de diciembre de 2005).

Asimismo, Hc Energia dispone de provisiones por importe de 8,2 millones de euros para hacer frente a
otros compromisos menores con su personal activo y pasivo (8,5 millones de euros al 31 de diciembre de
2005).

Compromisos de aportacién definida

Adicionalmente a estos compromisos, el personal actualmente en activo se encuentra acogido a un
sistema de pensiones de aportacion definida con el objetivo de complementar las pensiones que el mismo
reciba de la Seguridad Social a partir del momento de su jubilacion.

Las aportaciones realizadas por Hc Energia a estos planes durante 2006 y 2005 han ascendido a 4,7 y
3,8 millones de euros, respectivamente.

Otras provisiones no corrientes
Hc Energia recoge bajo este epigrafe del pasivo no corriente, principalmente:

- Tal como se indica en la Nota 4.n) el balance de situacién consolidado adjunto al 31 de diciembre
de 2006 incluye una provision por importe de 19,7 millones de euros (19,7 millones de euros al 31
de diciembre de 2005) para hacer frente a los costes de predesmantelamiento de la central nuclear
de Trillo, que se originardn a partir del momento de la parada definitiva de la central y hasta su
transferencia a ENRESA para su desmantelamiento, siendo este periodo estimado de 3 afios.
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- Provisiones que se estiman necesarias para hacer frente a las responsabilidades probables
nacidas de reclamaciones u obligaciones pendientes de cuantia no determinada y compromisos
similares. El importe de la provision al 31 de diciembre de 2006 asciende a 30,8 millones de euros
(29,2 millones de euros al 31 de diciembre de 2005).

Otras provisiones corrientes

Bajo este epigrafe del pasivo corriente del balance de situacion consolidado se incluye la provisiéon por
Derechos de emision de gases de efecto invernadero descrita en las Notas 4.b) y 4.n).

Tal como se describe en la Nota 4.n) se incluye asimismo en este epigrafe una provisién correspondiente
al valor actual actuarial de los costes futuros de la terminacion de la relacién laboral con aquellos
trabajadores a los cuales al cierre del ejercicio haya comunicado su deseo de rescindir su vinculacion
laboral y respecto de los cuales estime que aceptaran la oferta de rescision. El pasivo devengado por
este compromiso se ha determinado en funcién de un estudio actuarial interno, habiendo utilizado, entre
otras hipétesis, un tipo de interés técnico del 4,25%, tablas de mortalidad PERM/F — 2000P y una tasa de
crecimiento de los salarios a largo plazo del 3% anual.

Adicionalmente se registra aqui la provisién por contratos de caracter oneroso, por importes de 5,4y 9,7
millones de euros al 31 de diciembre de 2006 y de 2005, respectivamente (Nota 4.n).

Asimismo se registra dentro de estas provisiones un importe de 32,4 millones de euros relativo a la
reduccién prevista en el Real Decreto Ley 3/2006 en relacion con los derechos de emision de gases de
efecto invernadero asignados gratuitamente, que ha sido constituida con cargo a Otros gastos de
explotacion (Nota 3).

18. Deudas financieras

El desglose de las deudas financieras corrientes y no corrientes al cierre de los ejercicios 2006 y 2005 es
como sigue:

Miles de Euros

2006 2005
Pasivo no corriente:
Deudas con entidades de crédito 27.817 465.929
Deudas con empresas vinculadas (Nota 14) 590.000 650.000
Otras deudas financieras 376.785 357.847
Instrumentos financieros derivados 7.404 30.508

1.002.006 1.504.284
Pasivo corriente:
Obligaciones y otros valores negociables emitidos 176.807 124.198
Deudas con entidades de crédito 8.998 116.638
Deudas con empresas vinculadas (Nota 14) 568.449 1.158.843

754.254 1.399.679

Las principales evoluciones entre uno y otro ejercicio corresponden a la salida del perimetro de
consolidacion de NEO Energia y sus filiales, explicada en la Nota 37.

El tipo de interés efectivo de las deudas financieras con empresas vinculadas, que incluye el coste de los
instrumentos financieros derivados relacionados con ellas, ha sido en el ejercicio 2006 de
aproximadamente un 3,72%. El tipo efectivo de las obligaciones y valores emitidos ha sido del 2,96%; en
tanto que para la deuda con entidades de crédito ha sido del 3,24%.

No existen diferencias entre el valor contable y el valor razonable de estas deudas.

a) Deudas con entidades de crédito

Al 31 de diciembre de 2006 y 2005 los importes dispuestos de los créditos y préstamos pendientes de
vencimiento eran los siguientes:
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Miles de Euros
2006 2005

Corriente No corriente Corriente No corriente

Préstamos y créditos:
Préstamo sindicado Subgrupo Naturgas 1.096 - 1.268 1.096
Préstamos 305 22.347 58.565 454.654
Lineas de crédito 7.414 5.470 51.850 9.577
Deudas por intereses 183 - 4.955 602
8.998 27.817 116.638 465.929

Préstamos

El Grupo tiene concedidos los siguientes préstamos al cierre del ejercicio 2006:

- préstamo sindicado suscrito en octubre de 1997 por un principal de 6,4 millones de euros con
diversas entidades financieras y Caja de Ahorros de Asturias como agente, a un tipo de interés
variable referenciado al euribor y cuyo Ultimo vencimiento es en abril del afio 2007. Al 31 de
diciembre de 2006, el saldo pendiente es de 1,1 millones de euros, clasificado en el corto plazo.

- préstamo suscrito por la sociedad Septentrional de Gas, S.A., dependiente del Subgrupo
Naturgas, en 2004 por un limite maximo de 11,8 millones de euros, que se encuentra dispuesto
por importe de 10,5 millones de euros, al 31 de diciembre de 2006, y que devenga un interés
variable referenciado al Euribor. El tltimo vencimiento de este préstamo se producira en junio de
2018.

- El subgrupo Millennium Energy, S.A., consolidado por el método de integracion proporcional, a
un porcentaje del 50%, tiene concedidos préstamos varios con distintas entidades de crédito por
un nominal global de 23,6 miles de euros, cuyo saldo pendiente al 31 de diciembre de 2006 es
de 16,6 millones de euros. El saldo integrado en estas cuentas, ha sido de 7,1 miles de euros
registrados a largo plazo y 1,2 millones de euros a corto plazo.

Lineas de crédito

Hc Energia tiene diversas lineas de crédito firmadas con distintas entidades de crédito con vencimiento a
corto y largo plazo. Los intereses devengados se encuentran referidos al euribor mas un diferencial. Al 31
de diciembre de 2006 el Grupo tenia un importe de 166,1 millones de euros en lineas de crédito no
dispuestas (74,9 millones de euros al 31 de diciembre de 2005).

Bajo el epigrafe de “Deudas por intereses” se recogen los intereses devengados y no pagados
correspondientes a la financiacion externa del Grupo.

Al 31 de diciembre de 2006, se han cumplido y se prevén cumplir todas las condiciones y clausulas de
obligado cumplimiento estipuladas en los contratos de préstamos y créditos.

Vencimientos

Al 31 de diciembre de 2006, el calendario de amortizacion de los saldos de los préstamos y créditos
clasificados a largo plazo, todos ellos nominados en euros, era el siguiente:

Miles de Euros
2008 8.560
2009 2.895
2010 2.341
2011 y siguientes 14.021
Total largo plazo 27.817
b) Obligaciones y otros valores negociables emitidos

Al 31 de diciembre de 2006, el apartado de “Deuda financiera” correspondiente a “Emisiones de
obligaciones y otros valores negociables” incluye el saldo vivo de pagarés emitido por Hc Energia, a
través del programa de pagarés registrado en la Comision Nacional del Mercado de Valores con fecha 14
de febrero de 2006, el cual tenia un plazo de validez de un afio. Los valores emitidos durante el ejercicio
2006 tienen su vencimiento en un plazo inferior a un afio desde la fecha de su emision, por lo que toda la
deuda de este tipo figura clasificada como corriente. Estos pagarés han devengado durante 2006 un
interés efectivo equivalente del 2,96% anual.
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El saldo al 31 de diciembre de 2005 correspondia en su totalidad al saldo vivo de pagarés emitido por el
Grupo a través del programa de pagarés registrado en la Comisién Nacional del Mercado de Valores con
fecha 18 de enero de 2005. Estos pagarés devengaron durante 2005 un interés equivalente al 2,28%
anual.

c) Instrumentos financieros derivados

El detalle al 31 de diciembre de 2006 de la composicién de los saldos que recogen la valoracién de los
derivados vivos a dicha fecha es como sigue:

Miles de Euros
Vencimientos Vencimientos
2007 posteriores
raz\ﬁggle Nocional Ultimo
. (millones - Activo Pasivo Activo Pasivo
(miles de euros) vencimiento
euros)
Cobertura de flujos de efectivo
Cobertura de tipo de interés
Swap de tipo de interés (41) 41 03/06/2010 - - - (42)
Collar ©) 3| 03/06/2010 - - - @)
- - - (48)
No Cobertura
Derivados de combustibles (5.386) 62 | 31/12/2007 -| (5.386) - -
Seguros de cambio formalizados en USD (2.970) 89 | 17/12/2007 -1 (1.970) - -
-| (7.356) - -

La deuda referenciada a tipo de interés fijo una vez consideradas las coberturas a través de los derivados
contratados, al 31 de diciembre de 2006 asciende a 7 millones de euros (929 millones de euros al 31 de
diciembre de 2005). La deuda a tipo de interés variable esta referenciada basicamente al Euribor.

El detalle al 31 de diciembre de 2005 de la composicién de los saldos que recogen la valoracion de los
derivados vivos a dicha fecha es como sigue:

Miles de Euros
Vencimientos Vencimientos
2006 posteriores
ra;/oi:g[:)le Nocional Ultimo
. (millones P Activo Pasivo Activo Pasivo
(miles de euros) vencimiento
euros)
Cobertura de flujos de efectivo
Cobertura de tipo de interés
Swap de tipo de interés (13.987) 929 | 15/12/2015 - - -| (13.987)
Collar (3.547) 532 | 30/12/2011 - - -1 (3.547)
Cap - 10| 19/05/2010 - - - -
Cobertura de ventas de energia
Swap (12.974) 96 | 31/12/2006 -| (12.974) - -
-| (12.974) -| (17.534)

Cobertura de valor razonable
Derivados de cobertura de combustibles 243 - | 30/06/2006 243 - - -
Derivados no cobertura de tipo de
cambio
Seguros de cambio formalizados en USD (51) 23| 15/12/2006 (51) - - -

192 - - -
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19. Impuesto sobre las ganancias

Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. y sus sociedades dependientes presentan individualmente sus
declaraciones de impuestos de acuerdo con las normas fiscales aplicables. No obstante, la liquidacion
del Impuesto sobre Sociedades de las principales compafiias del grupo se realiza aplicando las normas
especificas del Régimen Especial de Consolidacion Fiscal, contenidas en los articulos 64 a 82 del Real
Decreto Legislativo 4/2004 por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre
Sociedades. Las sociedades del Grupo que forman el grupo de tributaciéon en régimen de declaracion
consolidada en el ejercicio 2006 son ademas de Hidroeléctrica del Cantdbrico, S.A. como Sociedad
Dominante del mismo: Hidrocantabrico Gestion de la Energia, S.A.U., Hidrocantabrico Energia, S.A.U.,
Gas Capital, S.A.U., Hidrocantabrico Distribucién Eléctrica, S.A.U., Hidrocantabrico Soluciones
Comerciales, S.A.U., Hidrocantabrico Servicios, S.A.U., Hidrocantabrico Explotacion de Redes, S.A.U. e
Hidrocantabrico Explotacién de Centrales, S.A.U.

El resto de las entidades dependientes del Grupo presenta individualmente sus declaraciones de
impuestos, o, en el caso de varias sociedades del subgrupo Naturgas Energia, presentan una liquidacién
aplicando las normas especificas del Régimen Especial de Consolidacion Fiscal.

El detalle de activos y pasivos por impuestos diferidos por tipos de activos y pasivos es como sigue:

Miles de euros
Activos Pasivos Netos

2006 2005 2006 2005 2006 2005
Activo fijo material 3.604 4.929 (68.600) (79.973) (64.996) (75.044)
Activo intangible 4.823 389 (99.323) | (281.351) (94.500) | (280.962)
Otros activos financieros 581 3.057 - - 581 3.057
Instrumentos financieros derivados 2.411 9.521 - - 2.411 9.521
Activos corrientes 3.924 6.970 - - 3.924 6.970
Prestaciones a empleados 21.477 30.284 (7.378) (6.860) 14.099 23.424
Ingresos diferidos 11.623 9.825 - - 11.623 9.825
Derechos por deducciones y
bonificaciones 2.144 11.549 - - 2.144 11.549
Otros 6.829 12.425 (19.147) (15.932) (12.318) (3.507)

57.416 88.949 | (194.448) | (384.116) | (137.032) | (295.167)
Movimiento en el afio 158.135 | (225.191)

El detalle de la variacion de los impuestos diferidos por tipos de activos y pasivos que ha sido reconocida
contra el gasto / (ingreso) por impuesto sobre las ganancias diferido de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada es como sigue:

Miles de euros
2006 2005
Activo fijo material 11.214 2.785
Activo intangible (22.995) (44.774)
Otros activos financieros (2.476) 3.035
Instrumentos financieros derivados 477) 1.648
Activos corrientes (3.046) 5.097
Prestaciones a empleados (10.106) 6.048
Ingresos diferidos 1.798 4.341
Derechos por deducciones y bonificaciones (2.680) (6.326)
Otros (2.164) 11.658
Total (30.932) (16.488)
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El detalle de la variacién de los impuestos diferidos por tipos de activos y pasivos que ha sido reconocida
contra Ingresos y gastos reconocidos en el patrimonio neto, por el concepto de impuesto sobre las

ganancias diferido es como sigue

Miles de euros
2006 2005
Otros activos financieros - 9.464
Instrumentos financieros derivados (6.633) (2.155)
Prestaciones a empleados 781 7.802
Total (5.852) 15.111

Adicionalmente como consecuencia de las combinaciones de negocio y de las actividades interrumpidas
descritas en las notas 27 y 37, se ponen de manifiesto determinados movimientos en los impuestos
diferidos, tanto activos como pasivos, que no han tenido su contrapartida directa en la cuenta de pérdidas
y ganancias, ni en el estado de Ingresos y gastos reconocidos en el patrimonio neto. Estos movimientos
han ascendido a 194,9 y a 223,8 millones de euros, aproximadamente, en los ejercicios 2006 y 2005,

respectivamente.

El importe total de los activos por impuestos diferidos con vencimiento estimado a un plazo inferior a doce
meses ascendia a 11 y a 12 millones de euros, respectivamente al cierre de los ejercicios 2006 y 2005.

Asimismo los pasivos por impuestos diferidos con vencimiento estimado a un plazo inferior a doce meses
ascendia a 5y a 16 millones de euros, respectivamente al cierre de los ejercicios 2006 y 2005.

El detalle del gasto por impuesto sobre las ganancias es como sigue

Impuesto corriente
Del ejercicio
Deducciones fiscales

Impuestos diferidos
Origen y reversion de diferencias temporarias
Cambios en tipos impositivos

De las actividades continuadas
De las actividades interrumpidas (Nota37)

Miles de euros

2006 2005
64.306 92.563
(10.790) (6.580)
53.516 85.983
40.190 16.488
(9.258) -
30.932 16.488
84.448 98.574
- 3.897

La relacion existente entre el gasto por impuesto sobre las ganancias y el beneficio de las actividades

continuadas es como sigue:

Miles de euros

Beneficio / (Pérdida) del ejercicio antes de impuestos de
actividades continuadas

Impuesto al 35%

Diferencias en tasa fiscal sociedades depencientes
Ingresos no tributables

Gastos no deducibles

Efecto de modificaciones en tipos impositivos
Deducciones y bonificaciones del ejercicio corriente
Otros conceptos

Gasto por impuesto sobre las ganancias

2006 2005

% Importe % Importe
256.573 279.446
35 89.800 | 35 97.806
(663) (1.492)
2.597 13.891
(9.258) -
(10.790) (6.580)
12.762 (5.051)
84.448 98.574
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Ejercicios abiertos a inspeccion

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones de impuestos no pueden considerarse definitivas
hasta haber sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion
Las sociedades que conforman el Grupo consolidado fiscal tienen al 31 de diciembre de 2005 abiertos a
inspeccion los ejercicios 2003 a 2006 para los principales impuestos que le son aplicables, excepto el
Impuesto sobre Sociedades que sélo tiene abiertos a inspeccién los afios 2002 a 2005, al no haberse
presentado aun la declaracién correspondiente al ejercicio 2006.

El resto de sociedades tienen abiertos a inspeccion al 31 de diciembre de 2006 los impuestos que les son
de aplicacion por los ejercicios no prescritos.

Durante el ejercicio 2005 la legislacion fiscal correspondiente al Impuesto sobre Sociedades en
(Bizkaia/Alava/Gipuzkoa) ha sufrido algunas modificaciones como consecuencia de la aplicacion de
diversas sentencias del Tribunal Supremo y del Tribunal Superior de Justicia del Pais Vasco que
declaraban la suspension y nulidad de determinados preceptos contenidos en la normativa foral de dicho
impuesto. Aunque estas sentencias se encuentran recurridas por las autoridades forales, en cumplimiento
de las resoluciones judiciales, la Diputacion Foral de (Bizkaia/Alava/Gipuzkoa) ha emitido a lo largo del
ejercicio nueva normativa foral para sustituir los preceptos declarados nulos o suspendidos por dichas
sentencias, entre la que se encuentra el (Decreto Foral Normativo 1/2005 de 30 de diciembre / Decreto
Normativo de Urgencia Fiscal 4/2005, de 30 de diciembre / Decreto Foral de Urgencia Fiscal 3/2005, de
30 de diciembre) que, entre otras cosas, ha fijado el tipo general de gravamen aplicable al ejercicio 2005
en el 32,6%. Con posterioridad al cierre del ejercicio, se han presentado, por parte de terceros, recursos
solicitando la suspensién o anulacion de algunos de los preceptos vigentes, que a la fecha actual todavia
no han sido objeto de resolucion judicial.

Los Administradores de la Sociedad han realizado los célculos de los importes asociados con este
impuesto para el ejercicio 2005 y aquellos abiertos a inspeccion de acuerdo con la normativa foral en
vigor al cierre de cada ejercicio, por considerar que de la resolucion final de los recursos planteados no se
derivara un impacto significativo sobre las cuentas anuales consolidadas tomadas en su conjunto.

Bases Imponibles negativas de ejercicios anteriores

El Grupo consolidado fiscal no tiene al 31 de diciembre de 2006 bases imponibles negativas de ejercicios
anteriores pendientes de compensacion. Asimismo, tampoco el resto de sociedades dispone de bases
imponibles

20. Ingresos ordinarios
La composicion de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada es la siguiente:

Miles de Euros

2006 2005
Ventas
Ventas de Energia Eléctrica 1.133.698 1.453.549
Ventas de Gas 876.762 555.146
Ventas de residuos y otros 23.980 1.225

2.034.441 2.009.920

Prestaciéon de Servicios

Energia Eléctrica 14.102 15.564
Gas 48.531 42.353
Otros 10.346 -

72.979 57.917
Ingresos ordinarios 2.107.420 2.067.837

En el ejercicio 2006 la actividad del Grupo Hc Energia se ha desarrollado principalmente en los mercados
geograficos de Asturias, Navarra y Pais Vasco.
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21. Otros ingresos
Miles de Euros
2006 2005
Subvenciones de explotacion 319 116
Beneficios en enajenacién de activos 844 4.185
Exceso de provision para riesgos y gastos 1.723 7
Déficit de tarifa ejercicio 2002 imputado a ingresos - 42.693
Otros ingresos 15.463 21.490
18.349 68.491
22. Consumo de materias primas y consumibles
Miles de Euros
2006 2005
Compras de energia
Compras de electricidad 202.005 509.406
Compras de gas 691.952 434.253
Variacion de existencias de gas 4,189 (4.765)
898.146 938.894
Consumo de materias primas y otros consumibles
Compras de materias energéticas 355.129 319.041
Variacion existencias de materias energéticas (18.956) 4,986
Consumo (neto de subvencion) de derechos de emision de CO2 (6.760) 28.475
Compras de otros aprovisionamientos 18.294 12.438
Variacion existencias de otros aprovisionamientos (5.831) (4.134)
341.875 360.806
Variacion existencias productos terminados y en curso - (31.219)
Otras compras y gastos externos
Servicios de acceso a redes eléctricas 117.686 63.512
Servicios acceso y logistico de gas 16.242 11.448
Otros gastos externos 21.911 31.447
155.839 106.407
1.395.860 1.374.888

El importe de Derechos gratuitos de emision de gases de efecto invernadero imputado como menor gasto
por derechos de emisién de CO2 ha ascendido a aproximadamente 199,5 millones de euros.

23. Gastos de retribucion a los empleados

Sueldos, salarios y asimilados
Indemnizaciones finalizacién de contratos
Cargas sociales

Plan de pensiones (Aportacion Definida)
Otros gastos de personal

Miles de Euros

2006 2005
78.643 75.463
4.464 38.890
19.985 18.764
4.673 3.798
- 2.143
107.765 139.058
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El nimero medio de personas empleadas durante el ejercicio
categorias ha sido la siguiente:

N° Medio
Empleados

Categoria Profesional:
Directivos 77
Técnicos superiores 307
Técnicos medios 227
Administrativos y otro personal intermedio 291
Otros 647
1.549

El nimero medio de empleados durante el ejercicio 2005 fue de 1.640 personas.

2006 fue de 1.549. La distribucion por

El nimero de personas empleadas por la Sociedad dominante, al cierre del ejercicio 2006, distribuido por

Sexos es como sigue:

Categoria Profesional:
Directivos
Técnicos superiores
Técnicos medios
Administrativos y otro personal intermedio
Otros

Hombres

Mujeres

32
79
88
57
191

447

W ~NWN W

N

Por otra parte, en lo que se refiere a la composicion del Consejo de Administracion, una de las diez

personas que lo integran es mujer.

24. Amortizaciones y provisiones

Dotaciones amortizaciones activos intangibles
Dotaciones amortizaciones inmovilizado material

Miles de Euros

2006 2005
59 81
162.371 174.128
162.430 174.209
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25. Ingresos y gastos financieros
Miles de Euros
2006 2005
Ingresos:
De participaciones en capital 56 29
De otros valores negociables - 1.878
Otros intereses e ingresos asimilados -
con terceros 11.685 2.338
con sociedades asociadas 40 79
con entidades vinculadas 3.192 21
Ingresos procedentes de Instrumentos financieros derivados -
con terceros 2.012 -
con entidades vinculadas 2.709 -
Diferencias positivas de tipo de cambio 3.646 7.652
Capitalizacion de Costes por intereses 5.030 -
28.370 11.997
Gastos:
Gastos financieros y asimilados:
por deudas con sociedades del Grupo (40.774) (31.780)
por deudas con sociedades asociadas ©) (374)
por deudas con terceros (13.558) (10.278)
por instrumentos financieros derivados con terceros (12.153) (12.403)
por instrumentos financieros derivados con entidades vinculadas (8.132) -
Actualizacion financiera fondos de pensiones (1.908) (1.954)
Otros costes financieros (7.339) (15.796)
Diferencias negativas netas de tipo de cambio (1.514) (8.477)
Correcciones valorativas (952) (3.083)
(86.337) (84.145)
Resultados financieros netos (57.967) (72.148)

Durante el ejercicio 2006 han sido capitalizados dentro del inmovilizado material intereses por importe de

5 millones de euros (3,1 millones de euros en el ejercicio 2005).

26. Beneficios en enajenaciéon de activos no corrientes
Miles de Euros
2006 2005

Beneficios en la enajenacion de empresas asociadas (Nota 9) 35.451 8.130
Beneficios en la enajenacion de Inversiones disponibles para la

venta - 31.899
Pérdidas en la enajenacion de empresas asociadas (2.411) -
Pérdidas en la enajenacion de participaciones en empresas

dependientes 4 (1.782)
Resultados financieros netos 33.036 38.247

Los beneficios del ejercicio anterior corresponden mayoritariamente a la enajenacion de la participacion

en REE.

27. Adquisicion de filiales

Las principales operaciones realizadas en 2006 estan descritas en la Nota 2.d) y corresponden a la
adquisicion del 50% de Bilbogas, S.A. y de Gas Natural de Alava, S.A.
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El coste total de estas combinaciones ascendi6 a 83,9 millones de euros Nota 2.d), de los que 45 millones
de euros se encuentran pendientes de pago al cierre del ejercicio 2006. La diferencia entre el precio
pagado y el valor contable de los activos netos adquiridos ascendié a 61,8 millones de euros, que ha sido
registrada en el epigrafe Fondo de comercio del balance de situacién consolidado adjunto. Al 31 de
diciembre de 2006 Hc Energia esta en proceso de completar la asignacion definitiva de la diferencia
mencionada.

Los principales efectos de estas combinaciones de negocios se muestran a continuacion:

Miles de
Euros

Activo intangible 61.818
Activo fijo material 22.379
Participaciones contabilizadas por el método de la

participacion

Efectivo y otros medios equivalentes (36.690)
Total activo 50.925
Patrimonio de la Sociedad Dominante -
Intereses minoritarios (117)
Pasivo no corriente 1.427
Pasivo corriente 49.615
Total Pasivo y Patrimonio Neto 50.925

La principal adquisicién de filiales en el ejercicio 2005 correspondié a la compra de NUON Espafia.
Durante el ejercicio 2005 se produjo la adquisicién de NUON Espafia a traves de la sociedad, entonces
dependiente, Nuevas Energias de Occidente. En la nota 2.d) se han expuesto las aportaciones realizadas
en 2006 tanto por EDP como por Hc Energia a dicha sociedad, que ha pasado a ser registrada en las
presentes cuentas anuales consolidadas por el método de la participaciéon; motivo por el que no se
muestran sus efectos sobre la cuenta de resultados consolidada.

El detalle de los activos netos adquiridos en 2005 en la combinacién de negocios correspondiente a la
adquisicion de NUON Esparia es como sigue (en miles de euros):

Valor en libros
de la Shal antes Ajustes a valor Valor de
ela
o de mercado mercado
combinacién
de negocios
Activos netos adquiridos:
Propiedad, planta y equipo 218.853 - 218.853
Activos intangibles 22.338 666.106 688.444
Activo circulante 56.466 - 56.466
Ingresos diferidos (2.279) - (2.279)
Impuesto diferido - (202.054) (202.054)
Acreedores a largo plazo (147.971) (3.952) (151.923)
Pasivo corriente (122.249) - (122.249)
25.158 460.100 485.258

28. Pasivos contingentes

No han sido identificados al cierre de los ejercicios 2006 y 2005 pasivos contingentes de significacién
cuyo desglose en las presentes cuentas anuales resultara necesario para una adecuada comprension de
la situacion econdmica y financiera de Hc Energia. Las estimaciones realizadas para la formulacion de
las cuentas anuales consolidadas se han descrito en la Nota 5.

29. Garantias comprometidas con terceros

Al 31 de diciembre de 2006 Hc Energia tenia concedidas garantias ante terceros por importe de 406,9
millones de euros (297,7 millones de euros al cierre del ejercicio 2005), de las cuales, las mas
significativas son las siguientes:
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- Diferentes contratos de crédito, con un limite de 280,6 millones de euros (121,5 millones de euros
al 31 de diciembre de 2005) e instrumentados en cuentas corrientes de crédito, para otorgar
garantias a la Compafiia Operadora del Mercado Espafiol de Electricidad, S. A. (OMEL) y a MEFF
Services, S.A.U., por todas y cada una de las obligaciones de pago derivadas de la intervencion,
principalmente de Hidrocantabrico Distribucién Eléctrica, S. A. U. e Hidrocantabrico Energia,
S.A.U., como compradores en el Mercado de Produccién de Energia Eléctrica. A dicha fecha, las
garantias concedidas a la Compafila Operadora del Mercado Espafiol de Electricidad, S. A.
(OMEL) y a MEFF Services, S.A.U. a través de estos créditos, ascendian a 213,4 millones de
euros (106,3 millones de euros al 31 de diciembre de 2005). En ningln caso estas garantias
significan un mayor endeudamiento del Grupo. El pasivo relacionado con estas garantias esta
recogido bajo el epigrafe “Acreedores Comerciales” del balance de situacion consolidado adjunto.

- Avales bancarios ante terceros por importe de 173,8 millones de euros (102,2 millones de euros al
31 de diciembre de 2005).

El Grupo estima que los pasivos que pudieran derivarse de las garantias prestadas al 31 de diciembre de
2006 y 2005, si los hubiera, no serian significativos.

Adicionalmente existen al 31 de diciembre de 2006 avales recibidos de suministradores y clientes,
fundamentalmente, por un valor total de aproximadamente 34,7 millones de euros (41,1 millones de euros
al 31 de diciembre de 2005).

30. Informacién relativa a los miembros del Consejo de Administracion

Durante el ejercicio 2006, la Sociedad Dominante ha satisfecho a los miembros del Consejo de
Administracion, tanto por su dedicacion a las funciones propias del Consejo de Administracion como, en
su caso, por su condicibn de empleados de Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A., unas retribuciones
dinerarias por importe de 990 miles de euros, asi como unas retribuciones en especie por importe de 19
miles de euros, consistentes basicamente en diferentes modalidades de seguros (979 y 32 miles de
euros, respectivamente en el ejercicio 2005). El importe del pasivo total por las obligaciones contraidas en
materia de pensiones y similares en ejercicios anteriores con respecto a antiguos administradores y
personas vinculadas a estos, al 31 de diciembre de 2006, es de aproximadamente 2,9 millones de euros
(3,1 millones de euros al 31 de diciembre de 2005).

Ningan Administrador ha comunicado a la Sociedad dominante, ni le consta a ésta, la existencia de
alguna de las situaciones de conflicto de interés descritas en el articulo 127 ter. 4. de la Ley de
Sociedades Andénimas.

Los Administradores de la Sociedad dominante, en cumplimiento del articulo 127 ter.4 de la Ley de
Sociedades Anonimas, han manifestado que no han mantenido cargos de responsabilidad en sociedades
con el mismo, analogo o complementario género de actividad al que desarrolla la Sociedad dominante del
Grupo Hc Energia, ni han realizado actividades por cuenta propia o ajena en otra sociedad con el mismo,
analogo o complementario género de actividad al que desarrolla la Sociedad dominante del Grupo Hc
Energia, con excepcién de lo indicado en el cuadro siguiente (que incluye no solo informacién externa
sino también a las propias compaiiias del Grupo Hc Energia):

Nombre o denominacion social del
consejero/miembro del 6rgano de Denominacién social de la entidad Cargo
administracién

Presidente Consejo

. . . .
Manuel Menéndez Menéndez Naturgas Energia Grupo, S.A. Administracion

Miembro Consejo

Nuevas Energias de Occidente, S.L.* L L
Administracion

Miembro Consejo
EDP Energias de Portugal, S.A. General y de
Supervision

Persona fisica
representante de
Enagas, S.A. persona juridica
miembro Consejo
Administracion
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Joao Manuel Manso Neto

Naturgas Energia Grupo, S.A..*

Eléctrica de la Ribera del Ebro, S.A.*

HidroCantéabrico Distribucién Eléctrica,
S.AU*

HidroCantabrico Energia, S.A.U.*
HidroCantabrico Gestion de Energia,
S.AU*

EDP Energias de Portugal, S.A.
EDPGestao da Produgaco de Energia,
S.A.

EDP Gas S.G.P.S,, S.A.

EDP Produgao EM — Engenharia e
Manutengao

Internel — Servigos de Consultoria
Internacional, S.A

Turbogéas Produtora Energética, S.A.

Compaiiia Operadora del Mercado
Espafiol de Electricidad, S. A.

Miembro Consejo
Administracion

Presidente Consejo
Administracion

Presidente Consejo
Administracion

Presidente Consejo
Administracion

Administrador
Unico
Administrador

Presidente Consejo
Administracion

Miembro Consejo
Administracion

Presidente Consejo
Administracion

Presidente Consejo
Administracién

Vicepresidente
Consejo
Administracién

Miembro Consejo
Administracion

Jorge P. da Cruz Morais

Affins — Servigo de Assistencia e
Manutencao Globa, S.A.

Balwek — Consultadoria Econdmica e
Participagoes, S.U. Ltda.

Edinfor — Sistemas Inromaticos, S.A.
EDP — Energias de Portugal, S.A.

EDP — Investimentos, Gestao de
Participacoes e Assistencia Técnica,
Lda.

EDP — Solugoes Comerciais, S.A.
EDP Comercial — Comercializagao de
Energia, S.A.

EDP Gés, S.G.P.S,, S.A.

EDP Serviner — Servicos de Energia,
S.A.

Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A.

Portgas — Sociedade de Producao e
Distribugao de Gas, S.A.

Administrador

Gerente

Administrador

Administrador

Administrador

Presidente Consejo
Administracién

Presidente Consejo
Administracion

Administrador

Presidente Consejo
Administracion

Administrador

Administrador

Rubén Fernando LLop Ruiz

Naturgas Energia Grupo, S.A.*

Naturgas Energia Distribucion, S.A.U.*
Infraestructuras Gasistas de Navarra,
S.L.*

Naturgas Energia Participaciones,
S.AU*

Consejero-Dtor.
Gral.

Administrador
Unico
Administrador
Mancomunado

Administrador
Unico
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Rubén Fernando LLop Ruiz
(continuacion)

Naturgas Energia Comercializadora,
SAU*

Naturgas Energia Transporte, S.A.U.*

Gas Natural de Alava, S.A. (Gasnalsa)*

Administrador
Unico
Administrador
Unico
Administrador
Unico

Antonio Manuel Barreto Pita de Abreu

EDP Energias de Portugal, S.A.

EDINFOR

Savida

SCS

CEM — C2 Electricidade Macau

EDA — Electricidade do Agores
EDP SERVINER
EDP - Estudios y Consultoria

Administrador

Presidente Consejo
Administracién

Presidente Consejo
Administracién

Presidente Consejo
Administracion

Vicepresidente
Consejo
Administracion

Administrador
Administrador

Administrador

Ana Maria Machado Fernandes

EDP Energias de Portugal, S.A.

Nuevas Energias de Occidente, S.L.
Generaciones Especiales I, S.L.

ENEOP Eolicas de Portugal, S.A.

Miembro Consejo
General y de
Supervision

Presidente Consejo
Administracién

Presidente Consejo
Administracion

Presidente Consejo
Administracion

Ana Maria Machado Fernandes
(continuacion)

EDP Bioelectrica, S.A.

EDP Gés, S.A.

Naturgas Energia Grupo, S.A.

Portgas

Energias do Brasil

Presidente Consejo
Administracion

Presidente Consejo
Administracién

Vicepresidente
Consejo
Administracién

Miembro Consejo
Administracion

Miembro Consejo
Administracion

Nuno Maria Pestana de Almeida Alves

Balwerk — Consultadoria Econémica e
Participagoes, S.U. Lda.

Central-e — Informagao e Comércio
Electrénico, S.A.

Edp — Energias de Portugal, S.A.

Edp — Gestao da Produgao de Energia,
S.A.

EDP - Investimentos, Gestao de
Participacoes e Assitencia Técnica,
Lda.

EDP Energias do Brasil, S.A.

EDP Imobiliaria e Participagoes, S.A.

Gerente

Presidente Consejo
Administracion

Administrador

Administrador
Administrador
Administrador

Presidente Consejo
Administracion
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Nuno Maria Pestana de Almeida Alves
(continuacion)

EDP Powerline — Infraestruturas de
Comunicagao, S.A.

EDP Valor — Gestao Integrada de
Servigos, S.A.

Energia RE, S.A.
Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A.

MRH Mudanca e Recursos Humanos,
S.A.

NQF — Energia, S.G.P.S., S.A.
NQF — Gés, S.G.P.S., S.A.
NQF - PTE, S.G.P.S,, S.A.
ONI-S.G.P.S,, S.A.

Administrador
Presidente Consejo
Administracion
Administrador
Administrador

Presidente Consejo
Administracion

Administrador
Administrador
Administrador

Administrador

*Empresa perteneciente al grupo Hc Energia

Asimismo han manifestado que no poseen participaciones en el capital de otra sociedad con el mismo,
analogo o complementario género de actividad al que desarrolla Grupo Hc Energia, con excepcién de las

siguientes participaciones:

Nombre o denominacién social del consejero/miembro del L . . .
. o - Denominacién social de la entidad N° Acciones
organo de administracion
Jodo Manuel Manso Neto EDP Energias de Portugal, S.A. 1.238
Jorge P. da Cruz Morais EDP Energias de Portugal, S.A. 12.497

Hc Energia ha realizado un andlisis e identificacion de directivos clave no identificando ninguno diferente
a los miembros del Consejo de Administracion. No se han realizado transacciones con ellos, adicionales a
las remuneraciones indicadas al comienzo de esta misma nota, ni con ningun otro directivo clave del
accionista mayoritario ni con familiares cercanos.

31. Operaciones con partes vinculadas

Las transacciones realizadas durante el ejercicio 2006 por Hc Energia con su accionista mayoritario,
otras entidades vinculadas, pertenecientes al grupo EDP-Energias de Portugal, entidades asociadas y
multigrupo; asi como el desglose de los saldos de cierre del ejercicio 2006, fueron las siguientes:
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Miles de Euros
Vinculadas
sociedades del Negocios
EDP, SA Grupo EDP Asociadas conjuntos
Préstamos y otras cuentas a cobrar, no
corrientes - - 16.000 -
Préstamos y otras cuentas a cobrar
corrientes - - 30.362 -
Deudores comerciales y otras cuentas a
cobrar corrientes 2.200 - 4.755 7
Deuda financiera no corriente (590.000) - -
Acreedores comerciales (12.852) (1.218) (2.152) (1.439)
Deuda financiera corriente - (567.414) (1.035) -
Aprovisionamientos 20.365 16.079 40.320 1.577
Servicios exteriores 3.593 1.138 123 -
Ventas (8.005) - (12.492) -
Otros ingesos explotacion - - (5.069) (40)
Gastos financieros 8.132 40.774 - 7
Ingresos financieros (3.596) - (3.192) (40)
Resultado sociedades integradas método
participacion - - (10.019) -

Por otra parte, al cierre del ejercicio 2006 se han mantenido préstamos con el accionista Caja de Ahorros
de Asturias por un total de aproximadamente 1,1 millones de euros. Los gastos financieros y comisiones
de gestiones bancarias devengados por este accionista han ascendido a 1 millon de euros.
Adicionalmente se le han efectuado ventas de energia por un valor de 0,2 millones de euros,
aproximadamente.

Los Administradores de la Sociedad dominante estiman que las condiciones de las transacciones con
terceros vinculados son equivalentes a las que se dan en transacciones hechas en condiciones de
independencia mutua entre las partes.

Las transacciones realizadas durante el ejercicio 2005 por el Grupo con otras entidades vinculadas,
pertenecientes al grupo EDP-Energias de Portugal, accionista mayoritario de la Sociedad dominante
fueron las siguientes (en miles de euros):

2005
Servicios recibidos 1.020
Compras de energia 6.577
Gastos financieros 31.777
Adquisicién de inmovilizado 527
Servicios prestados 38
Ventas de energia 7.157
Ventas de combustible 52
Préstamos recibidos 1.615.651
Enajenacién de participaciones en sociedades Grupo 4.000

Adicionalmente se habian contratado con empresas del Grupo EDP determinadas operaciones de
cobertura de energia eléctrica, con vencimiento en 2006 y cuyo valor al cierre del ejercicio 2005 era de
aproximadamente 13 millones de euros.

Los saldos al cierre de los ejercicio 2006 y 2005 con empresas del Grupo EDP se muestran en la Nota
14.

32. Fondo de maniobra

Segun se desprende del balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2006 el Grupo tenia un
fondo de maniobra negativo por importe de 944 millones de euros, aproximadamente, una vez
descontadas las provisiones, por un total de 204 millones de euros, relacionadas con los derechos de
emisién de gases de efecto invernadero; reduccién basada en el hecho de que estas provisiones
corresponden a una deuda que se liquidara mediante entrega de derechos de emisién que se encuentran
clasificados en el Activo intangible no corriente del balance de situacién consolidado adjunto.
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En relacion con este déficit de capital circulante deben ser tenidos en cuenta no obstante, diversos
factores positivos entre los que destaca el hecho de que dentro de las deudas a corto plazo se encuentra
clasificado un importe de 568 millones de euros correspondiente a préstamos recibidos de una empresa
del Grupo EDP que ha confirmado que dicha deuda sera reclamada en el corto o en el largo plazo en
funcién de la capacidad que Hc Energia disponga de devolucidon de la misma (Nota 14). Al momento
actual la Sociedad dominante se encuentra ya en la fase final de registro de un nuevo programa de
pagarés con un limite de deuda de 300 millones de euros, por un plazo de un afio, con las mismas
caracteristicas del que estuvo vigente en el afio 2006 (Nota 18.b). Adicionalmente, Hc Energia tenia
concedidos créditos no dispuestos al 31 de diciembre de 2006 por importe de 166,1 millones de euros
(Nota 18.a).

Finalmente el factor més importante en relacion con el déficit de circulante mencionado es la capacidad
de Hc Energia de generacion de flujos netos de efectivo de sus actividades de explotacién, que para el
afio 2006 ha superado los 418 millones de euros.

33. Hechos posteriores al cierre del ejercicio

Desde la fecha de cierre del ejercicio 2006 no se han producido hechos posteriores de significacion que
deban ser mencionados en las presentes cuentas anuales consolidadas. No obstante, durante el primer
semestre de 2007 Hc Energia tiene intencién, aprobada en el Consejo de administracién de la Sociedad
Dominante, de proceder a la adquisicién, a valores de mercado, a Generaciones Especiales |, S.L.
(sociedad perteneciente al grupo NEO Energia) de una serie de sociedades cuya actividad no se realiza
en el ambito de las energias renovables.

34. Honorarios de los auditores de cuentas

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales, individuales y consolidadas,
devengados por el auditor principal de Grupo Hc Energia en relacién al ejercicio 2006 ascendieron a 644
miles de euros. Asimismo los honorarios por este mismo concepto correspondientes a otros auditores
participantes en la auditoria de distintas sociedades del Grupo ascendieron a 20 miles de euros.

Por otra parte, los honorarios relativos a otros servicios profesionales de auditoria, percibidos por el
auditor principal del Grupo, en relacién al ejercicio 2005 ascendieron a 58 miles de euros.

Asimismo, los honorarios percibidos durante el ejercicio por otros servicios prestados al Grupo por otras
sociedades que utilizan la marca KPMG, ascendieron a 54 miles de euros.

35. Beneficios por accién
Miles de Euros
2006 2005
Acciones emitidas al cierre del ejercicio 42.173.979 42.572.143
Acciones propias en cartera al cierre del ejercicio (111.744) (111.744)
NUmero medio de acciones propias en cartera (111.744) (111.744)
Acciones amortizadas en el ejercicio (398.164) -
Numero medio de acciones amortizadas en el ejercicio (309.804) -
Numero medio de acciones en circulacion 42.150.595 42.460.399
Beneficio neto (Miles de Euros) 160.394 173.213
Beneficio basico por accion (Euros) 3,81 4,08

La Sociedad Dominante del Grupo no ha realizado emisiones de instrumentos financieros u otros
contratos que den derecho a su poseedor a recibir acciones ordinarias de la Sociedad, por lo que los
beneficios diluidos por accién coinciden con las cifras de beneficio basico por accion expuestas en el
cuadro anterior.

36. Informacion por segmentos

A continuacién se presenta el balance de situacién consolidado al 31 de diciembre de 2006 y la cuenta de
pérdidas y ganancias analitica para el ejercicio 2006, ambos comparativos con el ejercicio 2005, para
cada uno de los diferentes negocios explotados en el seno del Grupo, obtenidos a partir de la aplicacion
de los criterios descritos en la Nota 4.v), (en miles de euros):
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ACTIVO

ACTIVO NO CORRIENTE

Activo intangible

Activo fijo material

Participaciones contabilizadas por el método de participacion
Activos financieros no corrientes

Activos por impuestos diferidos

ACTIVO CORRIENTE

Existencias

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar corrientes
Otro activo circulante

TOTAL ACTIVO
PASIVO

PATRIMONIO NETO
Patrimonio de los tenedores de instrumentos de Hc Energia
Intereses minoritarios

PASIVO NO CORRIENTE
Provisiones no corrientes
Ingresos diferidos

Deuda Financiera no corriente
Otras deudas no corriente
Impuestos diferidos pasivos

PASIVO CORRIENTE

Provisiones corrientes

Deuda Financiera

Acreedores comerciales y otras deudas corrientes

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO

Inversiones en Activo intangible y Activo fijo material

BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2006

Generacion Distribucion Comercial Gas R. Especial Holding Consolidac. Grupo
2.469.574 826.498 6.379 1.211.543 225.434 2.169.951 (2.109.197) 4.800.184
669.061 235.406 13 721.020 1.092 200 - 1.626.792
1.637.614 573.648 4.158 474.674 10.059 28.186 - 2.728.340
- - - 1.215 214.211 1.754.966 (1.754.197) 216.194
162.604 6.003 305 1.428 65 356.037 (355.000) 171.442
296 11.441 1.903 13.206 8 30.562 - 57.416
157.496 105.737 189.047 365.322 2.577 672.582 (953.894) 538.866
68.148 7.084 - 5.577 - 1 - 80.811
64.254 77.610 88.720 165.947 1.393 29.449 (81.122) 346.250
25.094 21.043 100.327 193.798 1.184 643.132 (872.772) 111.805
2.627.070 932.234 195.426 1.576.865 228.011 2.842.534 (3.063.091) 5.339.050
1.429.856 401.850 (191.705) 823.170 214.984 1.215.850 (1.754.197) 2.139.808
1.423.581 401.850 (191.705) 666.034 214.367 1.215.850 (1.754.197) 1.975.780
6.274 - - 157.136 617 - - 164.028
334.142 168.950 210.051 525.709 10.581 602.272 (358.289) 1.493.415
21.102 20.688 51 17.862 12 58.848 - 118.564
35.252 89.199 - 45.714 123 5 - 170.294
224971 40.714 210.000 397.948 10.447 477.069 (359.140) 1.002.006
- 6.178 - 1.066 - 9 851 8.103
52.816 12.171 - 63.119 - 66.342 - 194.448
863.072 361.434 177.080 227.986 2.446 1.024.412 (950.605) 1.705.827
239.140 5.369 5.434 833 137 11.062 - 261.975
406.395 242.886 49.166 16.376 1.661 1.005.043 (967.273) 754.254
217.537 113.179 122.481 210.777 648 8.306 16.669 689.598
2.627.070 932.234 195.426 1.576.865 228.011 2.842.534 (3.063.091) 5.339.050
481.600 51.921 2.793 90.621 4.989 - - 631.924
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Ingresos ordinarios

De terceros

Consumo de materias primas y consumibles
Margen bruto

Otros ingresos de explotacion

Gastos de retribucién a los empleados

Otros gastos de explotacion

Resultado bruto de explotacion

Amortizaciones
Otros gastos e ingresos

Beneficio neto de explotacién

Resultados financieros y método participacion
Resultados enajenacioén activos financieros

Beneficio antes de impuestos
Impuesto sobre las ganancias

Beneficio neto del ejercicio
Resultado atribuido a intereses minoritarios

Beneficio atribuido a titulares de patrimonio de Hc
Energia

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2006

Generacion Distribucion Comercial Gas R. Especial Holding Consolidac. Grupo
772.594 125.137 538.337 1.032.208 4.765 57.471 (423.092) 2.107.420
335.899 125.137 528.538 1.008.779 3.189 57.471 48.407 2.107.420
328.041 (2.318) 588.837 849.696 1.991 54.257 (424.645) 1.395.860
444553 127.454 (50.500) 182.512 2.774 3.213 1.552 711.560

3.884 19.639 23.124 5.272 89 44.044 (70.391) 25.661
29.902 25.943 5.421 22.782 440 23.281 4) 107.765
79.618 79.092 36.549 51.388 1.086 22.415 (68.834) 201.315

338.917 42.059 (69.346) 113.614 1.337 1.561 - 428.141
97.097 26.094 2.521 31.387 820 4512 - 162.430
(1.165) 1.876 (3.329) (1.541) 108 (1.723) - (5.774)
242.985 14.089 (68.537) 83.767 409 (1.228) - 271.485
(16.653) (12.458) (615) 6.198 8.127 (32.549) - (47.948)
- - - - - 33.036 - 33.036
226.332 1.631 (69.152) 89.965 8.537 (741) - 256.573
74.688 (252) (22.174) 42.805 (107) (10.511) - 84.449
151.643 1.884 (46.978) 47.160 8.644 9.771 - 172.124
1.361 - - 10.402 (33) - - 11.730
150.282 1.884 (46.978) 36.758 8.677 9.771 - 160.394
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ACTIVO

ACTIVO NO CORRIENTE

Activo intangible

Activo fijo material

Participaciones contabilizadas por el método de participacién
Activos financieros no corrientes

Activos por impuestos diferidos

ACTIVO CORRIENTE

Existencias

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar corrientes
Otro activo circulante

TOTAL ACTIVO
PASIVO

PATRIMONIO NETO
Patrimonio de los tenedores de instrumentos de Hc Energia
Intereses minoritarios

PASIVO NO CORRIENTE
Provisiones no corrientes
Ingresos diferidos

Deuda Financiera no corriente
Otras deudas no corrientes
Impuestos diferidos pasivos

PASIVO CORRIENTE

Provisiones corrientes

Deuda Financiera

Acreedores comerciales y otras deudas corrientes

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO

Inversiones en Activo intangible y Activo fijo material

BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2005

Generacion Distribucion Comercial Gas R. Especial Holding Consolidac. Grupo
2.228.839 801.949 10.224 1.078.757 1.627.907 2.252.007 (2.161.000) 5.838.683
539.362 235.406 21 640.318 868.482 278 (42) 2.283.826
1.470.740 547.650 3.887 422.530 720.927 28.868 793 3.195.395
- - - 4.455 17.512 1.830.965 (1.816.662) 36.270
213.172 6.041 961 756 7.663 351.092 (345.441) 234.243
5.566 12.853 5.355 10.697 13.323 40.804 352 88.949
207.436 152.109 200.526 315.237 179.561 692.198 (998.044) 749.023
47.605 4.774 - 10.328 17.720 - - 80.428
124.013 123.481 69.197 116.200 38.031 27.447 (63.339) 435.030
35.818 23.854 131.329 188.709 123.810 664.751 (934.705) 233.566
2.436.275 954.059 210.749 1.393.994 1.807.468 2.944.205 (3.159.045) 6.587.706
1.408.348 400.552 (145.167) 779.167 198.305 1.253.674 (1.815.908) 2.078.971
1.403.519 400.552 (145.167) 631.161 177.007 1.253.674 (1.815.882) 1.904.864
4.829 - - 148.006 21.298 - (26) 120.754
343.684 150.374 185.000 478.601 747.256 645.486 (359.051) 2.191.351
24.102 14.562 - 15.348 3.329 49.031 1 106.372
40.705 77.180 - 37.906 6.997 - - 162.790
229.605 42.787 185.000 381.818 505.646 530.302 (370.873) 1.504.284
586 5.078 - 995 15.912 17 11.200 33.789
48.687 10.766 - 42.535 215.371 66.135 621 384.116
684.243 403.132 170.917 136.225 861.907 1.045.045 (984.087) 2.317.384
100.842 9.482 9.738 301 1.654 19.729 2 141.745
318.147 276.974 33.219 13.737 719.061 1.024.801 (986.260) 1.399.679
265.254 116.676 127.960 122.188 141.192 515 2.175 775.960
2.436.275 954.059 210.749 1.393.994 1.807.468 2.944.205 (3.159.045) 6.587.706
138.529 45.471 3.062 43.038 192.834 6.970 - 429.904
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Ingresos ordinarios
De terceros

Consumo de materias primas y
consumibles

Margen bruto

Otros ingresos de explotacion
Gastos de de retrib. a empleados
Otros gastos de explotacion

Resultado bruto de explotacién

Amortizaciones
Otros gastos e ingresos

Beneficio de explotacion

Resultados financieros y método
participacion
Resultados enajen. activos financ.

Beneficio antes de impuestos
actividades continuadas
Impuesto sobre las ganancias

Beneficio después de impuestos
actividades continuadas
Beneficio después de impuestos
actividades interrumpidas
Beneficio neto del ejercicio

Intereses minoritarios

Beneficio atribuido a titulares de
patrimonio de Hc Energia

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2005

Generacioén Distribucion Comercial Gas R. Especial Holding Consolidac. Grupo Actividades Total
interrumpidas

979.913 118.753 354.521 670.697 118.838 14.802 (100.795) 2.156.730 (88.894) 2.067.836
978.480 118.753 300.834 665.376 107.742 (28.072) 13.617 2.156.730 (88.894) 2.067.836
414.413 (580) 517.215 505.435 45.426 12.754 (101.043) 1.393.620 (18.731) 1.374.889
565.501 119.333 (162.694) 165.263 73.413 2.047 248 763.110 (70.163) 692.942
47.394 16.018 26.409 6.205 2.100 56.058 (83.132) 71.052 4.015 75.067
37.382 35.160 5.920 22.007 5.693 37.486 702 144.349 (5.290) 139.059
42.421 68.929 34.267 43.305 24.639 24.226 (83.998) 153.789 (18.082) 135.707
533.092 31.262 (176.472) 106.155 45.181 (3.606) 412 536.024 (42.776) 493.248
100.821 32.104 4.233 32.387 25.335 4.824 (753) 198.951 (24.742) 174.209
4.229 (1.929) 9.332 (1.502) (349) - (1.106) 8.676 326 9.002
428.042 1.087 (190.037) 75.269 20.195 (8.430) 2.271 328.397 (18.360) 310.037
(12.872) (12.435) (449) (13.629) (11.508) (26.815) (2.618) (80.326) 11.487 (68.839)
- - - - (627) 38.188 687 38.247 - 38.247
415.170 (11.348) (190.486) 61.640 8.060 2.943 340 286.318 (6.873) 279.445
145.810 (3.904) (66.706) 22.441 3.544 1.064 223 102.472 (3.898) 98.574
269.360 (7.444) (123.780) 39.199 4516 1.879 117 183.847 (2.975) 180.872
- - - - - - - - 2.975 2.975
269.360 (7.444) (123.780) 39.199 4.516 1.879 177 183.847 - 183.847
(64) - - 8.254 2.181 - 263 10.633 1 10.634
269.424 (7.444) (123.780) 30.947 2.335 1.879 (146) 173.214 1 173.213
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37. Actividades interrumpidas

Tal como se describe en la Nota 2.d) al inicio del ejercicio 2006, el grupo EDP al que la Sociedad
pertenece adoptd la decision de que en el futuro realizaria todas sus actividades en el sector de las
energias renovables a través de la sociedad Nuevas Energias de Occidente, S.L. (NEO Energia), a la que
Hidroeléctrica del Cantabrico debia aportar sus restantes activos relacionados con dichas actividades,
basicamente su participacion en Generaciones Especiales |, S.L.; en tanto que EDP aportaria también a
dicha sociedad sus restantes activos relativos a energias renovables. Tras la realizacion de estas
operaciones y como consecuencia de la valoracion efectuada de las distintas aportaciones, , la
participacion de la Sociedad dominante sobre el subgrupo encabezado por Nuevas Energias de
Occidente, S.L., que incluye también la participacion del 80% que la Sociedad dominante ostentaba sobre
la sociedad Generaciones Especiales |, S.L., ha quedado reducida al 42%, que es registrada en las
presentes cuentas anuales consolidadas por el método de la participacion, en contraposicién con el
método de integracion global que era aplicado en el ejercicio 2005.

A continuacion se muestran los principales efectos sobre el balance de situacién como consecuencia de
que la participacion sobre Nuevas Energias de Occidente, S.L. y Generaciones Especiales I, S.L. y sus
respectivas sociedades dependientes ha sido registrada por el método de la participacién y no por el
método de integracion global, juntamente con los datos de los efectos sobre la cuenta de resultados de
2005 de considerar esta participacién como una actividad interrumpida:

Miles de
Euros
Activo intangible (867.417)
Activo fijo material (709.059)
Participaciones contabilizadas por el método de la
participacion 185.317
Efectivo y otros medios equivalentes (81.482)
Total activo (1.476.660)
Patrimonio de la Sociedad Dominante -
Intereses minoritarios (20.548)
Pasivo no corriente (680.025)
Pasivo corriente (776.077)
Total Pasivo y Patrimonio Neto (1.476.660)
Ingresos ordinarios (88.894)
Beneficio de explotacién (18.360)
Beneficio antes de impuestos (6.873)
Resultado de actividades interrumpidas 2.975
38. Medio ambiente
a) Actividades medioambientales

Hc Energia tiene implantado un Sistema de Gestion Ambiental (SGA) de acuerdo a la Norma UNE-EN
ISO 14001:2004, con diferente grado de madurez segun la unidad de negocio.

Dentro del Plan de certificacién en Gestion Ambiental segun esta norma, la Central Térmica de Castejon
obtuvo su certificado en diciembre de 2004. En las Centrales Térmicas de Soto de Ribera y Abofio, donde
el SGA esta completamente implantado, se espera la obtencién del certificado durante el primer
cuatrimestre del afio 2007.

En el Plan de Formacion corporativo esta recogida la formacién relativa a los aspectos ambientales,
dirigida a todo el personal de la organizacion; esta sensibilizacion del grupo Hc Energia con los aspectos
ambientales queda también reflejada en el volumen de inversiones y gastos de naturaleza ambiental
realizados en 2006:

Gastos de gestion y prevencion ambiental: 1,2 millones de euros, donde se incluyen los
costes del personal que realiza actividades ambientales, los gastos de certificacion del
Sistema de Gestion Ambiental y contratacion de servicios exteriores para la gestion
ambiental.
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Gastos en derechos de emisién de CO2: la contabilizacion de los gastos en derechos de
emision se realiza de acuerdo con la Resolucion de 8 de Febrero de 2006 del Instituto
de Contabilidad y Auditoria de Cuentas (ICAC), tal como se expone en la nota 23.d).

Gastos e inversiones para proteccion del aire y clima: 58 millones de euros, destacando
principalmente las desulfuraciones de Abofio 2 y Soto 3 y la instalacion de quemadores
de bajo NOx.

Gastos e inversiones para gestion de residuos, aguas residuales, proteccion de suelos y
biodiversidad: 4,5 millones de euros

b) Cambio Climatico

La produccion con carbon en 2006 fue un 11,5% inferior a la de 2005 (maximo histérico), por el efecto de
la revisiones generales de algunas centrales y la mejora de la hidraulicidad en el ultimo trimestre del afio.
Por este motivo, las emisiones de CO2 de Hc Energia se redujeron un 4% en 2006.

Si bien adn no se conoce la asignacion por instalacion de derechos de emisién de CO2 segun el Plan
Nacional de Asignacién 2008/2012, los criterios establecidos para el sector eléctrico hacen prever una
escasez importante en las instalaciones de Hc Energia. Este Plan fue aprobado el pasado 24 de
Noviembre de 2006 por el Consejo de Ministros, y publicado en el BOE del dia 25 de Noviembre
mediante Real Decreto (RD 1370/2006).

c) Control de los impactos ambientales

El control de los impactos ambientales de la actividad de Hc Energia requiere, previamente, la
identificacion de los Aspectos Ambientales, definidos como los elementos de las actividades, productos o
servicios de una organizacién que puede interactuar con el medio ambiente.

Este proceso de identificacion esta recogido en el Sistema de Gestién Ambiental, incluyendo todos los
aspectos ambientales que pueden producirse en situaciones normales, anormales que se den como
consecuencia de operaciones especiales o de mantenimiento de las instalaciones, y los previsibles en
nuevos proyectos, como la construccién y puesta en marcha de nuevas instalaciones.

1. Impactos en la Biodiversidad: en el area de Distribuciéon Eléctrica, destacan como actuaciones
para la proteccion de la biodiversidad la Integracién paisajistica de lineas de Distribucion, el
desvio de trazado de lineas para minimizar los impactos, el soterramiento de lineas aéreas, los
apantallamientos vegetales de las subestaciones, los dispositivos en las redes para la proteccion
de la avifauna...

En el area de Generacion Eléctrica, se encuentran en fase de Evaluacién de Impacto Ambiental
dos proyectos de ciclo combinado y se encuentran en construccion el Grupo 2 de la Central
Térmica de Ciclo Combinado de Castejon (Navarra) y la Central de Ciclo Combinado de Soto de
Ribera (Principado de Asturias), donde la correcta adecuacion de las obras se garantiza, en todo
momento, por la implantacién de exhaustivos Planes de Vigilancia Ambiental en las mismas.

2. Reduccion de las emisiones atmosféricas de éxidos de azufre y nitrégeno y de particulas: Las
centrales térmicas de Hc Energia tiene identificados, como uno de los aspectos ambientales
mas relevantes, las emisiones a la atmosfera de éxidos de azufre (SO2), 6xidos de nitrégeno
(NOx) y particulas sélidas, tanto por su incidencia en la calidad del aire como por su participacion
en el fenédmeno de la acidificacion (6xidos de azufre y nitrégeno).

Las centrales térmicas de Hc Energia estan afectadas por la Directiva GIC, transpuesta a la
legislacién espafola a través del Real Decreto 430/2004. Como medidas adoptadas ante este
Real Decreto, y dentro de la politica de desarrollo de energias mas limpias y eficientes, se ha
optado por el cierre programado de dos instalaciones de carb6n (Central Térmica de Soto,
grupos 1 y 2), asi como la adecuacion del resto de grupos que se mantendran en
funcionamiento.

En esta linea, durante el afio 2006 se ha realizado la instalacion de quemadores de bajo NOx en
el grupo 2 de la central térmica de Abofo, aprovechando la parada programada del mes de
Mayo; en el grupo 1 de la CT de Abofio y en el grupo 3 de la CT Soto los trabajos se realizaran
en 2007 aprovechando las paradas previstas para ese afio.
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Por otro lado, se han contratado los trabajos para el disefio y construccion de plantas de
Desulfuracion en via himeda en la CT de Abofio grupo 2 y en la CT de Soto grupo 3. Los
trabajos se han iniciado en 2006, y esta prevista su finalizacién en 2007.

La inversion total prevista en estas adecuaciones ambientales ascendera a 139,3M€.

3. Residuos: en el afio 2006, Hc Energia implanté un Sistema de Gestidén de Residuos para facilitar
y agilizar los procedimientos de trabajo derivados de la gestion de los residuos, cumpliendo la
normativa aplicable en esta materia.

Durante el afio 2006, se produjo un incidente en la Central Hidraulica de la Riera durante la reparacién de
una averia. Los efectos se tradujeron en la aparicién de turbiedad en el agua, razén por la cual el
Ministerio de Medio Ambiente ha abierto un expediente sancionador contra Hc Energia, quien en todo
momento ha mostrado su disposicién a facilitar cuanta informacion o colaboracion se estime oportuna, asi
como a asumir las medidas correctoras que, en su caso, se puedan implementar.
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SOCIEDADES DEPENDIENTES, MULTIGRUPO Y ASOCIADAS

ANEXO |

(Informacién al 31 de diciembre de 2005 comparativa con la suministrada en la Nota 2.d) al 31 de

diciembre de 2006)

Porcentaje
participa- Método de
Sociedad Domicilio Actividad cién total | consolidacion
Hidrocantabrico Distribucion Eléctrica, S.A.U. Oviedo Distribucion Eléctrica 100,00% I.G.
Gas Capital, S.A.U. Oviedo Holding y Otras 100,00% I.G.
Hidrocantabrico Energia, S.A.U. Oviedo Comercializacién 100,00% 1.G.
Hidrocantabrico Servicios, S.A. Oviedo Holding y Otras 100,00% I.G.
Hidrocantabrico Gestion de la Energia, S.A. &) Oviedo Holding y Otras 100,00% I.G.
Hidrocantabrico Explotacion Centrales, S.A. @ Oviedo Generacién 100,00% I.G.
Hidrocantabrico Explotacion Redes, S.A. @ Oviedo Distribucion Eléctrica 100,00% 1.G.
Patrimonial de la Ribera del Ebro, S.L. % Pamplona Holding y otras 70,00% I.G.
Desarrollos Energéticos Bahia Cadiz, S.A.® Cadiz Generacién 90,00% I.G.
Eléctrica de la Ribera del Ebro, S.A. Pamplona Generacion 90,40% I.G.
Régimen Especial -
Bioastur, AIE® Gijon Cogeneracion 50,00% I.P.
Sociedad promotora de las Telecomunicaciones en
Asturias, S.A. @ Oviedo Holding y Otras 45,95% M.P
Inverasturias | Fondo Capital Riesgo Avilés Holding y Otras 20,00% M.P.
Hidrocantabrico Energia Verde, S.A.U. @ Oviedo Comercializacion 100,00% 1.G.
Telecable de Asturias, S.A.U. @ Oviedo Holding y Otras 45,95% M.P
Subgrupo Naturgas Energia
Naturgas Energia Grupo, S.A. Bilbao Gas 56,18% I.G.
Naturgas Energia Distribucién, S.A.U. Bilbao Distribucion Gas 56,18% I.G.
Naturgas Energia Comercializadora, S.A.U. Bilbao Comercializaciéon Gas 56,18% I.G.
Régimen Especial - 56,18%
Naturgas Energia Participaciones, S.A.U. @ Bilbao Cogeneracion 1.G.
Naturcorp Participaciones, S.L.U. Bilbao Distribucion Gas 56,18% I.G.
Naturgas Energia Servicios, S.L.U. Bilbao Holding y Otras Gas 56,18% 1.G.
Gas Natural de Alava, S.A. Vitoria Distribucion Gas 28,09% I.P.
Bilbogas, S.A. Bilbao Distribucién Gas 28,09% I.P.
Inkolan, AIE @ Bilbao Distribucion Gas 26,67% M.P
Régimen Especial - 14,05%
Kosorkuntza, AIE? Bilbao Cogeneracion M.P.
Naturcorp Transporte de Gas, S.A.U. Bilbao Holding y Otras Gas 56,18% I.G.
Naturgas Energia Transporte ,S.A.U. Bilbao Transporte Gas 56,18% I.G.
Septentrional de Gas, S.A. Leén Transporte Gas 39,33% I.G.
Gas Pasaia, S.A. Pasajes Distribucion Gas 30,90% I.G.
Gas Hernani, S.A. Hernani Distribucion Gas 30,90% I.G.
Infraestructuras Gasistas de Navarra, S.L. Pamplona Transporte Gas 28,09% I.P.
Régimen Especial - 28,09%
Millenium Energy, S.A. Bilbao Cogeneracion I.P.
Tolosa Gasa, S.A. Tolosa Distribucién Gas 22,47% M.P
Giroaga, AIE? San Sebastian (F\:’eglmen Especial - 5,62% M.P
ogeneracion
Subgrupo Genesa
Generaciones Especiales |, S.L. Madrid Régimen Especial - Holding 80,00% 1.G.
Régimen Especial -
Sevares Cogeneracion, S.A.U. Madrid Cogeneracion 80,00% I.G.
Biogas y Energia, S.A.U. Madrid Régimen Especial - Biomasa 80,00% I.G.
Parques Eodlicos del Cantabrico, S.A.U. Oviedo Régimen Especial - Eélico 80,00% 1.G.
Sidergas Energia, S.A.U. Oviedo Régimen Especial - Residuos 80,00% 1.G.
Sinae Inversiones Edlicas, S.A.U. Madrid Régimen Especial - Eélico 80,00% 1.G.
Uniener, S.A.U. Madrid Régimen Especial - Biomasa 80,00% I.G.
Ambitec Laboratorio Medioambiental (ITSEMAP), Régimen Especial - Holding
S.A.® Madrid (Medio Ambiente) 79,98% I.G.
Iniciativas Tecnolégicas de Valorizacion Energética
de Residuos S.A. Madrid Régimen Especial - Residuos 79,60% 1.G.
Régimen Especial -
Energia e Industria de Toledo, S.A. Madrid Cogeneracion y Biomasa 72,00% I.G.
Régimen Especial -
Mazarrén Cogeneracion, S.A. Madrid Cogeneracion 72,00% I.G.
Ceramica Técnica de lllescas Cogeneracion, S.A. Régimen Especial -
@ Madrid Cogeneracion 72,00% 1.G.
Industrias Medioambientales Rio Carrién, S.A. ® Madrid Régimen Especial - Residuos 72,00% I.G.
Régimen Especial -
Cogeneracion del Esla, S.A. Madrid Cogeneracion 71,99% I.G.
Régimen Especial -
Hidroeléctrica Fuentermosa, S.L. ™ Oviedo Minihidraulica 71,96% 1.G.
Tratamientos Ambientales Sierra de la Tercia, S.A. Madrid Régimen Especial - Residuos 70,00% 1.G.
Sotromal, S.A. Soria Régimen Especial - Residuos 72,00% I.G.
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SOCIEDADES DEPENDIENTES, MULTIGRUPO Y ASOCIADAS

ANEXO |

(Informacién al 31 de diciembre de 2005 comparativa con la suministrada en la Nota 2.d) al 31 de

diciembre de 2006)

Porcentaje
participa- Método de
Sociedad Domicilio Actividad cién total | consolidacion
Sinova Medoambiental, S.A. Soria Régimen Especial - Residuos 67,20% 1.G.
Régimen Especial -
Hidroeléctrica del Rumblar, S.L. ® Madrid Minihidraulica 64,00% 1.G.
Tratamientos Medioambientales del Norte S.A. Madrid Régimen Especial - Residuos 64,00% 1.G.
Régimen Especial -
Renovamed, S.A. @ Madrid Cogeneracion 60,00% 1.G.
Régimen Especial -
Hidroeléctrica Gormaz, S.A. @ Salamanca | Minihidraulica 60,00% 1.G.
Edlica La Manchuela, S.L. Albacete Régimen Especial - Eélico 60,00% 1.G.
Régimen Especial -
Asociacion Central Produccion Térmica, S.A. @ Cuenca Cogeneracion 48,00% 1.G.
Régimen Especial -
Rasacal Cogeneracion, S.A. Madrid Cogeneracion 48,00% 1.G.
Eélica Mare Nostrum, S.A. @ Valencia Régimen Especial - Eélico 48,00% 1.G.
Régimen Especial -
Ceprastur, AIEY Oviedo Cogeneracion 47,80% 1.G.
Renovables Castilla La Mancha, S.A. % Albacete Régimen Especial - Eélico 40,80% 1.G.
Régimen Especial -
Sodecoan, S.L. @ Sevilla Cogeneracion 40,00% P.E.
Horta Medioambiental, S.A. @ Madrid Régimen Especial - Residuos 40,00% I.P.
Régimen Especial -
Cogeneracion La Espina, S.L. @ Salas Cogeneracion 40,00% 1.P.
Régimen Especial -
Cogeneracion y Matenimiento, AIE Oviedo Cogeneracion 40,00% I.P.
Régimen Especial -
Proenercam, S.L.® Ruiloba Cogeneracion 40,00% I.P.
Tébar Edlica, S.A. @ Cuenca Régimen Especial - E6lico 40,00% I.P.
Desarrollos Energéticos Canarios, S.A. @ Las Palmas Régimen Especial - Eélico 39,99% I.P.
M.P
Parque Edlico Sierra del Madero, S.A. Soria Régimen Especial - Edlico 33,60%
M.P
Biomasas del Pirineo, S.A. ® Huesca Régimen Especial - Biomasa 24,00%
M.P.
Cultivos Energéticos de Castilla, S.A. @ Burgos Régimen Especial - Biomasa 24,00%
Régimen Especial - Holding M.P.
Solar Siglo XXI, S.A.® Ciudad Real | (Solar) 20,00%
Régimen Especial - M.P.
Hidroastur, S.A.® Oviedo Minihidraulica 20,00%
Régimen Especial - M.P.
Enercem, S.L.® Oviedo Cogeneracion 16,00%
Régimen Especial - M.P.
Empresa Provincial de Energia, S.A. o Sevilla Cogeneracion 16,00%
Régimen Especial - M.P.
Yedesa Cogeneracion, S.A. @ Sevilla Cogeneracion 8,00%
Régimen Especial - M.P
Hidraulica Rio Lena, S.A. @ Oviedo Minihidraulica 6,91%
Parque Edlico Belchite, S.L. Zaragoza Régimen Especial - Eélico 80,00% 1.G.
Siesa Renovables Canarias, S.L. ® Gran Canaria | Régimen Especial - Eélico 80,00% 1.G.
Eneroliva, S.A. @ Sevilla Régimen Especial - Eélico 80,00% 1.G.
Edlica Curiscao Pumar, S.A.U. Madrid Régimen Especial - Eélico 80,00% 1.G.
Eodlica La Brujula, S.L. Madrid Régimen Especial - Eélico 67,92% 1.G.
Edlica Arlanzén, S.A. Madrid Régimen Especial - Eélico 62,00% 1.G.
Edlica Campollano, S.A. Madrid Régimen Especial - Eélico 60,00% I.G.
Parque Edlico La Sotonera, S.L. Zaragoza Régimen Especial - Edlico 51,87% 1.G.
M.P
Parque Edlico Altos del Voltoya, S.A. Madrid Régimen Especial - Eélico 24,80%
M.P
Parque Eélico de Belmonte, S.A. @ Asturias Régimen Especial - Edlico 23,92%
Evolucion 2000, S.L. Albacete Régimen Especial - Eélico 39,32% I.P.
Ider, S.L.® Ledn Régimen Especial - E6lico 63,67% 1.G.
Subgrupo NEO Energia
Nuevas Energias de Occidente, S.L. % Madrid Régimen Especial - Holding 100,00% 1.G.
Le Gollot® Francia Régimen Especial - E6lico 100,00% 1.G.
Keralfoueler® Francia Régimen Especial - Eélico 100,00% 1.G.
Desarrollos Eélicos, S.A. @ Sevilla Régimen Especial - Eélico 100,00% 1.G.
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SOCIEDADES DEPENDIENTES, MULTIGRUPO Y ASOCIADAS

ANEXO |

(Informacién al 31 de diciembre de 2005 comparativa con la suministrada en la Nota 2.d) al 31 de

diciembre de 2006)

Porcentaje

participa- Método de
Sociedad Domicilio Actividad cién total | consolidacion
Nuon Espafia, S.L.U.@ Sevilla Régimen Especial - Eélico 100,00% 1.G.
Desarrollos Eélicos Promocion, S.A.U. @ Sevilla Régimen Especial - Eélico 100,00% 1.G.
Desarrollos Edlicos de Rabosera, S.A. @ Huesca Régimen Especial - Eélico 95,00% 1.G.
Desarrollos Edlicos de Tarifa, S.A.U. @ Cadiz Régimen Especial - Eélico 100,00% 1.G.
Desarrollos Eélicos Buenavista, S.A.U, ? Cadiz Régimen Especial - Eélico 100,00% 1.G.
Desarrollos Edlicos de Canarias, S.A. @ Gran Canaria | Régimen Especial - E6lico 44,75% M.P.
Desarrollos Edlicos de Lugo, S.A.U. @ Lugo Régimen Especial - Eélico 100,00% 1.G.
Desarrollos Eélicos de Corme, S.A. @ La Corufia Régimen Especial - Eélico 95,00% 1.G.
Desarrollos Edlicos de Galicia, S.A. ® La Coruiia | Régimen Especial - E6lico 96,67% 1.G.
Parque Edlico Santa Quiteria, S.L. @ Huesca Régimen Especial - Eélico 58,33% I.G.
Desarrollos Eélicos Dumbria S.A.U. ® La Corufia Régimen Especial - Eélico 100,00% 1.G.
Desarrollos Edlicos Almarchal S.A.U. Cadiz Régimen Especial - Eélico 100,00% 1.G.
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Informe de gestion del ejercicio 2006

Resultados Consolidados

Durante el ejercicio 2006 el Grupo Hc Energia consiguié un resultado operativo (EBITDA: resultado de
explotaciébn mas amortizaciones) de 428,1 millones de euros, que supone una reduccion del 14% respecto al
obtenido en el afio anterior, una vez homogeneizado el efecto de contabilizacién de la participacion en NEO
Energia por el método de la participacion, frente a la consolidacién por integracién global realizada en el ejercicio
2006..

Esta evolucidon de los resultados es muy positiva puesto que el ejercicio 2006 se ha visto lastrado por las
medidas del gobierno tendentes a disminuir el déficit de tarifa, lo que ha sido compensado a través del
mantenimiento de los elevados niveles de eficiencia operativa, asi como una fuerte politica de contencién de
costes y la obtencion de sinergias con el Grupo EDP. Hc Energia alcanz6 en 2006 una produccion de energia
eléctrica de 13.584 GWh, casi un 12% inferior a la de 2005, ejercicio en el que se consiguié el maximo histdrico,
con 16.510 GWh, un 10,6% mas que en 2004. Las razones de esta disminucidon son basicamente las paradas de
revision programadas de los mayores grupos térmicos de Hc Energia: Abofio 2 y Castejon, puesto que el
rendimiento del parque generador fue, como viene siendo tradicional, excelente prueba de lo cual ha sido el
indice de disponibilidad de las centrales que se encuentra entre los mas altos del sector. La disponibilidad total
del equipo de generacién térmica convencional fue del 93%, destacando la excelente disponibilidad de Abofio 1,
del 99,1%, que ademas tuvo un funcionamiento intensivo (8.596 horas de funcionamiento).

Contindian desarrollandose los trabajos de adaptacion medioambiental de las centrales de generacién térmica
convencional, encontrandose muy avanzados los trabajos de construccion de las instalaciones de desulfuracion
en las unidades de Abofio 2 y Soto 3. La entrada en servicio de estos equipos en 2007, que han supuesto una
inversion de 120 millones de euros, permitira que estas instalaciones generadoras se sitlen entre las mas
eficientes ambientalmente entre todas las de sus caracteristicas. Asimismo han sido instalados nuevos
gquemadores de bajo NOx en Abofio 2 consiguiéndose una reduccién muy significativa de las emisiones del
mismo.

Se ha iniciado la construccion de dos nuevos ciclos combinados de gas, Castejon 2, en Navarra — ya muy
avanzado pues estara operativo a finales de afio- y Soto 4, en Asturias. La inversion en ambos proyectos,
asociada a la que se esta llevando a cabo en materia medioambiental en las centrales térmicas existentes,
alcanza los 520 millones de euros. En cuanto al ciclo combinado de Castejon actualmente en funcionamiento,
generd un total de 1.692 GWh, un 19,7% inferior a la del afio anterior por efecto de la revision general de la
Central, en la que se llevé a cabo la modificacién del compresor de la turbina de gas con un aumento de 24 MW
en la potencia neta del Grupo.

Como ya se ha informado en las cuentas anuales consolidadas se ha realizado la unificacién de los negocios de
energias renovables de Hc Energia y de EDP bajo la cabecera de la sociedad Nuevas Energias de Occidente,
S.L. (NEO Energia), a la que tanto Hc Energia como EDP han aportado sus activos de energias renovables.
Esto incluia, por parte de Hc Energia la aportacién del subgrupo encabezado por Nuevas Energias de
Occidente, S.L., asi como de la participacién del 80% que la Sociedad dominante ostentaba sobre la sociedad
Generaciones Especiales |, S.L., mientras que EDP ha aportado su actividad de energias renovables
encabezada por ENERNOVa. Esta operacion ha supuesto que la participacion de Hc Energia sobre NEO
Energia haya quedado reducida al 42%, por lo que es registrada en las cuentas anuales consolidadas adjuntas
de acuerdo al método de la Participacion; mientras que al cierre de 2005 las participaciones en los subgrupos
encabezados por Nuevas Energias de Occidente, S.L. y por Generaciones Especiales |, S.L. eran consolidadas
por el método de integracion global.

Sin repercusion por tanto en el EBITDA, la fuerte apuesta por las energias renovables, sobre todo edlica, se
pone de manifiesto en los 1.213 MW ya instalados en Espafia, y el impulso que a esta actividad se le esta dando
a través de NEO Energia, empresa participada junto a EDP para este segmento del negocio energético, y que ya
es el quinto operador mundial.

La actividad de distribucion eléctrica alcanzé en 2006 los 603.181 clientes, lo que supone un incremento de casi
el 3%, alcanzando la energia distribuida los 9.550 GWh, con un crecimiento del 2,6% sobre la distribuida en el
afo anterior. Cabe destacar durante el ejercicio el crecimiento del 32% en la distribucién fuera de Asturias, asi
como el importante acuerdo logrado sobre el nuevo marco de retribucién de la distribucién, que sera operativo en
el afio 2007. Por otra parte, como viene siendo habitual, la calidad del servicio ofrecido por Hc Energia, y
medida por el indice TIEPI —Tiempo de Interrupcion Equivalente de la Potencia Instalada— continda siendo
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significativamente mejor que la media sectorial de los Ultimos afios pese a la complejidad de la orografia en la
mayor parte del territorio en que la compafiia distribuye energia eléctrica.

La comercializacion de electricidad -cuyo papel es determinante para estabilizar los margenes de Generacién y
gue estuvo presidida por una politica de crecimiento selectivo y un aumento en un 16% de los precios de venta-
ha alcanzado los 8.313 GWh, lo que supone un incremento del 40% con respecto a 2005 y alcanzar una cuota
del 10% en Espafa.

La actividad gasista, desarrollada a través del subgrupo Naturgas Energia, ha mejorado en todas sus
magnitudes, contribuye al EBITDA consolidado con el 27% del mismo, y logré un beneficio de 64 millones de
euros, casi un 17% mas que en 2005. Ha continuado el proceso de consolidacién empresarial del Grupo con la
adquisicion de las participaciones restantes en las distribuidoras municipales de Bilbao, Pasajes y Vitoria-
Gasteiz, y la integracion total de las mismas en la organizacion de este subgrupo.

El Grupo, al cierre del ejercicio, contaba con una cartera de clientes perfectamente equilibrada, pues del nimero
total de 1.556.318 clientes, un 18% mas que en 2005, un 43% eran eléctricos y el 57% de gas.

Evolucioén financiera

En el orden econdmico, 2006 arrojé un balance favorable para el Grupo Hc Energia, y en el curso del mismo se
han puesto de manifiesto los beneficios de la politica de sinergias establecidas con EDP, siendo especialmente
relevantes en las areas financiera y de soporte. No obstante, la evolucién respecto al ejercicio 2005 se ha visto
afectada negativamente por las medidas regulatorias adoptadas en marzo por el Gobierno para reducir el alto
déficit de tarifa generado y que, aun teniendo caracter provisional, penalizan los resultados de los grupos con
mayor peso del carbdn en su parque generador, como es el caso de Hc Energia quien, ademas, no puede
compensar dicho impacto con actividad en otros mercados y negocios. Hc Energia ha mantenido, y mantiene, a
este respecto criterios interpretativos prudentes y coherentes con el criterio de la Comision Nacional de Energia
y los proyectos de Orden Ministerial que regulara las medidas citadas.

En este contexto, la cifra de negocios consolidada alcanzé los 2.107 millones de euros en el gjercicio, un 3%
superior a la del afio anterior que fue un ejercicio record en produccion eléctrica, y el resultado bruto de
explotacién (EBITDA) alcanzé los 428 millones de euros, resultando inferior en un 14% al del afio anterior. En
concreto, el impacto negativo del Real Decreto Ley 3/20006 ha supuesto 48 millones de euros: de los que 16 se
producen por el limite superior de los 42,35 €/ MWh como precio reconocido a la actividad de distribucién y los
restantes 32 millones de euros por la minoracién de la retribucién de los derechos de CO; pretendidamente
incorporados al precio de la energia. Estos efectos regulatorios han podido ser contrarrestados, al menos
parcialmente, por la evolucién favorable de los precios de los derechos de emision de CO,, unido a una politica
activa de aumento de los margenes de venta a clientes libres y una intensa contencién de costes y sinergias con
el Grupo EDP, gracias a lo cual el beneficio neto atribuido a la Sociedad dominante ha sido de sélo un 7% menos
que el ejercicio anterior, totalizando 160 millones de euros.

Ademas, hay que tener en cuenta que durante el ejercicio de 2006 y en el marco de concentracion de la actividad
en el area energeética, tal como se habia previsto, se procedio a la venta de la participacion que se poseia en la
operadora de comunicaciones avanzadas, Telecable, por un importe cercano a los 54 millones de euros.

A pesar del importante esfuerzo inversor y de la contribucion de Hc Energia a la financiacion del déficit de tarifa
del sector en el ejercicio 2006, la deuda financiera neta se redujo hasta los 1.314 millones de euros, como
consecuencia notable, ademas de la caja generada, de la transmision del derecho de cobro del déficit de tarifa
de 2005, de la plasmacion de la decision de EDP y Hc Energia de aportar sus activos de generacion con
energias renovables a la sociedad conjunta NEO Energia y, en menor medida de la venta de Telecable.

Plan Estratégico

Las grandes lineas del plan estratégico de Hc Energia evolucionan conforme a lo previsto.
Se ha iniciado la construccion de dos nuevos ciclos combinados de gas, Castejon 2 en Navarra y Soto de Ribera
4, en Asturias.

La construccion de la Castejon 2 se encuentra en un estado muy avanzado. Los trabajos se desarrollan segun el
programa previsto, este verano comenzaran las pruebas y su entrada en explotacion sera a finales de este afio.

Durante 2006 se completé también la tramitacién administrativa de las dos unidades de ciclo combinado a

instalar en Soto de Ribera (Asturias), iniciandose a finales de 2006 los trabajos preliminares del primer grupo,
gue estara operativo en 2008.
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Con estos dos proyectos, la potencia total instalada en ciclos combinados de Hc Energia en 2008 seran 1.200
MW, con ellos se diversificard el mix de la compafiia ya que representaran el 40% de la potencia en régimen
ordinario. Hc Energia tendra el 6% de cuota de potencia instalada en ciclos combinados en Espafia en 2008.

Acciones Propias y Amortizacién de capital

No se han realizado adquisiciones ni ventas de acciones propias en el curso del ejercicio. El nimero total de
acciones propias en poder de la compafiia a 31 de diciembre de 2006 era de 111.744 que representan el 0,26%
del capital de la Sociedad dominante.

Por otra parte, la Junta General de Accionistas de 22 de marzo de 2006 tomé el acuerdo de realizar una
reduccion de capital por adquisicion y amortizacion de acciones propiedad de accionistas minoritarios que ha
afectado a un total de 398.164 acciones. El coste total de la amortizacion ha ascendido a 17,5 millones de euros,
y se ha creado una reserva indisponible, denorminada “Reserva por capital amortizado” por importe de 4 millones
de euros, equivalente al valor nominal de las acciones amortizadas.

Investigacion y desarrollo
En el campo de la investigacion y desarrollo tecnolégico, las actividades desarrolladas en el afio 2006 no han
consumido recursos significativos.

Evolucién Previsible de los Negocios

Una vez traspasada las actividades de energias renovables al subgrupo NEO Energia, que ha pasado a
integrarse directamente en los estados financieros de EDP-Energias de Portugal, S.A., la actividad de Hc
Energia ha quedado centrada en la consolidaciéon de las actividades energéticas tradicionales: generacion en
régimen ordinario, distribucion y comercializacion de electricidad, y del negocio de gas a través de Naturgas
Energia.

La generacion de energia en régimen ordinario continuara su actividad en un entorno de moderado
crecimiento de la demanda, esto permite mantener los planes de inversiéon en nueva capacidad de generacion. A
pesar de las fuertes inversiones que permitiran mantener la produccion histérica de la compafiia, debido al
crecimiento de la demanda nacional, sera dificil mantener la cuota histérica de generacion. Se espera que el
rendimiento del parque generador permanezca, como viene siendo tradicional, en un nivel excelente. El indice de
disponibilidad de las centrales de Hc Energia se encuentra entre los més altos del sector.

La comercializacion de electricidad y gas, sigue una estrategia coordinada dentro del Grupo EDP. Se mantendra
la flexibilidad ya demostrada, necesaria para adaptarse a las circunstancias del mercado, y persiguiendo criterios
de optimizacidn de la cartera y de cobertura de la actividad de generacion.

En el orden regulatorio, destacar que el grupo mantendra su estrategia de funcionamiento para paliar los efectos
del RD-L 3/2006.

En la actividad de distribucion, como actividad regulada, se pretende afianzar y liderar en el sector la calidad del
suministro de electricidad y de gas. El objetivo es mantener los elevados niveles de calidad de suministro en la
red de distribucion que caracterizan al grupo

El negocio de gas continuara el esfuerzo inversor y comercial que le permite mantenerse como uno de las
principales compafiias en el sector en Espafa. El 2006 se complet6 la reordenacion empresarial con la compra
de las distribuidoras municipales. Continuara el proceso de extensién de sus redes.

De esta forma el grupo Hc Energia continuara con una cartera equilibrada de negocios en el sector energético
espafiol.

Acontecimientos posteriores al cierre
No se han producido acontecimientos significativos posteriores al cierre del ejercicio 2006.

Instrumentos financieros derivados

La nota 5 de la memoria de las cuentas anuales adjuntas refleja la Politica de Riesgos de Hc Energia, que esta
orientada a controlar y gestionar eficazmente los riesgos a los que nuestro Grupo se enfrenta, con especial
énfasis en los mas significativos para nuestras actividades de negocio:

- Los riesgos de mercado y de cotizacion. Principalmente los relacionados con los precios de coste de los
combustibles, el tipo de interés y el tipo de cambio.
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- Los riesgos de entorno. Fundamentalmente los riesgos de naturaleza regulatoria, los de contraparte
(impago, integridad e incumplimiento), de fuentes de abastecimiento (riesgo volumen), y de competencia,
entre otros.

- Los riesgos de proceso. Relativos al funcionamiento de los sistemas, los contractuales, legales, fiscales,
administrativos....

Hc Energia utiliza, en ocasiones, los instrumentos financieros derivados descritos en la Nota 18.c) de la

memoria adjunta de las cuentas anuales consolidadas para cubrirse de estos riesgos. La nota incluye un
desglose de la valoracion de los instrumentos financieros derivados vivos al cierre del ejercicio 2006.
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