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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales Consolidadas

A los Accionistas de
Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales consclidadas de Hidroeléetrica del Cantdbrico, S.A. (la
Sociedad dominante) y sociedades dependientes (en adelante, el Grupo Hc Energfa) que
comprenden el balance de situacion consolidade al 31 de diciembre de 2008, 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 auditorfa generalmente aceptadas en Espaila, que
requieren el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa
de las cuentas anuales consolidadas y la evaluacion de su presentacidn, de los principios
contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

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 consolidade vy de la memoria de
cuentas anuales consolidadas, ademdas de las cifras del gjercicio 2008, las correspondientes al
gjercicio anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas anuales consolidadas
del ejercicio 2008. Con fecha 26 de marzo de 2008 emitimos nuestro informe de auditorfa acerca
de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007 en el gue expresamos una opinidn
favorable.

En nuestra opinién, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2008 adjuntas expresan, en
todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacién
financiera consolidada de Hidroeléctrica del Cantébrico, S.A. y sociedades dependientes al 31 de
diciembre de 2008 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 egjercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la informacién
necesaria y suficiente para su interpretacion y comprensién adecuada, de conformidad con las
normas internacionales de informacién financiera adoptadas por la Unidn Europea que guardan
uniformidad con las aplicadas en la preparacidn de las cifras correspondientes al gjercicio
anterior presentadas a efectos comparativos.

Inscrita en e! Registro Oficial de Auditores de Cuentas con el n.f 50702,
y en el Reg'stro de Sociedades del Instituto da Censores Jurados de

KPMG Auditores, $.L, sociedad lmiads espafio’a y firma membro Cuentas con gl n.® 10.

de la red KPMG da firmas migmbro independientes afifadas a Req. Mer. Madnid, T. 11.861, F. 80, Sec. 8 H. M-188.007, Inscrip. 9.7

KPRG International, sociedad suiza, MN.LE B-78510153



El informe de gestion consolidado adjunto del gjercicio 2008 contiene las explicaciones que los
Administradores de Hidroeléctrica del Cantabrico, 8.A. consideran oportunas sobre fa situacién
del Grupo Hec Energia, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado que la informacién contable
que contiene el citado informe de gestidén concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas
del gjercicio 2008. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de
gestion consoliglado con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision
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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 2008 Y 2007

{Expresadas en miles de euros)

Nota 2008 2007

Ingresos ordinarios 20 2.903.328 2.132.347
Consumo de materias primas y consumibles 22 (2.074.704)  (1.277.299)
(Acumulada) 828.624 855.048
Otros ingresos 21 47.396 40.386
Gastos de retribucion a los empleados 23 (111.211) (142.867)
Trahajos realizados por el Grupo para activos no corrientes 3.276 10.065
Suministros y servicios {131.772) {126.193)
Oftros gastos de explotacion {114.527) (95.765)
{Acumulado) 521.080 540.674
Amortizaciones y provisiones 24 (193.458) (192.825)
Variacién de provisiones de riesgos y gastos {11.521) (16.412)
Subvenciones de capital transferidas al resultado 7.182 4.888
BENEFICIO DE EXPLOTACION 323.283 336.325
Resultado de socledades integradas por el método de la participacion 9 575 (3.035)
Ingreso financiero 25 54175 53.758
Gasto financiero 25 (168.179) {99.214)
Resultado en enajenacidn de activos financieros 26 138.256 248
BENEFICIO ANTES DE IMPUESTOS ACTIVIDADES CONTINUADAS 348.110 288.082
Impuesto sobre las ganancias 19 (55.692) (80.520)
BENEFICIO DESPUES DE IMPUESTOS ACTIVIDADES CONTINUADAS 292.418 207.562
BENEFICIO NETO DEL EJERCICIO 292.418 207.562
Intereses minoritarios (6.168} (7.753)
BENEFICIO ATRIBUIDO A LLOS TENEDORES DE INSTRUMENTOS DE

PATRIMONIO DE HC ENERGIA 286.250 199.809
BENEFICIO POR ACCION EN EUROS (BASICO) 35 6,81 4,75
BENEFICIO POR ACCION EN EUROS (DILUIDO) 35 6,81 4,75
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HIDROELECTRICA DEL CANTABRICO, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007

(Expresados en miles de euros)

2008 2007
BENEFICIO NETO CONSOLIDADO 292.418 207.562
Alustes al resultado neto 201.448 348.511
Impusstos sobre fas ganancias 55.691 80.520
Amortizaciones y provisiones de Inmovilizado 190.303 186.227
Ingresos financieros (33.781) (39.548)
Gastos financieros 158.834 93,957
Variacion de provisiones 21.726 56.920
(Beneficios) / pérdidas en la venta de activos no corrientes (138.256) (248)
Resuitado neto de participaclén en empresas asociadas contabilizadas por el método de la
participacion (575) 3.035
Ingresos a distribuir en varios ejercicios con efecto en pérdidas y ganancias (20.303) {6.741)
Otros gjustes (32.191) (25.610)
Disminuciones f{aumentos) en capital circulante (78.393) {77.327)
Existencias (21.697) B8.828
Beudores comerciales y otras cuentas a cobrar corrientes (238.555) (110.831)
Acreedores comerciales 120.771 21.154
Pagos de provislones (21.348) (19.597)
Administraciones publicas 37.087 23.121
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS OPERACIONES 370.124 478.746
Pago por intereses (120.307) (69.925)
Pago por impuestos scbre las ganancias (61.034) (53.036)
FLUJOS NETOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 188.783 355.785
Cobro de intereses 37.136 24,021
Cobro de dividendos 495 421
Pago por adquisicion de activos no corrientes (279.541) (355.615)
Cobros procedente de la venta de activos financieros no corrientes 20.956 18.933
Cobros por 1a venta de participaciones en entidades dependientes, neto de efectivo y
equivalentes 1.694 155.150
Aportacidn no corriente al déficit de tarifa pendiente de recuperar (278.587) (48.834)
Recuperacion aportacion no corriente al déficit de tarifa 77.863 -
Disminucién de deudores no corrientes - 27.643
Adaquisiciones de entidades neto del efectivo adquirido (290.294) (206.695)
FLUJOS NETOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION {710.278) (384.976)
Cobros para el rescate de acciones propias e Instrumentos de patrimonio proplo 500 -
Cobros prosedentes de deuda financiera con vinculadas 614.925 407.041
Cobros procedentes de deuda financiera con entidades crédito y pagarés 615.360 563.986
Caobros procedentes de ofros pasivos financieros 1.838 G688
Pagos procedentes de deuda financiera con vinculadas (88.301) (477.652)
Pagos procedentes de deuda financiera con entidades crédito y pagarés (618.749) (376.740)
Pagos para reembolso de otros pasivos financieros (287) {1.285)
Dividendos pagados (6.102) (81.220)
FLUJOS NETOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION 520.184 34.818
INCREMENTO / (DECREMENTO) NETO DE EFECTIVO Y OTROS MEDIOS EQUIVALENTES (1.312) 5.627
Saldos de efectivo y otros medios equivalentes a principio del periodo 25.082 19.455
Saldos de efectivo v otros medios equivalentes al inicio det periodo (Actividades interrumpidas) -
Saldos de efectivo v otros medios equivalentes al final del periodo {Actividades continuadas) 23.771 25.082
INCREMENTO /{DECREMENTOQ) NETO DE EFECTIVO Y OTROS MEDIOS EQUIVALENTES (1.312) 5.627

4



HIDROELECTRICA DEL CANTABRICO, S.A,
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
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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 Cantabrico, S.A. {(en lo sucesivo,
“Hidrocantabrico” o “la Sociedad dominante”) se constituyé como sociedad de responsabilidad limitada
bajo la denominacién 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 inscripcion en el Registro
Mercantil. Su sede social radica en Oviedo, Plaza de la Gesta, 2. En el ejercicio 2002 las respeclivas
Juntas Generales de Accionistas de la antigua Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. {constituida el 4 de
diciembre de 1919), Hidrocantabrico Generacion, S.AU. y Adygesinval, S.A. aprobaron la fusién por
absorcién de fas mencionadas sociedades por esta ullima, que toma la denominacién de Hidroeléctrica
del Cantabrico, S.A.

La actividad fundamental del Grupo es la produccidn, 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 combuslibles, 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 iitularidad 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 ia produccién, distribucion,
transporte y comercializacion de energia eléctrica, servicios lécnicos de ahorro y diversificacion
energética, adquisicion, transporte, distribucion 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 He Energia del ejercicio 2008 han sido formuladas por sus
Administradores de acuerdo con lo establecide en las Normas Internacionales de Informacién Financiera
{NIIF), segiin han sido adoptadas por ia Unién Europea (NIIF-UE), de conformidad con el Reglamento
{CE) n® 1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo, siendo el euro ia moneda funcional y de
presentacion de la Sociedad dominante. Los Administradores de la Sociedad dominante estiman que las
presentes cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2008 seran aprobadas por la Junla General de
Accionistas sin modificacién alguna.

Las presenies cuentas anuales consolidadas muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion
finranciera de Hc Energia al 31 de diclembre de 2008, y de los resultados de sus operaciones, de los
cambios en el estado de ingresos y gastos reconocidos y de los flujos de efeclivo que se han realizado en
He Energia en e ejercicio anual terminado en dicha fecha y muestran, a efecios comparativos, con cada
una de fas partidas del balance de situacién consolidado, de la cuenta de pérdidas y gapancias
consolidada, del estado de flujos de efectivo consolidado, de! estado de cambios en el patrimonic neto
consolidado y de la memoria consolidada, ademas de las cifras consolidadas del ejercicio 2008, las
correspondientes al ejercicio 2007.

He Energia ha venido participando, a requerimiento basicamente de la Administracion en diversas
reuniones tendenies a establecer un marco de actuacidn y colaboracién encaminado, enire otros
aspectos, a la reduccion del denominado déficit tarifario. Las presentes cuentas anuales consolidadas del
gjercicio 2008 han sido elaboradas considerando la regulacion y reglamentacién actualmente en vigor y
los Administradores de la Sociedad Dominante consideran que ninguna de las manifestaciones del
Ministerio, durante las reuniones mantenidas, permite suponer que alglin cambio noramativo tuviera
impacto significativo sobre las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2008.

El Grupo adopté las NIIF-UE al 1 de enero de 2004 y aplicd en dicha fecha fa NIIF 1 “Adopcion por
primera vez de fas Normas internacionales de Informacion Financiera® (NIC 1.14).

f.as cuentas anuales consolidadas se presentan en miles de euros, redondeadas al millar méas cercano,
que es la maneda funcional y de presentacion de He Energia.

Las cuenias anuales correspondienies al 2008 han sido elaboradas aplicando los mismos principios
conlables que para el ejercicio 2007, a excepcitn de las normas y modificaciones adoptadas por fa Unidn
Europea y de obligado cumplimiento a partir del 1 de enero de 2008 que se detallan a continuacion:
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» CINIIF 11, NIIF 2," Transacciones entre entidades del Grupo y en acciones propias” que
desarrolla el tratamiento de las transacciones con pagos basadas en acciones entre empresas
del Grupo en las cuentas individuales. He Energia no realiza en la aclualidad operaciones de
pagoes hasados en acciones por lo que estima que esta interpretacion no afecta a las cuentas
anuales consolidadas del Grupo.

s CINIIF 14, NIC 19 “Limite de un activo por prestaciones definidas, obligacién de mantener un
nivel minimo de financiacién y su interpretacion”, que trata el efecto de los requisilos de
financiacién minima de los compromisos por pensiones de prestacion definida sobre la
valoracién del activo/pasivo por planes de prestaciones definidas. El Grupo no mantiene ningtin
activo por prestaciones definidas, por lo que no se eslima que esta norma tenga impacto sobre
las cuentas anuales consolidadas.

» Reclasificacién de activos financieros: Madificaciones a la NIC 39 instrumentos financieros:
Reconocimiento y Valoracién y NitF 7 Instrumentos financieros: Desgloses {efectiva a partir del 1
de Julio de 2008). Esta norma no ha tenido impacto en las cuentas anuales consolidadas del
Grupo para ¢l ejercicio 2008.

Por otro lado, a la fecha de formulacion de estas cuentas han entrado en vigor las siguientes normas NIIF,
que ya han sido adoptadas por la UE y que por tanto serdn aplicadas en las cuentas consolidadas del
sjercicio 2009 y siguientes {en funcién de su fecha efectiva de entrada en vigor):

¢ Modificacion de la NIC 23: “Costes por infereses” que elimina la opcién de reconocer
inmediatamente en pérdidas y ganancias, los costes por intereses relacionados con la
adquisicién o construccion de activos que precisan un periodo largo de tiempo para estar
disponibles para su uso o su venta. Hec Energia estima que esta modificacidn, de aplicacién para
ejercicios anuales que empiecen a partir del 1 de enero de 2009, no tiene Impacto sobre las
cuentas anuales consolidadas del Grupo.

s NIIF 8, “Segmentos operativos”, que entrara en vigor el 1 de enero de 2009 y madifica el enfoque
de identificacion de segmentos que pasan a definirse como los componentes en los que se
subdivide una entidad, a efectos de preparar la informacion interna que utiliza la Direccién del
Grupo para tomar decisiones operativas. L.os impactos de esta norma se produciran dnicamente
en lo relativo a desgloses de informacién financiera por segmento.

« CINIIF 13 “Programas de fidelizacién de clientes”, que regula el registro de los premios
garanlizados a través de programas de fidelizacién y es de aplicacion para ejercicios anuales
que empiecen el 1 de julio de 2008. El Grupo no mantiene ningiin programa de fidelizacion de
importancia, por lo que el impacto de esta norma no sera resefable.

« NIC 1 “Presentacion de estados financieros”, que incorpora principalmente modificaciones a la
dencminacién, presentacidon y contenido de los estados financieros, asi como a determinada
informacion a revelar. Esta modificacion a la NIC 1 es de aplicacidn para ejercicios anuales que
empiecen el 1 de enero de 2009 o posteriores a esa fecha.

s Modificacién de la NIIF 2 “Pagos basados en acciones”, basicamente en cuanto a las
condiciones de devengo y cancelaciones y que sera efectiva para ejercicios anuales que
comiencen a partir de 1 de enero de 2009. He Energia no realiza este tipo de actividades, por lo
que el impacto de la modificacion es nulo.

* Modificaciones de la NIC 32 “Instrumentos financieros: presentacién” y de la NIC 1 “Presentacion
de estados financieros, instrumentos financieros con opcién de venta y obligaciones gue surgen
en la liquidacion” que sera efectiva a parlir del 1 de Enero de 2009 y de la que no se espera
impacto en las cuentas anuales consolidadas de He Energia.
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+ Modificaciones de la NIIF 1 "Adopcion por primera vez de las NIfF" y la NIC 27 “Estados
financieros consolidados y separados, coste de una inversidén en una dependiente, entidad
controlada de forma conjunta o asociada” que sera efectiva para ejercicios iniciados a partir del 1
de Julio de 2008 y de Ia que no se espera impacto en las cuentas anuales consclidadas de He
Energia.

Asimismo, las siguientes nommas emitidas adn no han sido adoptadas por la UE y sus posibles impactos
son los siguientes:

e NIIF 1 “Adopcion por primera vez de las NiIF", que no resulia ya aplicable para He Energia.

o Modificaciones de la NiIF 3 “Combinaciones de negocios”, la NIC 27 “Estados financieros
consolidados y separados”, NIC 28 ‘Inversiones en entidades asociadas”, NIC 31
“Participaciones en negocios conjuntos” v NIC 21 “Efectos de las variaciones en los tipos de
cambio de la moneda exiranjera”, efeclivas prospectivamente a combinaciones de negocios
en las que la fecha de adquisicién es en, o posterior al, primer ejercicio anual iniciade a partir
del 1 de Julio de 2009 por lo gue no se espera impacto en las cuentas anuales consolidadas
de He Energia.

+  Modificacion de la NIC 39 “instrumentos financieros: Valoracion®, relativa a elementos que se
pueden calificar como cubierlos. La moedificacién se debe aplicar retroactivamente a periodos
anuales iniciados a partir del 1 de Julio de 2009.

+ Interpretacién CINIIF 12 “Acuerdos de concesion de servicios”, efecliva para ejercicios anuales
iniciados a partir de! 1 de Enero de 2008, que ya ha sido analizada por Hec Energia
concluyéndose que no fiene impacto en las cuentas anuales consolidadas.

» Interpretacidén CINHF 15 “Contratos para la conslruccion de inmuebles”, de la que no es espera
impacto en las cuentas anuales consclidadas por no estar relacionada con la actividad del
Grupo.

¢ Interpretacién CINHF 16 “Coberturas de inversiones nelas de negocios en el extranjero”,
efectiva para periodos anuales iniciados a partir del 1 de Octubre de 2008 y sin impacto en las
cuentas anuales consolidadas de He Energia por carecer de inversiones en el extranjero,

o Interpretacién CINIIF 17: Distribucion de activos no monetarios a propistarios”, efecliva para
periodos anuales iniciados a partir del 1 de Julio de 2009. Sin impacto esperado en las
cuentas anuales del Grupo por no realizar este tipo de ransacciones.

» Interpretacién CINIIF 18: Transferencias de activos de clientes”, efectiva para transacciones
realizadas a partir del 1 de Julio de 2009, de la gue no se aspera impacto.

« Asimismo, existe una norma que incorpora diversas mejoras a las NiIF, por lo que modifica
diferentes normas, y es efectiva para ejercicios iniciados a partir de 1 de Julic de 2009. Ei
Grupe no considera que teniendo en cuenia que las mejoras en general se refieren a
matizaciones de asuntos concretos de las distintas normas, ninguna de elias pudiera tener un
efecto significativo sobre sus cuentas anuales.

Las presentes cuentas anuales consolidadas se han preparado utilizando el principio de cosle histdrico,
con la excepcion 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 informacion financiera, en relacién con las cuales las decisiones tomadas por He
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.
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i} 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 capilulo de
palrimonio.

iii) Las NIIF establecen como alternaliva la contabilizacion, como mayor cosle de adquisicion de

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

iv} Las parlicipaciones en negocios conjunfos pueden ser consolidadas por inlegracion
proporcional o valoradas por el mélodo de participacidn utilizando el mismo criterio para
todas las participaciones en negocios conjunios que posea el Grupo. He Energia consolida
de acuerdo al método de integracién proporcional agquellas sociedades en las que mantiene
un conirol conjunto con sus socios.

v} Si bien los aclivos intangibles, asi como el inmovilizado material pueden ser valorados tanto
de acuerdo a su coste de adquisicién, corregido por la amortizacidn acumulada y los
saneamientos realizados en su caso, como de acuerdo a su valor de mercado, He Ensrgia
registra los elementos incluidos en dichos epigrafes por su coste de adquisicidn, ajustado
tanto por las amortizaciones realizadas como por fes posibles saneamientos.

vi) Hc Energia imputa a reservas las diferencias actuariales que se pongan de manifiesto en
sus compromisos por pensiones atin 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 actuat actuarial de la prestacion garantizada y el 10% del valor de mercado de
los activos afectos al plan, diferida en el perlodo medio restante de la vida de los empleados
afectos al plan.

vii} Asimismo fas NIIF permiten tantc deducir del valor contable del active el imporle de las
subvenciones de capital recibidas para su adquisicién como presentar las subvenciones
como ingresos diferidos en el pasivo del balance de situacion, opcidén més en linea con la
normativa contable espariola previa, que ha sido seleccionada por He Energia.

b) Comparacion de fa informacion

El accionista mayoritario de Hc Energia, EDP-Energias de Portugal, S.A., presenta sus cuentas anuales
consolidadas de acuerdo a las Normas Internacionaies de Informacién Financiera tal como han sido
adoptadas por la Unién Europea, incluyendo dentro de su perimetro de contabilizacion al grupo He
Energia.

Conforme a lo exigido en la NIC 1, comparativamente con fa informacién contenida en esta memoria
consolidada referida al ejercicio 2008 se presenta la informacion similar relativa al ejercicic 2007, la cual
no constituye las cuentas anuales consolidadas de He Energfa del ejercicio 2007,

Tal como se indica en las Notas 2.d} y 27 en el ejercicio 2007 se realizé la adquisicién de una serie de
sociedades sujetas al Régimen Especial de generacion eléctrica. Esla adquisicion fue efecluada a otra
sociedad perteneciente, como He Energia, al grupo EDP. Las operaciones realizadas en el ejercicio 2007
por las sociedades objeto de esta adquisicién fueron incluidas en las cuentas anuales consolidadas como
realizadas por He Energia en su lotalidad.

G} Principios de consolidacion

Las cuentas anuales consolidadas al 31 de diciembre de 2008 y 2007 incluyen los estados financieros
Individuales de Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. y de las sociedades dependientas, participadas de
manera directa e indirecta, en las que He 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 potiticas financieras y operativas de la
misma con el fin de obtener beneficios de sus aciividades.

Por otra parte, las sociedades asocladas, sobre las cuales He 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 consclidado por el método de la participacion.

L.os 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 consclidacion de ta siguiente forma:
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« Las transacciones y saldos mantenidos con empresas del Grupo y los beneficios o 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.

+ 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 antericres se eliminan considerandolos reservas de la sociedad
perceptora, y se incluyen deniro de cuentas de "Ofras reservas’. Los dividendos a cuenla se
eliminan contra la cuenta deudora representativa de los mismos en la sociedad que los
distribuyd.

Los principios y criterios confables ufilizados por las empresas del Grupo se han homogeneizado
con los utilizados por la Sociedad dominante en la preparacién de las cuenias anuales
consolidadas. L.os estados financieros de la Sociedad dominante y de las entidades dependientes
utilizados en el proceso de consoclidacién estan referidos al sjercicio anual terminado et 31 de
diciembre de 2008,

£l 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 integracién 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 situacién 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”.

E! exceso de las pérdidas atribuibles a los minoritarios no imputables a los mismos por exceder el
imporie de su paricipacion en los activos netos de la entidad dependiente, se registra como una
disminucion del patrimonio neto de la Sociedad dominante, excepto en aquelios casos en los que
fos 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 imporie de la
participacion de los minoritarios en las pérdidas absorbidas en periodos contables anteriores.

La paricipacion del Grupo en los beneficios o pérdidas de la entidad asociada (una vez eliminado
el resultado de operaciones entre sociedades del Grupe) obienidos desde la fecha de adquisicion
se registra como un aumento o disminucién del valor de fa inversion con abono o cargoe al epigrafe
de “Resultado sociedades integradas por el método de participacion” de fa cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada. Asimismo, la participacion del Grupo en el {ofal 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 patfimonio neto, denominada “Reserva por revaluacion de activos y pasivos no
realizados”. Las distribuciones de dividendos se regisiran como minoraciones del valor de la
inversién.

Los resultados de las sociedades dependientes adquiridas o enajenadas durante el gjercicio se
incluyen en las cuentas de resulfados consclidadas desde la fecha efectiva de adquisicion o hasta
la fecha efectiva de enajenacién,

Respecto a operaciones realizadas a partir del 1 de enero de 2004, el coste de la combinacion de
negocios se determina en ia fecha de adquisicion por la suma de los valores razonables de los
aclivos 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 combinacion de negocios que dependen de hechos fuluros, 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 actives, pasivos y pasivos conlingentes
correspondientes a la pariicipacion de la sociedad en [a filial, dicha diferencia es registrada como
fondo de comercio si es posiliva; en tanto que si resulla ser negativa se regisira directamente con
abono a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.
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En las combinaciones de negocios realizadas por etapas, cada fransaccién de inlercambio se trata
de forma separada, utilizandose la informacién sobre el coste de la transaccidn y el valer razonable
de los aclivos netos identificables, en la fecha de cada intercambio, a los efectos de Ia
cuantificacion del fondo de comercio asociado con la transaccion. Cualguier ajusle a los valores
razonables relacionados con la participacion mantenida por el Grupo antes de la fecha en la que se
hubiera obtenido el contro! es objeto de revalorizacién registrandose la contrapartida en cuentas de
patrimonio neto.

La adquisicion de entidades asociadas se registra aplicando ef métode de adquisicién descrito en
el punto anterior para el caso de entidades dependientes. El exceso entre el coste de ja inversién 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
inversién y se registra como un ingreso en la determinacién de la padicipacion del inversor en los
resultados de la asociada del ejercicio en gue 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 gue sélo puede delerminarse de forma
provisional, los activos netos identificables se registran inicialmente por sus valores provisionales,
reconaciéndose los ajusies efectuados durante el periode de doce meses siguientes a la fecha de
adquisicion como si éstos se hubieran conocido en dicha fecha. Transcurrido ef mencionado
periodo, cualquier ajuste distinto de los relacionados con la existencia de pagos contingentes o
activos por impuestes diferidos de la adquirida no reconocidoes inicialmente, fiene la consideracion
de correccidn de errores, y se reconocen siguiendo los criterios establecidos en la NIC 8 Politicas
contables, cambios en |as estimaciones contables y errores. El beneficio potencial de las pérdidas
fiscales y otros aclivos por impuestos diferidos no regisirados en el momento de la adquisicién, se
contabiliza en el momento de su reconocimiento posterior como un ingreso por impueste schre 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 materializacién de los beneficios fiscales en
gjercicios futuros.

Las NilF-UE actualmente no establecen un tratamiento contable especifico para el reconocimiento
confable de los compromisos derivados de las opciones de venta de parlicipaciones en las
entidades dependientes otorgadas por el Grupo a los accionistas minoritarios en la fecha de
adquisicion de una combinacién de negocios. No obstante, He Energia reconoce las opciones de
venta de parlicipaciones 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 actuaf de Iz mejor estimacion del
importe a pagar, con independencia de la probabilidad estimada de ejercicio de la opcion. La
diferencia entre dicho valor y el porcentaje de las parlicipaciones en el valor razonable de los
activos netos identificables adquiridos, se reconoce como fondo de comercio.

En sjercicios posteriores al reconocimiento inicial la variacion del pasivo por ef efecto del descuento
financiero se reconoce como gasto financiero en la cuenta de pérdidas y ganancias consclidada y
el resto se reconoce como un ajuste al coste de la combinacién 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 combinacién de negocios. Si finalmente las
opclones no son ejercidas, la transaccion se reconoce como una venta de paricipaciones a los
accionistas minoritarios.

La contabilizacion de transacciones con entidades bajo control comiin no esta cubierta por la NIIF
3. Camo consecuencia, a falta de orientaciones especlficas en las NIIF el Grupo He Energia eligic
una politica contable para las referidas transacciones, que considera apropiada. De acuerdo con la
politica del Grupo, las combinaciones de negocios de empresas bajo control comdn son
contabilizadas en las cuentas anuales consolidadas ufilizando los valores contables de la empresa
adquirida en el consolidado del Grupo EDP.
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d} Perimetyo del Grupo He Energla

A continuacién se muestra un detalle de las sociedades dependientes, multigrupo y asocladas junto con
determinada informacion sobre las mismas al 31 de diciembre de 2008:

Porcentaje

participa- Método de
Sociedad Bomicilio Actividad cién total | consolidacién
Hidrocantabrico Distribucion Eléctrica, S.A.U. QOviedo Distribucion Eléctrica 100,00% I.G.
Hidrocantébrico Energla, S.A.U. Qviedo Comercializacion 100,00% I.G.
Hidrocantébrico Servicios, S.A. Oviedo Holding y Otras 100,00% LG,
Hidrocantabrico Gestion de Energia, S.1. Oviedo Holding y Otras 100,00% LG,
Hidrocantabrico Explotacién Centrates, S.A. Oviedo Generacion 100,00% 1.G.
Hidrocantabrico Explotacion Redes, S.A. ¢ Oviedo Distribucion Eléctrica 100,00% 1.G.
Electra del Liobregat Energla, ... Liobregat Distribucidn Eléctrica 75,00% 1.G.
Patrimonial de la Ribera del Ebro, S.L.%Y Pamplona Holding y ofras 74,00% 1.G.
Eléctrica de fa Ribera del Ebro, S.A. Pamplona Generacion 74,00% 1.G.
Bioastur, AIE'" Gijon Régimen Especial - Cogeneracion 50,00% 1P,
inveraslurias | Fondo Capitat Riesgo Avilds Holding y Otras 20,00% M.P.
Hidrocantabrico Soluc, Comerclales, S.A.U. Oviedo Comercializaclén 100,00% 1.G.

Cogeneracion y Régimen Especial -

Hidrocantabrico Cogeneracién, S.L.U. Oviedo Biomasa y residuos 100,00% .G
Ambitec Laboratorio Medioamblental, $.A. " Madhid L.aboratorio ambiental 100,00% 1.G.
Iniciativas  Tecnoltgicas de Valorizacién

Energética de Reslduos S.A. Madrid Régimen Especial - Residuos 100,00% .G,
Energia e Industria de Toledo, S.A. " Madrid Régimen Especial - Cog. y Biomasa 80,00% LG.
Mazarrén Cogeneracién, S.A. [V Madrid Régimen Especial - Cogeneracion 90,00% 1.G.
Ceramica T. de lliescas Cogeneracién, S.A. 1" Madrid Régimen Espedial - Cogeneracion 90,00% L.G.
Trat. Ambientales Sierra de la Tercia, S.A. Madrid Régimen Especial - Residuos 88,00% LG,
Sinova Medioambiental, S.A. Soria Régimen Especial - Residuos 84,00% LG,
Renovamed, S.A. %Y Madrid Régimen Especial - Cogeneracion 75,00% LG,
Coganeracién La Espina, S.L.1" Salas Régimen Especial - Cogeneracidn 50,00% M.P.
Cogeneracian y Matenimiento, AIE Oviedo Régimen Especial - Cogeneracion 50,00% 1.P.
Proenercam, S.L.M" Ruiloba Régimen Especial - Cogeneracian 50,00% 1P,
Fuerzas Eléctricas de Valencia, S.A. Sagunto Distribucion Eléctrica 100,00% .G,
Solanar Distribuidora Eléctrica, S.L. Zaragoza Distribucion Eléctrica 90,00% 1.G.
Instalaciones Eléctricas Rio Isabena, S.L, Zaragoza Bistribucion Eléctrica 90,02% 1.G.
C. Térmica Ciclo Combinado Grupo 4, S.L. Oviedo Generacion 55,50% 1.G.
Subgrupo Naturgas Energia .

Naturgas Energfa Grupo, S.A. Bilbac Gas 65,56%" 1.G.
Naturgas Energfa Distribucién, S.A.U. Bilbao Distribucién Gas 65,56%" 1.G.
Naturgas Energia Transporie ,S.A.LL Bilbao Transporte Gas 65,56%") LG.
Naturgas Energia Participaciones, S.A.U. ™ Bilbao Régimen Especial - Cogeneraclon 65,56%!" 1.G.
Naturgas Energla Comercializadora, S.A.U. Bilbao Comercializacién Gas 65,56%!" 1.G.
Naturgas Energia Comercilizadora de 865,56%""

Ultimo Recurso, S.A. Bilbao Comerclalizacién Gas I.G.
Naturgas Energia Servicios, S.AL. W Bilbao Holding y Otras Gas 65,56%" 1.G.
Seplentrional de Gas, S.A. Leén Transporte Gas 65,56%" 1.G.
Naturneo Energfa, S.L.%" Bilbao Renovables 33,44%" .G.
Infraestructuras Gasistas de Navarra, S.L. Pamplona | Transporte Gas 32,78%" LP.
Tolosa Gasa, S.A. /" Talosa Distribucién Gas 26,22%" M.P.
Inkotan, AIE ¥ Bilbao Distribucion Gas 13,11%4 M.P.
Kosorkuntza, AIE™ Bilbao Régiman Especial - Cogeneracion 16,39%"" M.P.
Tecman Servicios de Valor Afiadido, S.L. Bilbao Mantenimiento de instalaciones 66,63% 1.G.
Subgrupo Millennium @

Millennium Energy, S.L. Bilbao Régimen Especlal - Cogeneraclén 82,78% 1L.G.
Cogeneracién Montjuic, S.L. 1" Bilbao Régimen Especial - Cogeneracién 82,78% .G
Cogeneracién Serantes, A.lLE. (1) Bilbao Régimen Especial -- Cogeneracion 57,95% 1.G.
Cogeneracion Bergara, ALE. ! Bergara | Régimen Especial — Cogeneracitn 41,39% 1.G.
Papresa Cogeneracion, A.LE, m Bilhao Régimen Especial — Cogeneracion 65,97% 1.G.

(*} El porcentaje expresado como participacion total en fas socledades que conforman €l Subgrupo Naturgas
Energla es el correspondiente a las acclones que son legalmente de titularidad de la Socdiedad dominante,
Adicionalmente a este porcentaje de participacion total existe una Put Option por el 30,35% de las acciones
del subgnipo Naturgas Energla (Nota 2.c.10).

(1) Sociedades no auditadas al 31 de diciembre de 2008

(2) Subgrupo cuya sociedad cabecera es propiedad en un 50% de Hidrocant&brico Cogeneracion, S.L.U. y en

un 50% de Naturgas Energia Participaciones, S.A.U.

1.G.: Sociedades dependientes consolidadas por el métode de integracion global
I.P.; Sociedades multigrupo consolidadas por el método de Integracién proporcional
M.P.: Sociedades asociadas contabilizadas de acuerdo al método de la Parlicipacion
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Variacidn de las participaciones en el perimetro de consolidacién

Las principales variaciones en el perimetro de consolidacidn, en cuanto a entradas y salidas, asf como a
modificaciones en el método de consolidacion, producidas durante el ejercicic 2008, han sido las
siguientes:

Entradas Salidas
Integracién global- Integracion global-
Fuerzas Eléctricas de Valencia, S.A. Cogeneracion del Esla, S.A.

Solanar Distribuidora Eléctrica, S.L.

Instalaciones Eléctricas Rlo Isabena, S.L.

Central Térmica Ciclo Combinado Grupo 4, S.L.

Naturgas Energia Comercilizadora de Ultimo
Recurso, S.A.

(Gas Mérida, S.A.LL.

Millennium Energy, S.L.

Cogeneracién Montjuic, S.L.

Cogeneracién Serantes, A.lLE.

Cogeneracion Bergara, A.LE.

Papresa Cogeneracion, A.LE.

Tecman Servicios de Valor Afiadido, S.L..

Integracién proporcional- Integracién proporcional-
Millennium Energy, S.A.
Cogeneracion Montjuic, S.L.
Cogeneracidn Serantes, A.LE.
Cogeneracién Bergara, A.lL.E.

Método de la participacion- Método de la participacion-
Enercem, S.L.
Nuevas Energlas de Occidents, S.L.

A continuacién se resumen los principales hechos que tuvieron lugar en el egjercicioc 2008 en las
sociedades que forman parte del perimetro de consolidacién:

Nuevas Energias de Occidente

Con fecha 27 de febrero de 2008 Hidroeléctrica de! Cantabrico, S.A., suscribié una ampliacion de capital
equivalente al 20% del capital de la sociedad EDP Renovaveis, S.L. mediante la aportacion no dineraria
de la totalidad de las participaciones constilutivas del 40% del capital de Nuevas Energias de Occidente,
S.L. (NEO Energia} de que era propietaria. Posteriormente, con fecha 7 de mayo, EDP Renovaveis, S.L.
realizé una ampliacion de capital por un total de 1.300 millones de euros que Hec Energia suscribid
mediante la aportacion no dineraria de un crédito con un nominal de 260 millones de euros, conservando
su porcentaje de participacion del 20%. Con posterioridad, EDP Renovaveis, S.A. finalizé, en el mes de
junio, et proceso de Oferta Publica de Suscripcion de Acciones y salida a colizacion en la Boisa de Lisboa,
en el curso del cual amplié su capital en 981 millones de euros, con una prima de emisidn equivalente a
586,6 millones de euros, ascendiendo los costes de esta ampliacién de capital de aproximadamente
34,6 millones de euros, netos del efecto impositivo.

Como consecuencia de este proceso de Oferta Pablica de Suscripcion de Acciones, la pariicipacién que
He Energia poseia en EDP Renovaveis, S.A. se ha visto diluida hasta el 15,6%. Baséndose en la
normativa IFRS en vigor y considerando que esta dilucién tiene unos efecto similares a los que habria
provocado la venta directa del 4,5% de las acciones de EDP Renovaveis, S.A., He Energla ha registrado,
como consecuencia de la citada dilucién, un beneficio antes de impuestos, de aproximadamente 136
millones de euros, equivalentes a su participacion en la prima de emisidén (neta de costes) aportada por
los accionistas que suscribieron la ampliacién de capital {ver Notas 9 y 26). Posteriormente ha dejado de
aplicarse el método de la parlicipacion al estimarse que Hc Energia carecla ya de influencia notable
sobre esta sociedad pasando a clasificarse como disponible para ta venta {Nota 10).
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Naturgas Energia

En el mes de septiembre de 2008 Naturgas Energia Distribucién, S.A. alcanzoé un acuerdo para la
adquisicion de la {otalidad de las acciones de Gas Mérida, S.A. Posleriormente, en fecha 18 de
Noviembre de 2008, se acordd la disclucion sin liguidacién de la misma mediante Ia transmision y cesién
global de sus activos y pasivos y por todos cuantos bienes constitulan et patrimonio social, a su accionista
unico Naturgas Energia Distribucion, S.AU. tomando como base el balance cerrado el 30de septiembre
de 2008. Igualmente, durante el ejercicio 2008 ha sido adquirido el 30% de la sociedad Septentrionat de
Gas, S.A. que ya perlenecia en un 70% al subgrupo Naturgas Energia.

Tras la asignacion del precio de adquisicién de estas operaciones a fos activos y pasivos adquiridos, se
ha registrado un fondo de comercio residual por imporie de 5 millones de euros (Nota 7).

Asimismo, en el ejercicio 2008 Nafurgas Energfa, que ya posela el 50% de Millennium Energy, S.A.
realizd una operacion por la cual adquirid el restante 50% de esa sociedad, a la cual pertenecian las
socledades Cogeneracion Montjuich, S.L.; Cogeneracién Serantes, A.L.E. y Cogeneracion Bergara, A.LE.,
generandose un fondo de comercio de 1,1 millones de euros Tras ia realizacién de una escisién de la
sociedad cabecera, Naturgas Energla ha enajenado a Hidrocantabrico Cogeneracién, S.L. el 50% de la
sociedad escindida Millennium Energy, S.L., a la cual perlenecian las sociedades Cogeneracion
Montjuich, S.L.; Cogeneracién Serantes, A.L.LE. y Cogeneracién Bergara, A.LE.

Actividad de Distribucion Eléctrica

En el gjercicio 2008 se ha adquirido el 100% de las acciones de Fuerzas Eléctricas de Valencia, S.A. asi
como el 90% de las acciones de las sociedades Solanar Distribuidora Eléctrica, S.L. e Instalaciones
Eléctricas Rio Isabena, S.L., sociedades todas ellas que desarrollan su actividad en el segmento de la
distribucion de energia eléctrica. Como consecuencia de estas adquisiciones se han generado fondos de
comercio por un total de 6,1 millones de euros, que se encuentran pendientes de asignacion definitiva
{Nota 7).

Central Térmica Ciclo Combinado Grupo 4

En el curso del ejercicio 2008 la sociedad filial Eléctrica de la Ribera del Ebro, S.A. ha finalizado la
construccion de una central térmica de ciclo combinado en Asturias, que ha sido vendida a una scciedad
del Grupo de nueva constitucién, Central Térmica Ciclo Combinado Grupo 4, S.L.

3. Regulacién sectorial

Regulacion del Sector Eléctrico

Con fecha 27 de noviembre de 1997 se aprobd la Ley 54/1997, del Seclor Electrico, que supone (i) la
plasmacion normativa de los principios incluidos en el Protocolo firmado el 11 de diciembre de 1996 por el
Ministerio de Industria y Energia y las principales empresas eléctricas a fin de propiciar una mayor
liberalizacion y competencia en el Sector Eléctrico vy {ii) la incorporacién a nuestro ordenamiento de las
disposiciones contenidas en la Directiva 96/92/CE sobre normas comunes para el Mercado Interior de la
Electricidad.

Asimismo, el 6 de julio de 2007 entrd en vigor la Ley 17/2007, de 4 de julio, por la que se modifica la Ley
5471997, para adaptarla a lo dispuesto en la Directiva 2003/54/CE, del Parlamento Europeo sobre y del
Consejo, de 26 de junio de 2003, sobre normas comunes para el mercado interior de la electricidad.

La mencionada Ley 54/1997, de 27 de noviembre, del Sector Eléctrico, en su redaccidén actual,
establecenr, entre otros, los siguientes principios basicos:

1) Introduccién 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 produccion de energia eléctrica se desarrolla en un régimen de
libre competencia en el mercado de produccién de energia eléctrica. Esie mercado es el
integrado por el conjunto de transacciones comerciales de compra y venta de energfa y de otros
servicios relacionados con el suministro de energfa eléctrica.
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* La estructura del mercado de produccion de energia eléctrica ha sido ampliada con la Ley
17/2007, de 4 de julio, de manera que en el mismo se hayan incluidos los mercados a plazo, el
mercado diario el mercado intradiario, la rescluciones técnicas, los servicios compiementarios, la
gestién de desvios y los mercados no organizados. La organizacion y regulacion del mercado de
produccién de enargia eléctrica se halla definida y desarrollada mediants el Real Decrelo
2019/1997, de 26 de diciembre.

+ La energia se retribuye al precio marginal del sistema mas un componente por los servicios de
ajuste necesarios para garantizar un suministro adecuado. Ademas, La Orden ITC/2784/2007, de
27 de septiembre, por la que se revisan las tarifas eléctricas a partir del 1 de octubre de 2007,
suslituy6é el concepio “garantia de potencia” de la relribucién de la produccion de energla
eléctrica por el de “pagos por capacidad”, previsto en el articulo 16 de la Ley 54/1997
{modificada por la Ley 17/2007), que conlleva la retribucion del servicio de disponibilidad -
destinado a fa contratacion de capacidad en el medio plazo- y el incentive a la inversion en
capacidad a largo plazo.

+ La instalacién de nuevas unidades de produccién se considera liberalizada, sin perjuicio de la
obtencion de las autorizacicnes necesarias.

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

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

+ Red Eléctrica de Espafia, S.A. gjerce las actividades de Gestor del Transporte y Operador del
Sistema, responsable de la gestién técnica del mismo, que tiene por objeto garantizar la
continuidad y seguridad del suministro v la correcta coordinacion del sistema de produccion y
{ransporte.

» Como consecuencia de la obligacion de separacién funcional establecida en el articulo 14 la Lay
54/1997, en redaccion dada por la Ley 17/2007, se crea una Unidad Orgéanica independiente en
Red Eléctrica de Espaiia, S.A. para gjercer las funciones de Operador del Sistema y Gestor de la
Red de Transporte.

*» Asimismo, se define y ubica la responsabilidad de fa geslién econémica del sistema en
Compaiiia Operadora del Mercado Espaiiof de Electricidad, S.A., que tiene a su cargo los
mecanismos de recepcion de ofertas, casacién y comunicacion necesarios para establecer el
mercado de produccion.

3} Liberalizacién progresiva del suministro eléctrico-

» 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 fos suministros a partir de! 1 de enero de 2003,

¢ A partir del 1 de enero de 2009, fecha prevista en la Ley 54/1997, en redaccion dada por la Ley
17/2007, para la desaparicion de las tarifas integrales, los distribuidores dejaran de realizar la
actividad de suministro (venta) de energia eléctrica y se limitardn a ser estrictos operadores de
redes.

4) Libre acceso a las redes de transporte y distribucion para los sujetos mediante un sistema de
peajes de ftransito. Refribucion a las actividades de transporte y distribucion fijada
administrativamente.

. Se establece el derecho a la utilizacién de las redes de transporte y distribucién por parte de los
sujetos, estableciéndose peajes Unicos a nivel nacional por utilizacion de estas redes, sin
perjuicio de sus especialidades por niveles de tensién y uso de la red, o caracterislicas de los
consumos segin se trate de redes de transporle o distribucion.
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En desarrolio del articulo 16 de la Ley 54/1997, de 27 de noviembre, del Sector Eléctrico, en
materia de retribucion de la actividad de distribucién para cada empresa, el 19 de marzo de 2008
entré en vigor el Real Decreto 222/2008, de 15 de febrero, en el que, principalmente, se
establece un nuevo régimen de retribucion de la actividad de distribucion de energia eléctrica y
se modifica el régimen de acometidas. El nuevo marco retributivo esta basado en las inversiones
y tiene en cuenta los incremenios de demanda de cada distribuidor. Asimismo, la norma
establece nuevos incentivos para la reduccién de pérdidas y al incremento de la calidad; este
gitimo ha quedado establecido en la Orden de 1a Orden {TC/3801/2008, de 26 de diciembre, por
fa que se revisan las tarifas eléciricas a partir del 1 de enero 2009, en 21 millones de euros para
el {otal del sistema.

Por otro lado, el 19 de septiembre de 2008 entré en vigor el Real Decreto 223/2008, de 15 de
febrero, por el que se aprueban el Reglamento sobre condiciones técnicas y garantias de
seguridad en lineas eléctricas de alta tensién y sus instrucciones técnicas complementarias 1TC-
LAT 01 a 09.

La retribucién de la actividad de transporie conlinuarg rigiéndose por un modelo, basado en
unidades fisicas reales, asi como en costes estandares de inversion, operacion y mantenimiento.
La nueva redaccion de la Ley 54/1997 dada por la Ley 17/2002 fambién ha regufado la
retribucién de los costes destinados a reducir el impacto socic ambiental, con un limite maximo
del 3% de la retribucién. En ese senlido, se ha aprobado el Real Decrelo 325/2008, de 29 de
febrero, por el que se establece el nuevo régimen retributive aplicable a las instalaciones de
transporte de energia eléctrica puestas en servicio a partir del 1 de enero de 2008, si bien
todavia no se han cuantificado los referidos valores estandares que seran asignados a los
diferentes elementos eléctricos y asociados.

El texto actual de |a Ley 54/1997 también prevé que la actividad de transporte pasara a ser
ejercida de manera exclusiva por un “transportista Uinico”, al que habran de transmitirse todas las
instalaciones de transporte antes del 6 de julio de 2010. Asimismo, se distingue entre red de
transporte primario (instalaciones > 380 kV, interconexiones internacionales y con sistemas
insulares y extrapeninsulares) y red de transporte primario (instalaciones < 220 kV que no sean
transporte primario y las inferiores que cumplan funciones de transporte).

Con fecha 1 de diciembre de 2000 se aprueba el Real Decreto 1955/2000, por el que se regulan
fas actividades de transporie, distribucion, comercializacién, 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 autorizacién correspondiente a todas las instalaciones eléctricas competencia de la
Administracién General del Estado.

Formacion de precios y estructura de tarifas dnica 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 elaboracidén 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 produccion de energia eléctrica, que se determinara en base ai precio medio previsto
det kWh en el mercado de produccion.

+ Los costes de transporte, distribucién y comercializacion regulada.
+ Costes permanentes del Sistema.
+ Costes de diversificacion y seguridad de abastecimiento.

+ Costes correspondientes a la potencia y energia adguiridas a instalaciones de produccion de
energia eléctrica en Régimen Especial.

Coste correspondiente al desajuste de ingresos de las actividades reguladas de ejercicios
anteriores.

Coste correspondiente a las revisiones derivadas de los costes de generacién extrapeninsulares.
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[

»

Ptan de ahoiro y eficiencia energética.

Plan de calidad.

El 29 de diciembre de 2007 se publicd la Orden ITC/3860/2007, de 28 de diciembre, por la que se
revisan las tarifas eléclricas a parlir del 1 de enero de 2008. La Orden supone un incremento
general de las farifas integrales y tarifas de acceso de! 3,3% excepto para (i} las tarifas integrales
de venta a los distribuidores de la BT 11¢ de la Ley del Sector Eléctrico que se incrementan un
5,42% vy (ii} las tarifas de acceso 2.0.A y 2.0.A DH (domésticas) para las gue se mantienen los
términos de potencia y se reducen entre un 40% y un 20% los de energia.

£l 28 de junio de 2008 fue publicada la Orden ITC/1857/2008, de 26 de junio, que revisa las tarifas
de suminisiro para la venia de energia eléctrica a aplicar por las distribuidoras y mantiene los
vigentes valores de las tarifas de acceso establecidos en fa Orden ITC/3860/2007. La Orden
ITC/1857/2008 (i) procede a eximir de facturacién el término basico de energlia correspondiente a
les primeros 12,6 kW/h mensuales que, en consecuencia, seran gratuitos para lfos clienles
domeésticos, (i) lleva a cabo un incremento dispar de los importes de las tarifas de suministro de
baja tensidn, de manera gue, si bien el aumento medio de las mismas se le eleva a un 5,6%, los
términos de energia en algunos casos se han visto incrementados hasta en un 18% y los términos
de potencia, en olros, no han sufrido ninguna modificacién. Para la Tarifa G4, el incremento ha
sido det 4,7%, v (iii) reduce de 1.100 kW bimestrales a 500 kW mensuales los limites por encima
de los cuales se penalizan los excesos de consumo, al tiempo que se incrementa el importe de la
penalizacion (en tomo a un 105%).

Desaparicién de las Tarifas integrales y creacién de la “Tarifa de Ultimo Recurso™

Aungue la fecha prevista en la Ley del Sector Eléclrico para Ia desaparicién de las larifas integrales
es el 1 de enero de 2009, en la practica las mismas no quedaran suprimidas hasta el 1 de julio
siguiente. A partir de entonces y para el suministro a determinados tipos de consumidores,
principalmente domésticos, el Gobierno fijard unos precios maximos que tendréan la consideracion
de Tarifa de Ultimo Recurso. Dicho suministro se realizaré por los comercializadores designados al
efecto. Hasta entonces, este servicio eléctrico continuara siendo realizado por las empresas
distribuidoras.

Separacion juridica de actividades.

Las sociedades mercantiles que desarrollen alguna de las actividades reguladas de acuerdo con la
Ley (operacion del sistema, el transporte y la distribucion), deben tener como objelo social
exclusivo el desarrollo de las mismas sin que puedan, por tarto, realizar actividades no reguladas
{produccidn, comercializacion a clientes cualificados, ofras 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 aclividades incompatibles, siempre
gue sean ejercitadas por sociedades diferentes.

Por ofra parte, aquellas sociedades mercantiles que desarrolten actividades reguladas podrén
tomar participaciones en sociedades que lleven a cabo actividades en olros seclores econémicos
distintos del eléctrico previa obtencion de autorizacion por parle de la Comisién Nacional de Ia
Energla.

Separacion contable de aclividades,

Las sociedades que tengan por objete la realizacidén de aclividades eléctricas llevardan en su
contabilidad cuentas separadas por aclividades a fin de evitar discriminaciones, subvenciones
cruzadas y distorsiones de la competencia, e informaran en sus cuenfas anuales consolidadas
sobre las mismas.
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Separacion funcional

La nueva redaccion del articulo 14 de la Ley 54/1997 dada por la Ley 17/2007, prevé que un grupo
de sociedades pueda desarroliar actividades incompatibles, siempre que las realicen sociedades
diferentes y se cumplan determinados criterios de independencia, entre los que se encuentran
garantizar la independencia de los responsables de la gestién de actividades reguladas, la
prohibicion de éstos de adquirir acciones de sociedades productoras o comercializadora, asi como
ta prohibicion para sociedades y frabajadores de compariir infformacién comercialmente sensible.

Las sociedades que realicen actividades reguladas deben establecer un cddigo de conducta en el
que se expongan las medidas adoptadas para garantizar el cumplimiento de los criterios referidos.

Oficina de cambios de suministrador

Medianie Resolucién de la Secretaria General de Energla de 1 de agosto de 2008, se ha
autorizado a la sociedad “Oficina de Cambios de Suministrador, S.A. (OCSUMY)", entidad
participada por distribuidores (30%) y comercializadores (70%), a ejercer las funciones que los
artfculos 47.bis y 83.bis de las Leyes Sectoriales sléctrica y gasista, respectivamente, asignan a la
Oficina de Cambios de Suministrador, entre las que, principalmente, se encuentra la de ser
responsable de [a supervision de los cambios de suministrador en ambos sectores conforme a los
principios de transparencia, objetividad e independencia.

Asimismo, y a partir del 20 agosto de 2008, la OCSUM debera comunicar a la Secretaria General
de Energfa la adecuacidn de la participacion de las empresas en ella integradas, al menos cada
dos afos o cuando la misma tenga lugar.

Pagos por capacidad

Durante el afio 2008 se ha venido aplicando el nueve modelo de pagos por capacidad regulado en
fa referida Orden ITC/2794/2007, que sustituyd al antiguo modelo de garantia de potencia. El
incentivo a la inversion —o sefal a largo plazo—- ya ha sido desarrollado reglamentariamente,
mientras que el incentivo a la disponibilidad —o sefial de medio plazo—, sélo lo ha sido
parcialmente, por lo que, para su percepcion, se ha venido aplicando un sistema transitorio.

Régimen especial

El 26 de mayo de 2007 se publicé el Real Decreto 661/2007 que mantiene un sistema analogo al
contemplado en el Real Decreto 436/2004 en el que sl titular de la instalacion puede optar por
vender su energla a una tarifa regulada o directamente en el mercado diario, a plazo o a través de
un contrato bilateral. Si bien, se establece que las instalaciones que opten por vender su energfa a
tarifa realizaran la venta a fravés del sistema de ofertas gestionado por ef operador del mercado.

Ademds, establece un periodo transiforic maximo de quince afios e individualizado por planta,
desde su puesla en servicio para las instalaciones acogidas a la categoria d) de! Reat Decreto
436/2004 vy las incluidas en su disposicidn transitoria segunda, durante e! cual podran vender su
energla generada neta a una tarifa regulada tinica para todos los periodos de programacion.

Derechos de emision

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, aprobd el Plan Nacional de Asignacion de
Derechos de Emision 2005-2007, en desarrollo de o previsto en el Real Deacreto-l.ey 5/2004, de 27
de agosto, por el que se traspusc al ordenamiento espafiol la Directiva 2003/87/CE, que esiablecio
un regimen del comercio de derechos de emision de gases de efecto invernadero, a fin de cumplir
con el objetivo de reduccion de aquellas emisiones establecido en el Protocolo de Kyoto de fa
Convencién Marco de las Naciones Unidas sobre el Cambie Climatico, v que fue aprobado en
nombre de la Comunidad Europea en virtud de Decision del Consejo de 25 de abril de 2002. El
mencionado Plan resultd de aplicacion para el periodo de 3 aiios 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.
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Asimismo, el Real Decrefo 1370/20086, de 24 de noviembre aprobé el segundo Plan Nacional de
Asignacién de Derechos de Emisién para el periodo de 5 afios comprendido entre 2008 y 2012.
Dicho Plan, que abunda en la obligacion de cumplir con el compromiso cuantificado de limitacion
del crecimiento de las emisiones de gases de efecto invemadero, supone una reduccion del orden
del 16% sobre la asignacion globat del PNADE 2005-2007 y prevé la posibilidad de ulilizar los
derechos procedentes de los mecanismos basados en proyectos del Protocolo de Kioto
{mecanismos de desarrolio limpio y aplicacién conjunta) con el fin de cumplir con las obligaciones
de entrega de derechos de emision.

Real Decreto-Ley 3/2006, de 24 de febrero.

Las cuestiones mas relevantes en relacion con s Real Decreto-Ley 3/2006 son las siguientes:

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 produccitn de electricidad se asimilan a contratos bilaterales fisicos que se liquidaran
a un precio basado en cotizaciones de mercados de electricidad que serdn objetivas v
transparentes. En la disposicion adicional primera del Real Decreto 871/2007, de 29 de junio, se
fija el precio definitivo a considerar por este concepto para 2006: 48,23 €/MWh.

La retribucion de la actividad de produccién de energia eléctrica deberd minorarse como
consecuencia de la internalizacién del valor de los derechos de emision, asignados graluitamente
en el Plan Nacional de Asignacion 2005/2007, en la formacién del precio en el mercado mayorista
de electricidad.

En desarrollo de esta prevision legal, durante 2007 se publicod la Orden ITC/3315/2007, de 15 de
noviembre, que concreté la férmula para el calculo de la cuantfa de pago correspondiente a las
instalaciones afectadas por fa minoracion durante el afio 2006: las instalaciones peninsulares de
produccion de energla eléctrica en régimen ordinario, con independencia de que fuesen
asignatarias o no de derechos de emision.

Las cuentas anuales consolidadas de 2007 registraban una provision por importe de 80,4 millones
de euros por la aplicacién de la reduccion prevista en este Real Decreto Ley 3/2006 en relacion con
los derechos de emision de gases de efecto invernadero asignados gratuitamente para el gjercicio
2006. Este importe era la mejor estimacién, realizada por los Administradores de la Sociedad
dominante, a la fecha de formufacion de las cuentas anuales consolidadas de 2007, del efeclo de
esta medida, teniendo en cuenta lo establecido en el Real Decreto Ley 3/2006 y fa Orden
ITC/3315/2007, de 15 de noviembre, por la que se regulaba, para el afio 2008, esta minoracion. El
coste de esta regulacion para el ejercicio 2007 se estima que ascendié a 2,8 millones de euros,
dada a reduccién de precio de mercado que experimentaron los derechos de emision de gases de
efecto invernadero. Durante e! ejercicioc 2008 y basandose en nueva informacién recibida de la
Administracién Pablica, los Administradores han reestimado la provisién constiluida al cierre de
2007 para cubrir la mencionada reduccién de derechos de emision de gases de efecto invernadero
por las emisiones efectuadas en el ejercicio 2008, reduciéndola hasta un importe de 67,4 millones
de euros.

Real Decreto-Ley 11/2007, de 7 de diciembre

En la misma iinea del Real Decreto-Ley 3/2006, se publicd el Real Decreto-lLey 11/2007, de 7 de
diciembre, que extiende el concepto de minoracion de la retribucién de la actividad de produccion
de energla eléctrica a los derechos asignados gratuitamente por el Plan Nacional de ASIQnaclén de
derechos de emision de gases de efecto invernadero 2008-2012.

Esta norma todavia no ha sido objeto de desarrollo reglamentario, a pesar de lo cual, los
Administradores de la Sociedad dominante han realizado una estimacién de la provisidn necesaria
para cubrir la reduccién de derechos de emisién de gases de efecto invernadero por las emisiones
efectuadas en el sjercicio 2008 con los mismos criterios ulllizados para la reestimacion de la
reduccion por las emisiones realizadas durante el ejercicic 2006. Como resultade de esta
estimacién ha sido constituida una provisién por importe de 62,3 millones de suros.

Desaparicién de los CTC's

Las principales medidas adoptadas por el Real Decreto-Ley 7/2006 con relacion al sector sléctrico
supusieron la desaparicion de los Costes de Transicidn a la Competencia asi como la potenciacién
de la cogeneracion al sliminar cualquier referencia al auloconsumo de dichas instalaciones.
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Asimismo, continda dicha norma incentivando el consumo de carbén autdctono mediante un
sistema de primas hasta un maxime de 10 €MWh producido y desvincula la revisién de las primas
y precios del régimen especial de la revision de la tarifa media.

Novedadss relevantes en la regulacion del Sector Eléctrico

Ademas de las modificaciones en la Ley 54/1997 que ya han sido puestas de manifiesto, caben desfacar
las siguientes normas que inciden significativamente en la regulacién sectorial.

. Plan Nacional de Reduccién de Emisiones

El 28 de enero de 2008 fue publicado el Plan Nacional de Reduccién de Emisiones de las Grandes
Instalaciones de Combustion existentes (PNRE), aprobado por el Consejo de Ministros del dia 7 de
diciembre de 2007. Este PNRE, que establece los valores limites de emision de las Cenirales Térmicas
de Aboiio (Grupos I y ll} y Soto de Ribera (Grupo ll1}, es el mecanismo adoptado por Espaiia para realizar
el tratamiento de las grandes instalaciones de combustion existenies, como consecuencia de la
incorporacion al ordenamniento juridico espafiol de la Directiva 2001/81/CE, de 23 de octubre, llevada a
cabo a través del Real Decreto 430/2004, de 12 de marzo, que establece nuevas normas sobre limitacién
de emisiones a la atmésfera de determinados agentes contaminantes procedentes de grandes
instalaciones de combustion, con el objetivo fundamental de cumplir con fos compromisos de la Unidn
Europea de reduccion de emisiones de SO2, NOx y particulas.

. Contratacion bilateral de ias distribuidoras

Desde el 1 de julio de 2007 se extiende a las empresas distribuidoras la posibilidad de firmar contratos
bilaterales de energia sléctrica con entrega fisica. Asi, la Orden ITC/400/2007, de 26 de febrero, regula fa
contratacién bilateral de energfa eléclrica con entrega fisica por parte de las distribuidoras. Esta
contratacién bilateral se arficula mediante un proceso de subasta, en el que las empresas distribuidoras
(Endesa, Iberdrola, Unién Fenosa, HC, E.On y EDP} participan como compradores, pudiendo actuar como
vendedores los productores (tanto de régimen ordinario como de régimen especial), los
comercializadores, agentes externos y los consumidores que acuden directamente al mercado. Estas
subastas se vienen celebrando con una periodicidad trimestral y a efeclos de las liquidaciones de la CNE
se reconoce a las distribuidoras el coste de adquisicién de esta energla.

Ademas, el Real Decreto 324/2008, de 29 de febrero, establece la obligacion a determinados Operadores
Dominantes (Endesa e Iberdrola por el momento) de subastar parte de su potencia durante un
determinado periodo de tiempo. Las emisiones primarias se configuran como opciones de compra de la
energia asociada a una potencia preestablecida, sjercitables a lo fargo de un periodo de entrega.

l.a energia se entregar& a un precio conocido y podran participar como demandantes todes los sujetos del
mercado de produccion que cumplan con {as condicicnes establecidas (excepto los que pertenecen a los
operadores dominantes del sector eléctrico).

. Déficit ex ante

El Real Decreto 1634/2006 reconoci6 la existencia de un déficit ex ante de ingresos en las liquidaciones
de las actividades reguladas para el primer trimestre del afio de 750 millones de euros (y otros 750
millones de euros mas para &l segundo trimestre del afio en el Real Decreto 871/2007, de 29 de junig),
financiado con los ingresos que se obtengan mediante la cesién de los derechos de cobro
correspondientes, que consistiran en el derecho a percibir un deferminado porcentaje de la facturacion
mensual por tarifas de suministro y tarifas de acceso a las redes de transporte y distribucion

También se establecia que la cesién se realizaria mediante procedimiento de subasta. Para precisar el
contenido y las caracleristicas del derecho de cobro correspondiente se publicd entre otras, la Orden
PREf2017/2007, de 6 de julio, donde se establecian las normas gue regufan tanto el procedimiento de
subasta del derecho como su ingreso y abono.

Como complemento, en la disposicién adicional inica del Real Decreto 1767/2007, de 28 de diciembre, se
dispone que en aquellcs afos en que se prevea reglameniariamente un déficit ex ante y hasta la
cbtencién de los recursos, la financiacion de los eventuales saldos negativos se hara de acuerde con el
procedimiento descrito en el Real Decreto Ley 5/2005; siendo devueltas una vez realizadas las subastas y
reconociéndose una retribucion financiera por ello.

20



HIDROELECTRICA DEL CANTABRICO, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

En desarrollo de la normativa referida, el artfculo 1.11 de la Orden {TC/3860/2007, de 28 de diciembre,
reconoce la existencia de un déficit ex ante a generar entre el 1 de enero de 2008 y 31 de marzo de ese
mismo afio que asciende a un maximo de 1.200 millones de euros, y el articulo 1.2 de fa Orden
1857/2008, de 26 de junio reconoce ex ante la existencia de un déficit de ingresos en las actividades
reguladas, para el periodo comprendido entre el 1 de abril de 2008 y el 30 de septiembre de 2008, de
2.700 millones de euros.

Hasta Ia fecha se han desarrollado tres subastas: la primera, el 27 de noviembre de 2007, que quedd
desierta; la segunda, el 12 de junio de 2008, en la que se adjudicé todo el importe correspondiente al afio
2007 y una pequefa parte del afio 2008; vy, la tercera, el 30 de septiembre de 2008, en la gue no se
adjudicé importe alguno del déficit reconocido ex ante en las liquidaciones de las actividades reguladas.

Durante el cuarto trimestre de 2008 no se celebrd ninguna subasta a fin de asignar los importes no
adjudicados hasta entonces o cualquier otro que se pudiera reconocer.

. Tarifa social

La Disposicion Adicional 3* de la Orden ITC/1857/2008, de 26 de junio, ha creado una nueva tarifa de
suministro, la denominada “Tarifa Sccial”, a la que podran acceder, a partir del 1 de julic de 2008, las
personas fisicas tilulares de suministros domésticos en baja tensidn que cumplan determinados
requisitos. Esta tarifa supone para fos consumidores que tengan derecho a acogerse a la misma, la
exencion del pago del término de potencia.

En todo caso, la menor recaudacién como consecuencia de la aplicacion de esta Tarifa Social forma
parte de los costes del sistema.

Reguflacion del Sector del Gas

Con fecha 7 de octubre de 1998, se aprobd la Ley 34/1998, de 7 de octubre, del Sector de Hidrocarburos,
Dicha norma fue modificada por la Ley 12/2007, de 2 de julio, con el fin de adaptaria a lo dispuesto en la
Directiva 2003/55/CE del Parlamento Europea y del Consejo, de 26 de junio de 2003, sobre normas
comunes para el mercado interior del gas nalural,

En lo que al suministro de gases combuslibles por canalizacion se refiere, dicha Ley identifica una
pluralidad de sujetos, que desarrollan las siguientes aclividades: 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 funcién de distribuir el gas
naiural por canalizacién, asi como construir, mantener y operar las mencionadas instalaciones de
distribucion destinadas a situar el gas en los puntos de consumo; v los comercializadores, sociedades
mercantiles que accediendo a las instalaciones de lerceros, adquieren el gas para su venta a los
consumidores o a otros comercializadores o para realizar transitos internacionales. Los consumidores
finales, adquieren el gas para su propio consumo y los Consumidores Directos en Mercado, que acceden
directamente a las instalaciones de terceros.

En todo caso, las empresas de gas natural que ejerzan mas de una de las actividades reguladas
contempladas en ia Ley (regasificacién, 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.

En cuanto a la actividad a desarrollar por los anteriores sujetos, cabe resalfar que, como consecuencia de
la modificacion acaeclda en la Ley 34/1998, los transportistas no se hallan obligados a incorporar gas al
sistema y, por consiguiente, dejan de resuitaries de aplicacidn la regulacion especifica en materia de
seguridad del suministro. Por otro lado, los distribuidores de gas pasan a ser estrictos operadores de
redes, por lo que, en principio, a partir del 1 de enero de 2008 {fecha en la que la norma rectora gasista
desaparecen las tarifas inlegrales de gas), dejarian de efectuar la actividad de suministro.

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 dei gas
natural, dicho Real Decreto-Ley iba encaminado fundamentalmente a facililar la entrada de nuevos
comercializadores, a mejorar fa 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 fransportista titular de Ta mayoria
de las instalaciones de la Red Basica de gas natural y tiene Ia responsabilidad de la gestion técnica de la
misma y de las redes de transporte secundario,
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Como consecuencia de la obligacidn de separacion funcional establacida en el artfculo 63 la Ley 34/1998
(en redaccion dada por la Ley 12/2007), se crea una Unidad Orgénica independiente en ENAGAS, S.A.
para ejercer las funciones de Gestor Técnico del Sistema.

En este contexio, la actividad de comercializacién se considera desarrollada en régimen de libre
competencia. La regasificacion, el almacenamiento estratégico, el transporte y la distribucién tienen
caracler de aclividades reguladas. Al igual que sucede en el Sector Eléctrico, ia Ley del Sector de
Hidrocarburos, prevé que un grupo de sociedades pueda desarrollar actividades incompatibles, siempre
que las realicen sociedades diferentes. Asimismo, y con e! objetivo de para profundizar en la liberalizacién
de los sectores energéticos se ha visto necesario independizar a los distribuidores como gestores de las
redes y, si bien éslos pueden formar parte de un grupo empresarial que desarrolle otras aclividades
energéticas, se les ha dotado de un estatute de independencia que les permita realizar sus funciones sin
condicionantes del grupo al que pertenecen. Para ello, la nueva regufacién protege los intereses
profesionales de los responsables de las empresas que realicen actividades reguladas (fransporte y
distribucion), debiendo éstas elaborar un cédigo de conducta, con obligaciones especificas de los
empleados, que garanticen fos anteriores exiremos.

En 2001 fue publicado ef Real Decrelo 949/2001, de 3 de agosto, por el que se regula el acceso de
terceros a las instalaciones gasistas y se establece un sistema econdmico 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 fas posibles causas de denegacion de acceso.

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

afectados por el mismo.

. Se desarrollan las lineas basicas que deben contener las Normas de Gestion Técnica del Sistema.

. Se perfitan los criterios de retribucidn de las actividades reguladas y el procedimiento de
liquidaciones.

. Se crea un nuevo sistema de Tarifas Integrales de gas nalural basado en costes y en funcién del

nivel de presion del volumen de consumo.
. Se crea un nuevo régimen de peajes y cénones.

El 18 de febrero de 2002, se publican las Ordenes Ministeriales, de 15 de febrero, EC0/301/2002, por la
que se establece la retribucién de las actividades reguladas del sector gasista, EC0/302/2002, 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 ordenes avanzan en el proceso liberalizador del sector gasista al fijar los parAmetros econémicos
que se habran de ulilizar en la retribucion de actividades reguladas ast como en los nuevos sislemas de
tarifas de venta de gas nafural y de célculo de peajes y canones de acceso a las infraestructuras de gas
que fueron definidos en el Real Decreto 948/2001, de 3 de agosto, por el que se regula el acceso de
terceros a las instalaciones gasistas y se establece un sistema econdmico integrado del sector del gas
natural.

La Ley 34/1998,de 7 de octubre, del Sector de Hidrocarburos, con las modificaciones introducidas por e
Real Decreto-tey 6/2000,de 23 de junio, de Medidas Urgentes de Intensificacién de la Competencia en
Mercados de Bienes y Servicios, establece en su articulo 96 sobre «Cobro y liquidacién 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 retribucidn que le corresponda de conformidad con fa Ley,
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En consecuencia, teniendo en cuenta que se ha efecluado el desarrollo normativo del sistema integrado
econdmico del sector del gas natural, definiendo para las aclividades reguladas los ingresos y costes, es
necesario proceder a establecer el sistema de liquidaciones de dichas actividades que permita hacer
efectiva la integracién del sistema. Ello se produce a través de la orden EC0/2692/2002, de 28 de
octubre, por la que se regulan los procedimientos de liquidacién de la retribucidn de las acfividades
reguladas del sector gas naiural v 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 gue se regulan las actividades de
fransporte, distribucidn, comercializacion, suministro y procedimientos de autorizacidn 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 ires aspeclos basicos. Por un lado se
determinan los requisitos basicos para ejercer las distintas aclividades (transporte, distribucion vy
comercializacion); por otro lado se regulan los aspectos relacionados con el suministro y, por uliimo, se
desarrolla todo lo relativo al procedimiento de autorizacién administrativa de las instalaciones gasistas.

El 30 de diciembre de 2006 fueron publicadas en el Boletin Oficial del Estado las Ordenes Ministeriales,
de 29 de diciembre, ITC/3992/20086, ITC/3893/2006, ITC/3994/20086, ITC/3995/2006 e ITC/3996/20086, por
las que se establecen, respeclivamente, las tarifas de gas natural y gases manufacturados por
canalizacién, alquiler de contadores y derechos de acometida para los consumidores conectados a redes
de presion de suministro igual o inferior a 4 bar; Ia retribucién de determinadas actividades reguladas del
sector gasista; la retribucion de las actividades de regasificacion; la retribucion de los almacenamientos
subterranecs de gas natural incluidos en la red basica; y los peajes y canones asociados al acceso de
terceros a las insfalaciones gasistas; todas ellas de aplicacién para el afio 2007.

El 29 de diciembre de 2007 se publicé la Orden ITC/3863/2007, de 28 de diciembre, por la que se
establecen los peajes y canones asociados al acceso de terceros a las instalaciones gasistas para €l afio
2008 y se actualizan determinados aspectos relalivos a la retribucion de las actividades reguladas del
sector gasista. Esta Orden prevé que la refribucién de las aclividades reguladas se rija, en general, por lo
establecido en las érdenes de retribucidn vigentes para el afio 2007: ITC/3893/2006, ITC/3994/20086,
ITC/3995/2006.

La regulacién contenida en el Real Decreto-Ley 7/2008, de 23 de junio, de medidas urgentes en el sector
energético, ha permitido garantizar la igualdad de los operadores gasistas en el acceso a la capacidad de
almacenamiento de gas {oda vez que el mismo no se realizard por orden cronoldgico sino por criterios
objetivos y transparentes, principalmente en funcién del porcentaje de ventas del afio anterior,

En desarrollo de lo dispuesto en el Real Decreto 1068/2007, de 27 de julio, por el gue se regula la puesta
en marcha del suministro de dltimo recurso en el sector del gas natural, se dicté la Crden ITC/3861/2007,
de 28 de diciembre, por la que se establece la tarifa de tltimo recurso del sistema de gas natural para el
ano 2008 y la Orden ITC/3861/2007, de 28 de diciembre, por la que se establece la iarifa de dltimo
recurse del sistema de gas natural para el afio 2008.

Este nueve conjunto normativo supone fa puesta en marcha del suministro de dltimo recurso de gas
natural, para el gue el Gobiemno ha designado unos comercializadores de Gltimo recurso, entre los que se
encuentra Naiturgas Energia Comercializadora, 5.A.U., al iempo que se establecen los consumidores con
derechc a acogerse a la tarifa de dltimo recurso ast como el mecanismo de traspaso al suministro de
ultimo recurso de los clientes que tengan un contrato en vigor en el mercado a tarifa.

En cuanto a la seguridad del suministro, se promulgd el Real Decreto 1766/2007, de 28 de diciembre, por
el que se modifica el Real Decreto 1716/2004, de 23 de julio, que regula fa obligacién de mantenimiento
de existencias minimas de seguridad, la diversificacién de abastecimiento de gas natural y la corporacién
de reservas estratégicas de productos petroliferos, ast como la Orden 1TC/3862/2007, de 28 de diciembre,
por la que se establece el mecanismo de asignacidn de fa capacidad de los almacenamientos
subterraneos de gas natural y se crea un mercado de capacidad.
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Otras novedades relevantes en la regulacion del Sector def Gas

. Retribucién de la actividad de transporte de gas.

El 4 de marzo de 2008 fue publicado el Real Decreto 326/2008, de 29 de febrero, por el que se
establece la retribucion de la actividad de transporte de gas natural para instalaciones con puesta
en servicio a partir del 1 de enero de 2008, recogiendo una formulacidn similar a la existente para
las actividades de regasificacién y almacenamiento subterraneo. Con ia publicacién de esta norma
se procede a adaptar fa retribucion del transporte de gas al modelo que se comenzé a definir
mediante las 6rdenes de 2006 y se ha reforzado la convergencia con el sistema retribulivo del
transporte eléctrico.

. Tarifa del suministro de Ultimo recurso

El 14 de octubre de 2008 se publico la Orden ITC/2857/2008, de 10 de octubre, por fa que se
establece la tarifa del suministro de (ltimo recurso de gas natural. El articulo 93 de la Ley 34/1998,
de 7 de octubre, del Sector de Hidracarburos, modificada por la Ley 12/2007 de 2 de julio, define la
tarifa del Gitimo recurso como precio maximo que padran cobrar los comercializadores designados
como suministradores de Gltimo recurso a los consumidores que tengan derecho a acogerse a la
misma.

La referida norma recoge un mandato al Ministro de Industria, Turismo y Comercto para dictar las
disposiciones necesarias para el establecimiento de la tarifa de dlfimo recurso o un sistema de
aclualizacion automatica de la misma, que ha sido materializado a través de la Orden
ITC/3861/2007, de 28 de diciembre, y fa Orden 2857/2008, de 10 de oclubre.

Constituye el objeto de esla Gitima determinar la forma de célculo de los precios maximos a los que
los comercializadores de ditimo recurso podran suministrar gas natural a los consumidores con
derecho a acogerse a este tipo de suministro. Estos precios méximos se componen de un término
fijo y un término variable, cuyo célculo incluira de forma aditiva el coste de la materia prima, los
peajes de acceso, los costes de comercializacion y los costes derivados de la seguridad de
suministro.

. Asignacion de capacidad de los almacenamientos subterraneos.

En desarrollo de la Orden 1T/3862/2007, de 28 de diciembre, por la que se regula, entre otras
cuestiones, sl procedimiento de asignacién de capacidad de los almacenamientos subterréneos de
gas natural mediante el procedimiento de subasta, la Secretarfa General de Energla y la Direccion
General de Politica Energética y Minas han dictado sendas Resoluciones de 14 y 27 de marzo, a
fin de establecer determinados aspecios relacionados con la gestién de dichos almacenamientos.

. El 19 de septiembre de 2008 entrd en vigor la Resolucién de la Direccion General de Polltica
Energética y Minas, de 8 de septiembre de 2008, por la que se modifica la de 25 de julio de 2008,
que regula las condiciones de asignacion y el procedimiento de aplicacidn de la interrumpibilidad
en el sistema gasista.

4, Principios contables y normas de valoracién

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 pariir del 1 de enero de 2004, fecha de la transicion de He Energia a
la aplicacién de la normativa contable NIIF, se valoran en et momento inicial por un importe equivalente a
la diferencia entre el cosle de la combinacién de negocios y la participacién del Grupo en el valor
razonable neto de los activos, pasivos y pasivos contingentes de la entidad dependiente o negocio
conjunto adquirido. La valoracién de los activos, pasivos y pasivos contingentes adquiridos se realiza de
forma provisional en la fecha de !a toma de control de la sociedad, revisandose la misma en el plazo
maximo de un afio a parlir de la fecha de adquisicidn.

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 en vigor en aquella fecha.
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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 algin detericro que reduzca su valor
recuperable a un importe inferior al coste neto regisirado procediéndose, en su caso, al oporiuno
saneamiento (Notas 4.f) y 7). A estos efectos, el fondo de comercio resultante de Jas combinaciones de
negocios se asigna a cada una de las unidades generadoras de efectivo (UGE) o grupoes de UGEs que se
espera se vayan a beneficiar de las sinergias de la combinacion. Después del reconocimiento inicial, el
fondo de comercio se valora por su coste menos las pérdidas por deteriore de valor acumuladas.

b) Derechos de emisién de gases de efecfo 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 Asignacion de Derechos de Emisién. Asimisme, el Real Decreto
1370/2008, de 24 de noviembre aprobd el segundo Plan Nacional de Asignacion de Derechos de Emisién
para el periodo de 5 afios comprendido entre 2008 y 2012. Posteriormente, el Gobierno adopté
resoluciones recogiendo la asignacidn individual de derechos de emisién de gases de efecto invernadero
a cada una de las instalaciones emisoras. Dichas resoluciones determinan la cantidad de derechos
asignada, a titulo gratuito, a cada una de las instalaciones durante el periocdo de vigencia de los dos 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 instalacion, los derechos que le correspondan
de acuerdo con la distribucién temporal establecida en la citada Resolucidn.

Los derechos de emision obtenidos a titulo gratuito se registran como “Ofros activos intangibles” cuando
son fransferidos a la cuenta de haberes de Grupe He Energla en el Registro Nacional de Derechos de
Emision y se valoran por su valor razonable determinado de conformidad al precio de mercado de los
derechos al inicio del afic 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 emision adquiridos en el mercade 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 reflsja en el epigrafe "Consumo de malterias primas y
consumibles™ el gasto derivado de la emisién de COy, registrandose el correspondiente pasivo en el
epigrafe “Otras provisiones” del pasivo corriente del balance de situacion consolidado adjunto. Cada una
de las entidades del Grupo He Energia estima las emisiones totales de gases previstas para &l periodo
completo al cual corresponden los derechos de emisién 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 Asignacion, valorados a su
valor venal. En segundo lugar se asignan los derechos de emisién adquiridos en el mercado, valorados a
su cosle 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 imputacién 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) Ofros activos intangibles

L.os activos intangibles adquiridos directamente de terceros, se registran por fos 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 impueslo diferido en los casos en los que la diferencia enire el valor razonable y el valor
preexistente no constituya un importe que resulte fiscalmente deducible.
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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 pericdo de
entre tres y cinco afos.

De acuerdo con la Ley 29/1985, de 2 de agosto (“Ley de Aguas”), las centrales de produccion hidroe-
léctrica, cuyos valores contables se detallan en la Nota 8, estan sujetas al régimen de concesién
administrativa temporal. De acuerdo con los términos de la concesidn 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 Energfa considera que no es necesario dotar una provision por este
compromiso, por cuanto que los programas de mantenimiento de las instalaciones aseguran un estado
permanente de buen uso y dado que estos activos son amortizados en un periodo inferior a la vida de la
concesidn.

Hc Energla evalla para cada activo intangible adquirido si su vida Giil es finita o indefinida entendiéndose
que un aclivo intangible tiene vida 0lil indefinida cuando no existe un limite previsible at periodo durante el
cual va a generar entrada de flujos netos de efectivo.

Los activos intangibles con vidas Gtiles indefinidas no estan sujetos a amortizacién sino a comprobacion
de deteriore que se realiza con una periodicidad anual como minimo. Al cierre de los ejercicios 2007 y
2008 Hc Energia no registra en sus cuentas anuales activos intangibles con vida Gtit indefinida. En caso
de exislir estos activos, la evaluacién 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).

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. Se reconoce asimismo el correspondiente impuesto diferido en los
casos en los que la diferencia entre el valor razonable y el valer preexistente no constituya un importe que
resulte fiscalmente deducible. Por otra parte, con anterioridad al 1 de enero de 2004, Hc Energia realizd
revaluaciones de determinados activos por atribucién del coste de combinaciones de negocios bajo la
normativa contable en vigor en dichc 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 ¢ indirectamente con las conslrucciones
en curso devengados Unicamente durante el periodo de construccion. La capitalizacion del coste de
produccién se realiza medfante el abono de los costes imputables al activo en cuentas del epigrafe
“Trabajos realizados por el Grupo para activos no coirientes” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada. Los costes por intereses capitalizados se registran dentro del eplgrafe “ingresos financieros”
de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Los costes futuros relacionados con el cierre de las instalaciones actuales de produccidn de He Energia
son incorporados como mayor valor del active por su valor presente en el momento de entrada en
explotacion de la instalacién con abono al epigrafe "Provisiones no corrientes- Otras provisiones” del
balance de situacion consolidado adjunio, Las sociedades revisan anualmente su estimacion sobre los
mencionados costes futuros aumentando o disminuyendo el valor del activo en funcién de los resullados
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 econdmico, figuran asimismo incorporados dentro del coste
del active de generacion eléctrica con el que estan relacionados y son amoriizados en el pericdo de
tiempo estimado hasta la siguiente parada, es decir, en su vida atil estimada.

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

Las obras en curso se fraspasan al inmovilizado material en explotacién una vez finalizado el
correspondiente periodo de prueba a paitir de cuyo momentc comienza su amortizacion.

Con posterioridad al reconocimiento inicial del actlivo, sélo se capitalizan aquellos costes incurridos que
vayan a generar beneficios econdémicos futuros que se puedan calificar como probables y el importe de
los mencionados costes se pueda valorar con fiabilidad. En este sentido, los costes derivados del
mantenimiento diario del inmovilizado material se registran en resultados a medida que se incurren.
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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.

l.os gastos periddicos de mantenimiento, conservacion y reparacion se cargan a la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada del ejercicio en que se incurren. Los cosles de mantenimiento de las aplicaciones
informéticas, asi como los gastos de investigacion y desarrollo se registran como gastos en el momento
en que se incuire en los mismos.

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

Hc Energia evalta y determina las pérdidas y las reversiones de las pérdidas por deterioro de valor de!
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 recuperacién de la totalidad de la inversién
efectuada en los diversos activos de generacién afectos al Régimen Crdinario gque posee el Grupo, segiin
los estudios economicos 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 procedenles de ferceros por elementos de inmovilizade 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.

El Grupo determina el gasto de amorlizacion de forma independiente para cada componente de un
elemento de inmovilizado material que tiene un coste significativo en relacion al coste tolal del elemento.
A partir de su entrada en funcionamiento, el Grupo amortiza su inmovilizado material sigulendo el método
lineal, distribuyendo el cosle de los activos entre los afios de vida Uil estimada de cada elemento (con el
limite de la duracion del pericdo concesional en caso de que el activo esté refacionado con una
concesién), segun el siguiente detalle:

Afios Promedio
de Vida Util

Centrales hidraulicas:

Obra civil 65

Equipos electromecanicos 35
Cenfrales 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 distribucién de electricidad 40
Estaciones de regulacion y medida 10-20
Red de distribucién de gas 20-25
Instalaciones técnicas y maquinaria de la aclividad de gas 8,33-25
Edificios y otras construcciones 33-50
Paradas programadas 2-4
Aplicaciones informaticas 3-5
Otros elementos 420
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El Grupo revisa la vida Gtil y el método de amorlizacion del inmovilizade material at cierre de cada
ejercicio. Las maodificaciones en fos criterios inicialmente establecidos se reconocen como un cambio de
estimacion. En el ejercicio 2008 se ha modificado el método de amortizacion de la central térmica
convencional de Soto 3, cuya vida alil ha pasado a estimarse de acuerdo a las horas de funcionamiento
fuluro esperadas. Esta modificacion ha supuesto un incremento de la dotacion a la amortizacién en
aproximadamente 7,7 millones de euros en 2008. En el ejercicio 2007 se realizé idéntica modificacion en
el método de amortizacién de la central térmica convencional de Soto 2, cuya vida Util pasé a eslimarse
de acuerdo a las horas de funcionamiento futuro esperadas, suponiendo una mayor amoertizacion de 6,6
millones de euros en 2007. Adicionalmente, en 2007, nuesiro parque de contadores, que venla
amortizandose en un periodo de 20 afios, pasd a ser amortizado en funcion de la mejor informacion
disponible sobre los requisitos finales que tendria el plan de sustitucién de contadores, que se estimaba
incluiria [a obligacién de haber culminado la sustitucién de contadores al 31 de diciembre de 2012, Esta
modificacién supuso un incremento de amortizaciones en 2007 de 8,2 millones de euros. Durante el mes
de diciembre de 2007 se produjo fa publicacion de la norma definitiva que obliga a la sustitucion de los
contadores, que implica el cambio de aproximadamente un 20% de Jos contadores cada dos afios hasta el
31 de diciembre de 2018; por lo que la vida 0fil de los contadores se adapt6, prospectivaments, a esla
nueva normativa.

e) Cosfes por intereses

Conforme a lo establectdo en la NIC 23 “Costes por intereses”, He Energia ha optado por reconocer los
costes por intereses directamente atribuibles a la adquisicion, construccion o produccidn 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 ulilizados ¢ ser objeto de enajenacién. En la medida que
la financiacidn se haya obtenido especificamente para el activo cualificado, el importe de los intereses a
capitalizar se determina en funcién de los costes reafes incurridos durante el ejercicio menos los
rendimientos obtenidos por las inversiones temporales realizadas con dichos fondos. El importe de los
intereses capitalizados correspondientes a fa financiacion genérica se determina aplicande un tipo de
interés medio ponderado a la inversion en aclivos cualificados, sin exceder en ningiin caso del total de
costes por intereses incurridos. A efeclos 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 aclivos no corrientes para
determinar st existe algdn indicio de que los mismos hayan sufrido una pérdida por deterioro. En caso de
que exista algdn indicic de que pueda haberse producido tal deterioro, se realiza una estimacién del
importe recuperable de dicho aclivo para determinar el importe del saneamienic 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 analisis de su recuperabitidad.

El importe recuperable se determina como e! 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 fiujos de caja fuluros estimados.
Para el caloulo del valor en uso, las hipdlesis 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 v las expectativas futuras.

En el caso en que el importe recuperable sea inferior al valor neto en libros del active, se registra por la
diferencia la correspondiente pérdida por deferioro con cargo al epigrafe "Amortizaclones y provisiones”
de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. Las pérdidas por deterioro reconocidas en un aclivo en
ejercicios anteriores son revetlidas 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 realizade 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, He Energia estima la recuperabilidad de la unidad generadora de efectivo (abreviadamente UGE) a
la que el activo pertenece. Las pérdidas relacionadas con el defericro de valor de las UGEs, se asignan
inicialmente & 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 det mayor de su valor razonable menos los costes de venta, su valor de
Uso y cero.
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El célculo del posible deterioro de la inversion neta en una entidad asociada integrada por el método de la
participacién se determina como resultado de la comparacion del valor contable de la inversién neta en la
asociada con su valor recuperable, entendiéndose por valor recuperable el mayor del valor en uso o valor
razonable menos fos costes de venta. En este sentido, el valor en uso se calcula en funcion de la
pariicipacion del Grupo en el valor actual de los flujos de efectivo estimados de las aclividades ordiparias
y de los importes que pudieran resultar de la enajenacion final de la asoclada.

g) Instrumentos financieros
Los instrumentlos financieros se clasifican en el momento de su reconocimiento inicial como un activo
financiero, un pasive financiero o un instrumento de patrimonio, de conformidad con el fondo econdmico

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 fluctuacion de su precio.

- Ha sido Inciuido en esta categorfa de aclivos desde su reconacimiento 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
garantfa financiera.

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

2. Préstamos y cuenias a cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o
determinables que no cotizan en un mercado activo distintos de aquellos clasificados en otras
categorfas de activos financieros: se valoran en el momento de su reconocimiento en el balance
a su valor razonable, incluyendo los costes de fransaccion incurridos, slendo posteriormente
valorados a coste amorizado utilizando la tasa de interés efectivo.

Se registran provisiones por la diferencia existente enire el importe que se estima recuperar de
las cuentas a cobrar, descontado éste al tipo de interés efectivo original de la operacién, 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 He
Energia tiene tanto la intencion, como la capacidad, de conservarlos hasta su vencimiento. Son
valorados inicialmente a su valor razonable y posterfiormente registrados a su coste amortizado.

4. Activos financieros disponibles para la venta: son todos las que no entran dentro de las {res
categorias anteriores. Estas inversiones se registran inicialmente a su valor razonable mas los
costes de transaccion atribuibles y figuran en ei 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 revaluacién de activos y pasivos no
realizados” del balance de situacién consolidado (Nota 15), hasta el momento en que se produce
la enajenacién de estas inversiones. En el momento de la enajenacion de estas inversionss el
imporie acumulade de las revaluaciones referente a dichas inversiones es imputado
integramente a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. Cuando el valor razonable de la
inversién sea inferior a su coste, la diferencia se registra directamente en la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada.

5. Aquellas inversiones financieras en capilal de sociedades no colizadas cuyo valor de mercado
no puede ser medide de forma fiable son valoradas a cosle de adquisicion.
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El valor razonable es la cantidad per la que puede ser intercambiado un activo ¢ 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
cofizacién dentro de un mercado active; 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
valoracion generalmente aceptadas, como la actualizacién de los flujos de caja esperados.

El coste amortizade de un activo o pasivo financiero es el importe al que fue valorado inicialmente ef
activo o pasivo, menos los reembolsos del principal, mas o menos la imputacién o amortizacién gradual
acurmulada, utilizando el mélodo del fipo de interés efectivo, de cualquier diferencia existente entre el valor
inicial y el valor de reembolso al vencimiente, menos cualquier disminucion por deterioro del valor o
incobrabilidad.

Se produce una pérdida por detericro en relacién con un aclivo financiero, o un grupo de activos
financieros, cuando después del reconocimiento inicial del mismo se producen evenlos con impacto
negativo sobre sus flujos de efeclivos futuros estimados que determinan un valor del activo inferior ai
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 anuates consolidadas mediante el registro de una
provision correctora de los activos financieros. Cuando el deterioro es irreversible se elimina el valor
contable contra el imporie de la provisién. Las reversiones de los deterioros de valor se reconocen
igualmente contra el importe de fa provisidén. 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, aungque el activo financiero no haya sido dado de baja en el balance de situacidn
consolidado. En el caso de los aclivos financieros conlabilizados a coste amortizado, el imporie de la
carreccion valorativa es la diferencia entre el valor contable del activo financiero y el valor actual de los
flujos de efectivo futluros estimadoes, excluyendo las pérdidas crediticias fuluras en las que no se ha
incurride, descontados al tipe de interés efectivo original del activo. Para los activos financieros a tipo de
interés variable se utiliza el tipo de interés efeclivo que comesponde a la fecha de valoracién segan las
condiciones conlracluales. La correccién se reconoce con cargo a resulfados y es reversible en gjercicios
posteriores, si la disminucion puede ser objetivamente relacionada con un evento posterior a su
reconocimiento. No obstante la reversion de fa pérdida tiene como limite el coste amortizado que hubieran
tenido los aclivos, si no se hubiera registrado fa pérdida por deterioro de valor.

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 fransferido y Hc Energia ha tfraspasado
sustancialmente los riesgos y ventajas derivados de su titidaridad. 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 contraprestacién recibida, neta de gastos de la transaccion, incluyéndose los activos
obtenidos ¢ pasivos asumidos y cualquier resultado diferido en ingresos y gastos reconocidos en
patrimonio neto.

Los criterios de reconocimiento de fa 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 €l
analisis del grado de control mantenido. De esta ferma:

* Si He Energla no ha retenide el control, se da de baja el activo financiero y se reconocen de
forma separada, como aclivos o pasivos, cualesquiera derechos u obligaciones creados o
retenidos por efecto de 1a cesion.

* Si se ha retenido el control, continda reconociendo el activo financiero por la implicacion
continuada del Grupo en el mismo determinada por el importe de su exposicién a los cambios
de valor en dicho aclivo y registra un pasivo asociado.

Las transacciones en las que Hc Energia retiene de manera sustancial todos los riesgos y beneficios
inherentes a fa propiedad de un activo financiero cedide se registran mediante el reconocimiento en
cuentas de pasivo de la contrapresiacién recibida. Los gastos de la transaccidon, se reconocen en
resultados siguiendo el método del tipo de interés efectivo.

Efectivo v otros medios liguidos equivalentes

Este epigrafe del balance de situacién consolidado incluye el efectivo en caja, depdsilos 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.
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A efectos del eslado de flujos de efectivo, se incluyen como efective y otros medios liquidos equivalentes
los descubiertos bancarios, en su caso, 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 pasives financieros por deudas con
entidades de crédito.

El Grupo clasifica los flujos de sefectivo correspondienies a los intereses recibidos y pagados y los
dividendos recibidos y pagados como actividades de explotacién.

Pasivos financieros e instrumentos de capilal
La deuda financiera y los instrumentos de capital emitidos son clasificados de acuerdo con la naturaleza
de la emision como deuda o instrumento de capital segiin corresponda.

Hc Energla 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
efeclivo recibido, neto de los costes incurridos en la transaccidén. En perfodos posteriores, estas
obligaciones de financiacion se valoran a su coste amortizado, utilizando el método del tipo de interés
efeclivo, 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 coberlura” de esta
misma Nota 4.g).

Las cuentas a pagar originadas por operaciones de trafico (Acreedores comerciales y ofras cuentas a
pagar) son inicialmenie valoradas a valor razonable y posteriormente son valoradas a coste amortizado
utiizando el método del tipo de inlerés efectivo.

Hc Energia tiene contratadas con diversas entidades financieras operaciones de confirming para la
gestion del pago a ios proveedores. Los pasivos comerciales cuya liquidacion se encuentra gestionada
por fas entidades financieras se muesiran en los epigrafes “Acreedores comerciales”™ y “Otros pasivos
corrientes” hasta el momento en el que se produce su liquidacion, cancelacién o expiracién.

Los ingresos salisfechos por las enlidades financieras en contraprestacién de las adquisiciones
efectuadas por éstas de las facturas o documentos de pago soportantes de los pasivos comerclales
registrados por el Grupo se reconocen en el momento de su concesién 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 eplidades de
crédito, de los epigrafes de “Acreedores comerciales” y “Otras pasivos cormientes” del balance de
situacién consolidado, mientras que en los casos en los que el Grupoe solicita e} aplazamiento del ptazo de
pago de las deudas inicialmente mantenidas con los acreedores comerciales se produce el fraspaso de
dichas deudas al capitulo de "Deuda financiera” del balance de sltuacion 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 financierc o de una parte del mismo cancelado o
cedido a un tercero y la contraprestacién 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 coberiura

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

- El valor razonable de los derivados cotizados en un mercado organizado es su cotizacién al
cierre del ejercicio.

- En el caso de los derivados no negociables en mercados organizados, He Energia utiliza
para su valoracion hip6tesis basadas en las condiciones del mercado a la fecha de cierre del
gjercicio. 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 fuluro, su valoracion se determina descontando
los flujos futuros calculados utilizando los tipos de cambic a futuro existentes al cierre del
ejercicio. El valor razonable de los derivados relacionados con materias primas se determina
de acuerdo a los Indices de mercado para los que existe informacién pablica,
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£n ocasiones He Energia realiza coberiuras de valor razonable y del flujo de efeclivo.

Los instrumentos financieros derivados, que no cumplen con Ios criterios de la contabilidad de coberturas
expuestos a continuacion se clasifican y valoran como aclivos ¢ pasivos financieros al valor razonable con
cambios en resultados. Los instrumentos financieros derivados que cumplen con los criterios de fa
contabilidad de coberturas se reconocen inicialmente por su valor razonable, mas, en su caso, los cosles
de transaccion que son directamente atribuibles a ia contratacion de los mismos o menos, en su caso, los
costes de transaccién que son directamente atribuibles a la emisién 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 respeclo a las mismas. La contabilizacion de las operaciones de
cobertura solo resulta de aplicacién cuando se espera que la coberiura sea altamente eficaz al inicio de fa
coberiura y en los periodos posteriores para conseguir compensar los cambios en el valor razonable ¢ en
los flujos de efectivo atribuibles a! riesgo cubierto, durante el periodo para el que se ha designado fa
misma (anslisis prospeclivo) y la eficacia real, que puede ser determinada con fiabilidad, esta en un rango
del 80-125% (analisis retrospectivo). Asimismo en las coberiuras de los flujos de efective las
transacciones previstas deben ser altamente probables.

Solamente se designan como partidas cubiertas los aclivos, pasivos, compromisos en fime y
transacciones previstas altamente probables que impliquen a una parte externa a Hc Energia,
entendiendo como una parte externa a las sociedades dst grupo EDP scbre las que Hc Energla no
detenta una participacién 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
contabilizaciéon es la siguiente:

- En el caso de las coberluras 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 cubjerio producidas por el riesgo cubierto se registran
con cargo o abono en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, segim corresponda,
de forma que los epigrafes "Ingreso financiero” y "Gasto financiero” recojan,
respectivamente, el ingreso o gaslo devengado conjuntamente por el elemento cubierto v el
instrumento de cobertura. La contabilidad de coberturas de valer razonable se interrumpe en
los casos en los que el instrumento de coberlura expira, s vendido, la coberiura deja de
cumplir las condiciones para la contabilidad de coberturas o He Energia revoca la
designacién.

- En las coberluras 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 revaluacién de aclivos y pasivos no realizados”
del balance de situacidn consolidado adjunto. La pérdida o ganancia acumulada en dichos
epigrafes se traspasa al epigrafe de la cuenia de pérdidas y ganancias que se ve afectado
por el elemento cublerto a medida que éste va afectando a la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada o en el ejercicio en que esle se enajena.

En el caso de que la coberiura de compromisos en firme o transacciones futuras dé lugar a
un activo o un pasivo, sste saldo es tenido en cuenta en la determinacion del valor inicial det
activo o pasive financieros que genera la operacion cubiera. Si el compromisc en firme o
transaceién futura cubierta no diera lugar a un activo o pasivo, los impories abonados o
cargados, respectivamente, en el epigrafe "Reserva por revaluacion de activos y pasivos no
realizados” del balance de sitvacion consolidado se imputaran a la cuenta de pérdidas y
ganancias en el mismo periodo en que lo haga el elemento cubieric. 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 ¢ e valor contable del activo o pasivo no financiero.
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- Hc Energfa 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 coberiuras. En estos casos el
importe acumulado en patrimonio nelo no se reconoce en resulfados hasta gue la
transaccion 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 He Energia revoca la
designacién, en coberturas de transacciones pravistas el resultado acumulado en patrimonio
neto se reconcce en resultados cuando ocurre la fransaccion o deja de esperarse que
ocurra.

Los derivados implicilos 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 Ia cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

h) Liguidaciones por actividades regufadas

A partir del gjercicio 1998, con la entrada en vigor de la Ley 54/1997 y demas disposiciones de desarrollo
surgen fas 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, nelos 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 aclividades reguladas de distribucién y transporte,
prima por consuma de carbén autéclono y stock de carbdn incluidos en la compensacién de los costes de
fransicién a la competencia a través de la denominada retribucidn fija.

Con posterioridad, como consecuencia de la aplicacion de los sucesivos Reales Decretos y Ordenes de
tarifas, se han incluide en el procedimiento de liquidaciones diversos conceptos, que fienen a todos los
efectos la consideracion de ingrescs de las aclividades reguladas; desajustes de ingresos de afios
anteriores, déficit de generacién extrapeninsular, plan de viabilidad de Elcogas y mas recientemente
calidad de servicio y planes de ahorro y eficiencia energética.

Asimismao, con la entrada en vigor del Real Decrato Ley 7/2006 se suprimid la existencia de los CTC's y
con ello la percepcion por stock del carbén.

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 negalivo, se liquidara a Hidroeléctrica
del Cantabrico, S.A,, aplicdndole un porcentaje de reparto del 6,08% de conformidad con el Real Decreto-
Ley 5/2005 y el Real Decreto-Ley 7/2008, que tendra caracter provisional. En los Gltimos ejercicios el
saldo de ingresos y costes del sistema fue negativa, por lo que Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. ha
participado con el 6,08% referido en la financiacién del saldo negativo generado.,

En prevision del mantenimienio de la situacién de saldos deficitados de fas actividades reguladas que
venfa produciéndose en ejercicios anteriores, tal como se ha descrito en la Noia 3, el Real Decreto
1634/2006 v el el Real Decreto 871/2007, de 29 de junio reconocieron la existencia de un déficit ex ante
de ingresos en las liquidaciones de las aclividades regutadas para el afio 2007 por un total de 1.500
millones de euros, financiado con los ingresos que se obfuvieran mediante la cesion de los derechos de
cobro correspondientes, que consistirdn en el derecho a percibir un determinado porcentaje de la
facturacion mensual por tarifas de suministro v tarifas de acceso a las redes de transporte y distribucidn,
Se establecia asimismo que esta cesion de los derechos de cobro se realizaria mediante procedimiento
de subasta. Para precisar el contenido y las caracteristicas del derecho de cobro correspondiente se
publicd entre ofras, la Orden PRE/2017/2007, de 6 de julio, donde se establecian las normas gue regulan
tanto el procedimiento de subasta del derecho como su ingreso y abono. Asimismo, para el afio 2008 se
reconocié iguaimente la existencia de un déficit ex ante de ingresos de las liquidaciones en las actividades
reguladas, que ascendia a 4.750 millones de euros segdn la memoria del Ministerio de Industria, Turismo
y Comercio que acompafia a la orden {TC/3860/2007, de 28 de diciembre, por la que se revisan las tarifas
electricas a partir del 1 de enero de 2008. Esta misma orden junto con la orden 1TC/1857/2008, de 26 de
junio, por la que se revisan las tarifas eléctricas a partir del 1 de julic de 2008 concrett sl reconocimiento
en 3.900 millones de euros para los tres pAimeros trimestres de 2008.
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En el afio 2008 tuvieron lugar dos subastas quedando 1a segunda de ellas desierta, en tanto que en la
celebrada en primer lugar se colocaron 1.300 millones de euros gue sirvieron para cubrir el déficit de 2007
y una pequefia parte del déficit de 2008. Ante la faita de colocacion del déficit de 2008 debe considerarse
que en la disposicion adicional Unica del Real Decreto 1767/2007, de 28 de diciembre, se dispone que en
aquellos afios en que se prevea reglamentariamente un déficit ex ante y hasta en tanto se produzca la
obtencién efectiva de los recursos, la financiacién de los eventuales saldos negativos se hard de acuerdo
con &l procedimiento descrito en el Real Decreto Ley 5/2005; siendo devueltas una vez realizadas las
subastas y reconociéndose una retribucion financiera por ello.

A la fecha de preparacion de estos estados financieros no se han publicado las liquidaciones anuales de
los ejerciclos 2006 a 2008. No obstante, no se espera que de estas liquidaciones se deriven desviaciones
significativas con respeclo a las estimaciones realizadas por el Grupo para los mencionados sjercicios.

Actividades reguladas de fransporte y distribucion

Las aclividades reguladas de transporie y distribucion tienen una refribucién asignada para el ejercicio
2008 de 146.,7 millones de euros (139,7 millones de euros en el ejercicio 2007).

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 adquisicién de energia efecluadas para
hacer frente a los suministros a {arifa, 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 2008 un abono relacionado con la retribucién de fas
aclividades reguladas de transporte y distribucién por importe de 244 millones de euros {109 millones de
euros en 2007). Dentro de la partida de “Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar corrientes” del
balance de situacién consolidado al 31 de diciembre de 2008 se encuentra regisfrada la cuantia de 24,5
millones de euros, que refleja Ia prevision de liquidaciones finales de los ejercicios 2006 a 2008,

Como consecuencia de que esla aclividad de transporte y distribucion eléctrica dispone de una retribucion
fijla 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 prestacion del suministro eléctrico de la actividad de distribucidén a tarifa se reconocen
como menor importe de la cifra de negocios.

Incentivo al consumo de carbén autéctono

En la disposicidn adicional vigésima de la Ley 54/1997, de 27 de noviembre, del sector eléctrico se
establece que el Gobierno podra aprobar un sistema de primas que permita fa entrada preferente en
funcionamiento de las instalaclones generadoras que utilicen fuentes de energia primaria autéctonas,
siendo necesario el desarrollo reglamentario del mismo.

Anteriormente, el incentivo al consumo del carbén autéetono estaba incluido en los costes de transicién a
la competencia; disposicidn transitoria sexta de la citada Ley 54/1997 que quedé suprimida con el Real
Decreto Ley 7/2008, de 23 de junio, por el que se adoptan medidas urgentes en el sector sléctrico.

El 11 de octubre de 2007 se publicd el Real Decreto 1261/2007, de 24 de septiembre, por el que se
establece la prima al consumo del carbon autéctono para los afios comprendidos entre 1899 y 2006; sin
embargo, no se ha establecido desarrollo reglamentario que permita el cobro de cantidad alguna por este
concepto para el afic 2007 y posteriores. Por este molivo, la Comisién Nacional de 1a Energia no ha
liquidado para 2007 ni para 2008 ninguna cantidad en concepto de este ingreso y consecuentemente, no
se ha registrado ningln ingreso por este concepto en las cuerntas anuales consolidadas de 2007 y de
2008.

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

La regulaci6n espaficla obliga en primera instancia 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 fas aclividades reguladas, en tanto se materializa ef mecanismo de devolucion de
estas aportaciones.
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En los ejercicios 2006 a 2008 los ingresos netos declarados por el conjunto de los distribuidores resultan
insuficientes para cubrir la retribucion de las actividades reguladas — transporte y distribucion -, los
desajustes de ejercicios anteriores, la revision del coste de la generacion extrapeninsular, ef plan de
financiacion extraordinario de Elcogas, la retribucidn por calidad del servicio y el plan de ahorro y
gficiencia energética.

En consecuencia, como se indica en la Nota 3 Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. ha participado con el
6,08% referido en la financiacién del saldo negativo generado. Este saldo negalivo ha sido estimado por
Hc Energia tomando en consideracién los Real Decreto Ley 3/2006 vy 11/2007 a través de los cuales se
aprobo que la retrbucién de la actividad de produccion de energia eléclrica a parlir del afio 2006 debe
minorarse como consecuencia de Ia internalizacién del valor de los derechos de emision, asignados
gratuitamente por el Plan Nacional de Asignacién 2005/2007 y por el Plan 2008/2012, en la formacién del
precio en el mercado mayorista de electricidad. En consecuencia, He Energia ha considerado que el
dessjuste de ingresos tras esa minoracion, supondria una cantidad final a financiar de 52,6 y 263,2
millones de euros, respectivamente al cierre de los afios 2007 y 2008. En consecuencia las aportaciones
ya realizadas al cierre de los ejercicios 2007 y 2008, y correspondientes a los déficils respectivos de cada
gjercicio, han ascendido a 40 y 252,6 millones de euros, respectivamente por los déficits de 2007 y de
2008.

Durante el ejercicio 2008 ha sido subastada por la Comision Nacional de la Energia la totalidad del déficit
del ejercicio 2007, habiendo recibido He Energia tanto el principal financiado como los ingresos por
intereses correspondientes al periodo durante el cual financié el déficit del ejercicio 2007,

Por otra parte, como consecuencia del reconocimiento legal del derecho de He Energia a obtener el
reintegro de las aporiaciones salisfechas para cubrir el desajuste financiero del ejercicio 2006, ef Grupo
registro las cantidades estimadas a financiar como un saldo a recuperar a largo plazo dentro del epigrafe
“Préstamos y olras cuentas a cobrar no corrientes” (Nota 11) del balance de situacién consolidado adjunto
por un total de 144 millones de euros, en tanio que aproximadamente 10 millones de euros figuran
registrados en el epligrafe “Deudores comerciales y olras cuentas a cobrar corrientes” del balance de
situacién consolidado adjunto junto con el exceso ya aportado por valor de 10,9 millones de euros (24
millones de euros al 31 de diciembre de 2007).

Asimismo estd reconccido el derecho legal de He Energia a oblener el reintegro de las aporlaciones
salisfechas para cubrir el desajuste financiero del ejercicioc 2008. De conformidad con la legislacion en
vigor relativa al déficit del sjercicio 2008 la recuperacion de estas aportaciones se realizard mediante la
cesién, por el procedimiento de subasta, de los derechos de cobro. En consecuencia, dada la prevision de
que dicha subasta se produzca en el primer semestre de 2009, el imporie a recuperar de 263,2 millones
de euros figura registrado en el epigrafe “Deudores comerciales y ofras cuentas a cobrar corrientes” del
balance de situacién consolidado adjunto (Nota 13).

Como asimismo se ha explicado en la Nota 3, las cuentas anuales consolidadas de 2008 registran en el
epligrafe “Provisiones corrientes — Olras provisiones” un importe de 132,5 millones de euros (Nota 17), de
los que 62,3 millones corresponden al ejercicio 2008, por la aplicacion de la reduccion prevista en el Real
Decreto Ley 11/2007 en relacién con los derechos de emision de gases de efecto invernadero asignados
gratuitamente. Este importe es la mejor estimacion realizada por He Energia, en la fecha de formulacion
de estas cuentas anuales consolidadas, del efecto de esta medida, teniendo en cuenta o establecido en
el mencionado Real Decreto Ley 11/2007 por el que se regula para 2008 esta minoracion (y en el Real
Decreto Ley 3/2006 por el que se regulaba esta minoracién para los ejercicios 2006 y 2007). Al cierre del
ejercicic 2007 el importe provisionado por este concepto para los ejercicios 2006 y 2007 ascendia a 83,2
milfones de euros; no obstante, durante el ejercicio 2008 y como consecuencia de informacion adicional
disponible, Hc Energia realizé una reduccion de la provisién para 2006 en un importe de 13 millones de
eLUros.

Sector gasista

Desde &l ejercicio 2002, y basicamente como consecuencia de la enirada en vigor de la Ley 34/1998 del
Sector Gasista Espafiol y sus disposiciones de desarrollo, surgieron las liquidaciones interempresas que
son realizadas por la Comisién Nacional de la Energla y que se materializan en cobros y pagos a efectuar
enfre las empresas del sector con la finalidad de redistribuir los ingresos obtenidos via tarifa, netos de fas
compras de energia efectuadas para hacer frente a los suministros a tarifa (hasta el 30 de junio de 2008)
y peajes, de forma que cada empresa perciba los ingresos que le son efectivamente reconocidos por las
aclividades reguladas.
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La eslimacion de estas liquidaciones ha supuesto un cargo en concepto de gastos para el Grupo por un
importe aproximado de 55,4 millones de euros en el ejercicic 2008 (59,4 millones en el gjercicio 2007). El
Grupo ha efectuado sus estimaciones bajo 1a hipétesis de que las retribuciones que fe han sido asignadas
para el ejercicio 2008 por sus actividades reguladas, establecidas en la Orden 1TC/3863/2007 de 28 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 He Energia esta basada en los ingresos netos
liquidables obtenidos por el Grupo en el ejercicioc de su actividad desconfadas las refribuciones
concedidas al 31 de diciembre de 2008. Durante el afio 2008, también se han cerrado definitivamente jos
ejercicios 2003, 2004 y 2005 asi como, de forma provisional, fos afios 2006 y 2007 incorporandose sus
desvios en retribucion a las liquidaciones de este afic.

i) Existencias
l.os criterios de valoracion aplicados han sido fos siguienles:

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
infroduce para su utilizacion en el reactor de la central, incluyendo el coste inicial del uranio
asi come los costes de concenirado, conversion, enriquecimiento, fabricacion y ofros. Los
gasios financieros correspondientes a la financiacion externa del coste de adquisicion de
combustible nuclear durante el periodo de fabricacién del mismo no son incorporados como
mayor coste de dicho combustible nuclear.

Los consumos del combustible nuciear se imputan a resultados bajo el epigrafe “Consumo
de materias primas y consumibles” de la cuenta de pérdidas y ganancias consclidada
adjunta desde el momento en que se inicia la explotacion de los elementos combustibles
introducidos en el reactor, en funcién del coste de dichos elementos y del grado de quemado
que los mismos experimentan en cada ejercicio.

2. Las existencias de ofros maleriales energéficos diferentes al combustible nuclear {en su
mayoria carbon y gas) v los materiales para copsumo y reposicion, se valoran a su coste de
adquisicion, siguiendo el método del precio medio ponderado, o a su vator de mercado, en el
caso de que este dltimo resulte inferior.

La valoracién de productos obsofetos, defectuosos o de fento 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 actives.

J) Acciones propias en cartera

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

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

En caso de producirse la amortizacién 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 enfre
el precio de adquisicién y el nominal de fas acciones se carga ¢ abona a cuentas de “Otras reservas”,
salvo que la Junta General de Accicnistas de la Sociedad dominante tome {a decisién de realizar el cargo
sobre “Prima de emision”.

Por otra parte, los dividendos se reconocen como una reduccion de patrimonio neto en el momento en el
que fiene lugar su aprobacion por la Junta General de Accionistas.
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k) Deudores comerciales y ofras cuentas a cobrar corrientes

Las cuentas a cobrar corrientes figuran en el balance de situacidn consolidado valoradas por su valor
razonable, que no difiere significativamente de su valor nominal una vez deducidas las cormrecciones
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 coste amerizado. Los eventuales intereses
implicitos incorporados en el valor nominal o de reemboiso se imputan a resultados de acuerde al método
del tipo de interés efectivo.

)] Ingresos diferidos

Subvenciones

Las subvenciones de capital recibidas, basicamente, al amparo de lo previsto en los convenios firmados
entre el anlerior Ministerio de Industria y Energla y Unidad Elécirica, S.A., UNESA (en la actvalidad
Asoctacion Espaiiola de la Industria Eléctrica), y con la Consejeria de Medio Rural y Pesca de la
Comunidad Auténoma del Principado de Asturias, en relacidn con el Plan Nacional de Electrificacién Rural
y el Plan de Electrificacién de Asturias, asi como las recibidas con cargoe a los presupuestos de la
Comunidad Auténoma del Pals Vasco para adguisicion de inmovilizado material, se registran por el
importe concedido, en el epigrafe “Ingresos diferidos” del pasivo del balance de situacidn 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 resuitados, bajo el epigrafe “Otros
ingresos” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, en funcién de la depreciacién experimentada
durante el periodo por los activos financiados con dichas subvenciones.

He Energia ha cumplide o estd 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 extensidn, acceso, verificacién y enganche

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

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

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

El 1 de enero de 2008, el sistema de larifas reguladas para la distribucidn del gas desaparecio,
introduciéndose la tarifa de dltimo recurso. Desde 1 de Julic de 2008, los consumidores finales del
negocio de distribucién han sido ifrasferidos a una comercializadora, siendo retribuidas las sociedades
distribvidorag por su aclividad de distribucion, facturando sus tarifas de acceso a las empresas
comercializadoras. Como resultado de estos cambios regulatorios, se ha modificado de forma sustancial
la naturaleza de la relacién del Grupo con sus clientes finales, ahora dentro de un mercado liberalizado y
en consectencia se han modificado las estimaciones de vida dtil de los contratos con los clientes
liberalizados. He Energia ha decidido reconocer como ingreso los derechos de alta cargados por
Naturgas Energia Distribucién, S.A.U. a sus clientes finales en afios anteriores, y que hasta la fecha se
consideraban como ingresos diferidos, imputandose a lo largo de la vida dtil de los contratos con los
clientes del mercado regulado. El efecto contable de este cambio regulatorio, ha supuesto un fraspaso de
ingresos diferidos a ingresos ordinarios de 12 millones de euros en la cuenta de perdidas y ganancias
consolidada adjunta, de los cuales 2,2 millones se han generado en 2008 (Nota 16).
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Contratos de red de distribucién de gas

Hasta el ejercicio 2000 la antigua Sociedad de Gas de Euskadi, S.A., actualmente integrada en Naturgas
Energla Distribucion, S.A.U., al tiempo de contratar el suministro con sus clientes de redes con presién
superior a 4 bar, se comprometia a construir fa red de distribucién 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 fuluros por venla de gas, siendo dicha red propiedad de esta sociedad
participada. Desde el ejercicio 2001 no se ha procedido a formalizar ningtin 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
amortizacién 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 registran como aclivo,
con contrapartida en Ingresos a Distribuir cuando se estima como probable su aplicacién a Ja reduccién
del pago de impuestos en el fuluro. Estos ingresos a distribuir se imputan a la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada en el mismo periodo de tiempo en que se amortiza el inmovilizado material que fas
origing.

Derechos de emisién de gases de efecto invernadero

He 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 crilerios establecidos en el Plan Nacional
de Asignacion (Nota 4.b).

m) Provisiones

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

Los imporles reconocidos en el balance de situacidn 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 refacionados con la provision y, cuando resulte significativo, el
efecto financiero producido por el descuento, siempre que se pueda delerminar con fiabilidad los
desembolsos que se van a efectuar en cada pericdo.

El efecto financiero se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta como gastos
financieros. Las provisiones se revierien contra resultados cuande es menor fa posibilidad de ocurrencia
de que exisla una salida de recursos para cancelar tal obligacién que de lo contrario, La reversion se
realiza contra el epigrafe de la cuenla de pérdidas y ganancias consclidada en el que se hubiera
registrado el correspondiente gasto y el exceso, en su caso, se reconoce en &l epigrafe de ofros 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
aclivos.

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. He Energia tiene constituida
una provisién para hacer frente a los costes de predesmantelamiento de la central nuclear de Trillo, que
se originaran a parlir del momento de la parada definitiva de la central y hasla su transferencia a Empresa
Nacional de Residuos Radioactivos, S.A. (ENRESA) para su desmantelamiento, siendo este periodo
estimado de 3 afios. Las hipdtesis ulilizadas en el calculo de la provisidn son una fasa de inflacién del
2,5% y una tasa de descuento de 3,5%.
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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 1a actividad generadora de las cenirales nucleares.

Provisiones para derechos de emisién de gases de efecto invernadero

Hc Energia conslituye una provisién para riesgos y gastos corriente por este concepto para reconocer la
obligacién 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 econdmicos que se espera obtener del mismo. El epfgrafe “Provisiones
corrientes — Ofras provisiones” del balance de situacién 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 cosles a incurrir en
relacién con el contrato, netos de cualquier ingreso que se pudiera obtener y los costes de las
compensaciones o sanciones relativas al incumplimiento. Incluye, asimismo, ctras provisiones relativas a
contratos onerosos de suministro de energia térmica.

Compromisos por pensiones y obligaciones similares

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

He Energia reconocié en la fecha de transicion las pérdidas acluariales surgidas con anterioridad al 1 de
enero de 2004. A partir del 1 de enero de 2004, el Grupo reconoce las pérdidas y ganancias acluariales
en €l 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 ias reservas por ganancias acumuladas y no se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada en un gjercicio posterior.

El gasto ¢ ingreso registrado correspondiente a los planes de prestacion definida se registra en el epigrafe
de gastos de retribucién a los empleados de la cuenta de perdidas y ganancias consolidada y se obtiene
como resultado de la adicion del importe neto det coste por servicios del ejercicio corrients, el coste por
intereses y en su caso, el coste por servicios pasados.

Asimismo, Hc Energia reconoce ¢l 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
ta consolidacion 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 infroduccién 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 funcion de un estudio actvarial interno de
acuerdo con el método de la unidad de crédilo proyeclada, El tipo de interés de descuento se determina
en base a los lipos de mercado de bonos y con plazos de vencimiento similares a los de las
correspondientes prestaciones.

Et Grupo registra las contribuciones a realizar a los planes de aportaciones definidas a medida que los

empleados prestan sus servicios. El importe de tas contribuciones devengadas se registra como un gasto
por retribuciones a los empleados y como un pasivo una vez deducido cualquier importe ya pagado.
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E! Grupo tiene convenidas con sus empleados mejoras adicionales al Régimen de Pensiones de la
Seguridad Social. De acuerdo con lo establecide en la Ley 14/2000, de 29 de dictembre, de Medidas
Fiscales, Administrativas y de Orden Sacial, con fo establecido en la Ley 30/1995, de 8 de noviembre, de
Ordenacion 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, de! Impuesto
scbre 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 publicacién de aquella Ley
mantuviesen compromisos por pensiones con sus trabajadores financiados con fondos internos tienen la
obligacién de transformar dichos compromisos en un plazo que concluyd el 16 de noviembre de 2002,
debiendo instrumentarlos bien a través de la formalizacidn de un plan de pensiones conforme a la Ley
8/1987, de 8 de junio, de Regulacién 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 circunscribiran 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
personat activo y de pélizas 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 promocidn 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
compaiiias; Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A., Hidrocantdbrico Distribucién Eléctrica, S.AU. e
Hidrocantabrico Generacion S.AU. Ademés, se procedié a integrar el Fondo de pensiones de la
extinguida Hidrocantabrico Generacion S.A.U.,, “Termisoto pensién”, en el Fondo de pensiones
“Hidrocantabrico Pensién”. 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
aportacién de los mismos. Dado que el compromiso se encuentra totalmente exteriorizado, no se ha
reconocide pasivo alguno por este concepto.

Compromisos de prejubilaciones

El Grupo liene constituidas provisiones destinadas a cubrir los pagos requeridos por las actuaciones de
prejubilacién llevadas a cabo por la antigua Hidrocantabrico en los ejercicios 2000 y anteriores.

Complementos de jubilacién anlicipada

Ei Convenio Colectivo vigente esiablece la obligacion para determinadas sociedades del Grupo de
complementar la base reguladora de la pension otorgada por la Seguridad Social a aquellos trabajadores
que cumplan los requisitos establecidos en Ja Disposicién Transitoria Primera de fa Orden de 18 de enero
de 1967, v 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 afic de
jubilacién. Establece ademas fa posibilidad de que el frabajador pueda acogerse a esta jubilacion entre
los 61 y los 64 afios, siempre que cumplan una serie de requisitos. El 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 provision, en el
balance de situacién consolidado adjunto, para el personal alin en activo que podria acogerse a este
derecho.

Premios de vinculacion v suministro de energia eléclrica v gas

lgualmente, el Convenio Colective vigente establece la obligacion para determinadas socledades del
Grupo de satisfacer a sus empleados una gratificacién en concepto de premio de vinculacion, cuando
estos cumplan 25 6 40 aflos de servicio.

Adicionalmente, determinado personal activo y pasivo de Hidroeléctrica del Cantébrico, S.A. e
Hidrocantabrico Distribucién Eléctrica, S.A.U. disfrutard de suministro bonificado de energia eléctrica y/o
de gas durante su vida laboral y también durante su periodo pasive. El restante personal aclivo de estas
dos sociedades, asi como de otras sociedades del Grupo acogidas al nuevo Convenio Colective del
Grupo He Energia, disfrutard, durante su pertenencia laboral al Grupo, de suministro bonificado de
energia eléctrica.
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Reconocimiento contable e Hipdtesis actuariales utilizadas

El pasivo devengado por los compromisos antes indicados, que no han sido exteriorizados, se ha
determinado en funcion de un esludio actuartal inferno, habiendo utilizado, entre otras hipétesis, un fipo
de interés técnico del 5,40%, tablas de mortalidad PERM/F — 2000P y una fasa de crecimiento de los
salarios y de la energia (respecto a la tarifa 2.0) a largo plazec del 2,5% v del 4,4% anual, respectivamente.
Las hip6tesis utilizados al cierre de 2007 fueron el 4,75%, 3% y 3,5% respectivamente. Los gastos
correspondientes se registran de acuerdo a st 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 Acclonistas — Otras
reservas se reconocen las diferencias acluariales positivas o negativas en el momento en gue se ponen
de manifiesto.

Provisiones para reestructuracion de plantilla e indemnizaciones por cese

De acuerdo con la reglamentacion de trabajo vigenle, el Grupo esta obligado al pago de indemnizaciones
a fos empleados con los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. A esle
respecto He Energia sigue el criterio de registrar provisiones equivalentes al valor aclual de los costes
futuros de la terminacion de la refacion 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 expectalivas vélidas 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 pablicas.

Concretamente se incluye aqui el personal que se estima que se acogera a la Disposicion Adicional
Primera del Convenio Colectiva de Grupo He Energia que fue aprobado en diciembre de 2007 y que
regula el régimen de prejubilaciones para 200 personas exclusivamente durante el periodo de vigencia del
convenio, 2007-2012.

El pasivo devengado al cierre del gjercicio 2008 por este compromiso se ha determinado en funcion de un
estudio actuarial externo, habiendo utilizado, entre ofras hipétesis, un fipo de interés técnico dei 5,5%,
tablas de morialidad PERM/F - 2000P y una tasa de crecimiento de los salarios a largo plazo del 3%
anual y del indice de precios al consumo del 2,5% (siendo el 5%, 3% y 2,5%, respectivamente las
hipotesis utilizadas al cierre del ejercicio 2007).

Las provisiones constituidas por este motivo al cierre del ejercicic 2008 ascienden a 50,9 millones de
euros y figuran reconocidas dentro del epigrafe “Provisiones no corrientes — Provisiones por prestaciones
a empleados” del balance de situacion consolidado (52,3 millones de euros al 31 de diciembre de 2007).

Las Indemnizaciones en concepto de cese gque no se encuentren relacionadas con procesos de
reestructuracion en curso se reconocen cuando el Grupo se encuentra comprometido a discontinuar la
relacién laboral con anterioridad a 1a fecha normal de retiro sin que exista posibilidad realista de retirar las
decisiones adoptadas.

n) 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 vigenies en el momento
de la transaccién. Durante el ejercicio, las diferencias que se producen entre el tipo de cambio
contabilizado vy el que se encuentra en viger a la fecha del cobro o pago se registran con cargo o abono a
resultados, segin proceda.

Asimismo, la conversién a moneda funcionat al 31 de diciembre de cada afio de los valores de renta fija,
asf 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 exiranjera en las que He Energia ha decidido miligar e}
riesgo de tipo de cambio mediante la confratacion de derivados financieros u otros instrumentos de
coberiura se registran segtin los principios descritos en la Nota 4.g.

o) Clasificacién de activos y pasivos entre corrienfes y no corrientes

Hc Energfa presenta su balance de situacion consolidado clasificando activos y pasivos entre corrientes y
no corrientes. A estos efeclos son actives o pasivos corrientes aquellos que cumplan los siguientes

criterios:
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« Los activos se clasifican como corrientes cuando se espera realizarlos, venderfos o
consumitios en el transcurso del ciclo normal de fa explotacion de los negocios de He Energia,
se mantienen fundamentalmente con fines de negociacion, se espera realizarlos dentro del
periodo de los doce meses posteriores a ia fecha de cierre ¢ se trata de efectivo u ofros
medios liguidos equivalenies, excepto en aquellos casos en los que no puedan ser
intercambiados o utilizados para cancelar un pasivo, al menos dentro de Jos doces meses
siguientes a la fecha de cierre.

+ lLos pasivos se clasifican como corrientes cuando se espera liquidarios en el ciclo normal de la
explotacidn de los negocios de Hec Energia, se mantienen fundamentalmente para su
negociacion, se tienen que liquidar dentro de! periodo de doce meses desde la fecha de cierre
0 se carece del derecho incondicional para aplazar ia cancelacién de los pasivos durante los
doce meses siguientes a la fecha de cierre.

+ 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 formufadas.

p) Negocios conjuntos - Comunidades de Bienes

Se consideran negocios conjuntos a aquellos en los que existe un acuerdo contractual para compartir el
control sohre una actividad econdmica, de forma que las decisiones estralégicas, tanto financleras como
de explotacion, relativas a la aclividad requieren el consentimiento unéanime del Grupo y del resto de
participes. E! Grupo Hc Energia participa en diferentes comunidades de bienes, conslituidas para la
construccién y posterior explotacion de centrales eléctricas. Los activos y pasivos que el Grupo He
Energfa 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 parficipacién efectiva det Grupo He Energia en cada una de
ellas combinandolos finea por linea con las partidas similares aporiadas por las diferentes entidades
integrantes del Grupo.

Las transacciones, saldos y los ingresos, gastos, han sido eliminadas en proporcion a la participacién
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.

L.os importes mostrados en el siguiente cuadro representan los principales activos y pasivos afeclos a las
comunidades de bienes asi como sus principales gaslos e ingresos que se incluyen en los
correspondientes epigrafes del balance de sitluacién consolidado y de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada:
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Miles de Euros

Saltos del
Central nuctear Saltos del Navia
de Trillo | Navia Distribucién Total
Propiedad, planta y equipo en explotacion 478.179 81.575 - 559.754
Provisiones y amortizaciones (296.125) (47.384) . (343.509)
182.054 34.191 0 216.245
Otro inmovilizado en explotacién, neto 1.315 50 - 1.365
Instalaciones técnicas de energia en curso 2879 100 4113 7.092
4.194 150 4,113 8.457
Combustibles nuclear en explotacién 7.903 - - 7.903
Combustible nuclear en curso 4.043 - - 4.943
Clras existencias 778 34 . 812
13.624 34 0 13.658
Subvenciones y donaciones (1.830) - (8.118) (9.948)
Provisiones para riesgos y gaslos (22.739) (535) - (23.274)
Acreedores a corto plazo (8.796) (631) (412) (9.839)
Ofras cuentas 366 215 4.525 5.106
(32.999) {951) {4.005) {37.955)
Porcentaje de participacién al 31 de
diciembre de 2008 15,50% 50% 50%
Miles de Euros
Saltos del
Central nuclear Saltos dal Navia .
de Trilfo | Navia Distribucion Total
Aprovisionamientos 12.984 18 - 13.002
Gastos de personal - 514 - 514
Otros gastos de explotacién 23582 1520 20 25,122
Dotacién amortizacion inmaovilizado material 9.603 2.809 _ 12.412
Total 46.169 4.861 20 51.050
Mites de Euros
Saltos del
Central nuclear Saltos del Navia
de Trillo | Navia Distribucién Total
Ventas de energla 78.557 9.444 - 88.001
Otros ingresos 1.659 169 128 1.956
Total 80.216 9.613 128 89.957

En el Anexo H se incluyen los datos al 31 de diciembre de 2007 de las comunidades de bienes existentes

a dicha fecha.
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g} Impuesto sobre las ganancias

El gasto ¢ ingreso por impuesto sobre las ganancias comprende tanto el comiente como el impuesto
diferido. Los impuestos, tanto si son del ejercicio corriente como st son diferidos, deben ser reconocidos
como gasto ¢ ingreso, € inciuidos en la determinacion de la ganancia o pérdida neta del ejercicio, excepto
si han surgido de una transaccién que se ha reconocido, en €l mismo ejercicio, cargando ¢ 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 relative a ejercicios antericres,

El impuesto diferido se calcula utilizando el método de la deuda que identifica las diferencias temporarias
que surgen entre los saldos reconocidos a efectos de informacién 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 femporarias imponibles mientras que los impuestos
diferidos aclivos son los importes a recuperar en conceplo de impuesto sobre las ganancias debido a la
existencia de diferencias temporarias deducibles, bases imponibles negativas compensables o
deducciones pendientes de aplicacion.

Las diferencias temporarias imponibles se reconocen en todos los casos exceplo que sufjan del
reconocimiento ipicial del fondo de comercio o de un activo o pasivo en una fransaccidon que no es una
combinacion de negocios y en la fecha de la {ransaccidén 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 He Energia tenga la capacidad de controlar el momento:
de su reversidn y no sea probable que se produzca su reversion en un fuluro previsible.

Las diferencias temporarias deducibles se reconocen siempre que:

o Resulte probable gue existan bases imponibles positivas fuluras 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 fa
fecha de la transaccion no afecta, ni al resultado contable, ni a la base imponible fiscal;

¢ 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 aclivos y pasivos por impusslos diferidos se valoran por los tipos impositivos que vayan a ser de
aplicacion en los ejercicios en los que se espera realizar los aclivos o pagar los pasivos, a parlir de la
normativa y tipos que estan aprobados o se encueniren 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 aclivos 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.

Hc Energia sélo compensa los activos y pasives por impuesto sobre las ganancias corriente si existe un
derecho legal frente a las autoridades fiscales y tiene la intencidn de liquidar las deudas que resulten por
su importe neto.

Asimismo Hec Energia compensa los activos y pasivos por impuesto sobre las ganancias diferidos cuando
existe un dereche legal de compensaciéon de los impuestos corrientes aclivos y pasivos frente a las
autoridades fiscales y adicionalmente dichos aclivos y pasivos por impuesto sobre las ganancias diferidos
corresponden a la misma autoridad fiscal, y al mismo sujeto pasivo o bien a diferenles sujetos pasivos
que pretenden liquidar o realizar los activos y pasivos fiscales corrientes por su importe neto o realizar los
activos y liquidar los pasivos simultaneamente, en cada uno de los ejercicios futuros en los que se espera
liquidar o recuperar importes significativos de activos o pasivos por impuestos diferidos.
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Estas circunstancias concurren en el caso de la liquidacion del Impuesto sobre Sociedades de las
principales compafifas del grupo con aclividad en el seclor eléclrico, asl como en el caso de las
principales compafiias con aclividad en el sector gasista, que se realizan, tal como se explica en la Nota
19, en ambos casos, aplicando las normas especificas del Régimen Especial de Consolidacion Fiscal,
contenidas en los artictlos 64 a 82 del Real Decreto Legislativo 4/2004 por el que se aprueba el Texlo
Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se reconocen en balance de siluacion 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 imposicién, bonificaciones y deducciones
para incentivar la realizacidon de determinadas inversiones se considera, en general, como un menor
importe del gasto por el Impuesto scbre las ganancias del ejercicio en que se genera el derecho a su
aplicacidn, salvo que existan dudas sobre su realizacién futura. En particular, las deducciones en cuota
surgidas como consecuencia de inversiones en activos fijos de vida Otil definida se consideran como
menor gasto por el Impuesto sobre las ganancias en el pericdo en que se amortiza el inmovilizado
materal que las origind (Nota 4.1}

r} Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcién del criterio del devengo, es decir, cuando se produce fa
corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con indepsndencia del momento en gue
se produzea 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 fos 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 eléclrica 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;

¢ No conserva ninguna implicacion en fa gestién corriente de los bienes vendidos en el grado
usualmente asociado con la propiedad, ni retiene el control efectivo sobre los mismos;

¢ FEl importe de los ingresos y los costes incurridos o por incurrir pueden ser valorados con
fiabilidad;

e Es probable que se reciban los beneficios econdmicos asociados con la venia; y

Los costes incurridos o por incuriir relacionados con la fransaccion se pueden medir de forma
razonable.

Las ventas de energia al mercado organizado de produccién eléctrica espafiol son transacciones
independientes de las compras que Hc Energia realiza a dicho mercado para el suministro del mercado
liberalizado, por fo que las cuentas de pérdidas y ganancias consclidadas adjuntas incluyen el imporie de
las ventas y compras al citado mercado realizadas por distintas sociedades del Grupo.

Los ingresos por las actividades reguladas de fransporte y distribucion de energia eléctrica realizada por
He Energia se registran como ingresos por el importe de la retribucion fija concedida.

Los ingresos ordinarios derivados de la prestacién de servicios, se reconocen considerando el grado de
realizacién 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 distribucion.

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

Los ingrescs por dividendos se registran cuando la sociedad beneficiaria tiene derecho a recibirfos.
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s) Beneficios por accién

El beneficio basico por accién 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 circulacién durante dicho
periodo, descontado el nlimero medio de acciones de la sociedad dominante en cartera de las sociedades
del Grupo (Nota 35).

Por su parte, el beneficio por accién 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 perfodo, ajustado por el promedic ponderado de las acciones ordinarias que serian emitidas si
se convirtieran todas fas acciones ordinarias polenciales en acciones ordinarias de fa Sociedad. A eslos
efectos se considera que la conversion tiene lugar al comienzo del periodo o en el momento de la emisién
de las acciones ordinarias potenciales, si éstas se hubiesen puesto en circulacion durante el propic
periodo.

En ef caso de Hc Energia, para los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2008 y 2007, los
beneficios basicos por accién coinciden con los diluidos, dado que no han existido acciones potenciales
en circulacion durante dichos ejercicios.

] Estados de flujos de efectivo consolidados

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

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

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

- Actividades de inversion: las de adquisicion, enajenacion o disposicidn por ofros medios de
activos a largo plazo y olras inversiones no incluidas en el efeclivo y sus equivalentes.

- Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafic y composicién del
patrimonio neto y de los pasivos que ne forman parle de las actividades de explotacién.

u} Informacicén financiera por segmentos

Hc Energia se encuentra organizado internamente por segmentos de negocio por lo que el formato
principal de presentacion de 1la informacién financiera por segmentos, es en base a segmentos de
negocio. No se realiza formato de presentacion secundario en base a segmentos geograficos puesto que
la tofalidad de los negocios de Hc Energia son desarrollados en Espafa.

Un segmento del negocio es un componente identificable del Grupo gue tiene por objeto suministrar un
tinico producto o servicio o bien un conjunto de producios o servicios que se encueniran relacionados y
gue se caracteriza por estar sometido a riesgos y rendimientos de naturaleza diferente a los que
corresponden a ofros segmentos del negocico dentro del mismo Grupo.

Hc Energia incluye los siguientes segmenios de negocio;
. Generacion en Régimen Ordinario

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

. Comercializacion eféctrica

. Gas (transporte, distribucion y comercializacion)

. Generacion en Régimen Especial {cogeneracion, residuos, biomasa, edlico, minihidraulica)
. Otras (soporte, servicios, holding, elc.)
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El método de oblencion de eslos Estados Financieros parte de la asignacion de cada una de las
sociedades que forman el perimetro a una actividad, pues existe una relacidn univoca entre sociedad y
actividad. La tinica excepcidn a lo anterior lo representa Hidroeléctrica del Cantabrico S.A., que desarrolla
dos actividades significativas: Generacidn en Régimen Ordinario y Otras. Para este caso se ha procedido
a una segregacion de sus Estados Financieros individuates, de acuerdo a los criterios que se mencionan
en su informe Anual Individual, como paso previo al proceso de presentacion de informacion 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 informacién consolidada por segmentos de negocio ha
sido necesario complementar esta normativa con alguncs criterios adicionales, de los cuales los
principales son:

. Las provisiones financieras referidas a parlicipaciones 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 pariicipan.
Los resultados las empresas asociadas se incorporan al segmento gue estas desarrollan.

v) Medioambiente

He Energia realiza operaciones cuyc propasito 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 Ofros gastos de
explotacién en el ejercicio en el que se incurren. No obstante, Hc Energia reconoce provisiones
medicambientales y, en su caso, las provisiones relativas a la emision de gases de efecto invernaderc
mediante la aplicacién de los criterios generales que se desarrollan en la Nota 4.m).

Los elementos del inmovilizado material adquiridos con el objeto de ser utilizados de forma duradera en
su aclividad y cuya finalidad principal es la minimizacion del impacto medioambiental y la proteccién y
mejora del medio ambiente, incluyendo la reduccion o eliminacion de la contaminacion futura de las
operaciones del Grupo, se reconocen como activos mediante fa aplicacion de criterios de valoracion,
presentacién y desglose consistentes con los que se mencionan en la Nota 4.d}.

w) 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 geografica que es
significativa y puede considerarse separada del resto.

Durante 2008 y 2007 no se han producido actividades interrumpidas; sin embargo, en las presenies
cuentas anuales.

5. Politica de gestién de riesgos financieros

La Politica de Riesgos estd orienfada a controlar y gestionar eficazmente los riesgos de He 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 eleclricidad, 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....
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La adecuacién de los sistemas al perfil de riesgos de Hec Energia se gestiona individualizadamente
mediante un andlisis 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 aprobacién de politicas de gestion que incluyen mecanismos de fijacién y
control de limiles 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 aciivos y pasivos que
devengan un fipo de interés fijo, como a los flujos futuros de los aclivos y pasivos que se encuentran
referenciados a tipos de interés variables. He Energia gestiona este riesgo con el objetivo de mantener
una estructura de la deuda que permita minimizar ef cosie de la misma y reducir su volatilidad, decidiendo
la mejor estructura de deuda distribuida entre deuda a tipo fijo y a tipo variable.

La estructura de la deuda financiera at cierre de los ejercicios 2008 y 2007 una vez considerados los
instrumentos de coberlura confratados es la siguiente:

Miles de euros
2008 2007
Tipo de interés fijo 1.047.811 312,694
Tipo de interés variable mas coberiuras 5.784 13.136

La restante deuda financiera, a tipo de interés variable, esté referenciada a Euribor. La sensibilidad del
resultado y del patrimonio (antes de efectos impositives) a la variacion de los lipos de interés es la
siguiente (ante Aumentos / Reducciones de puntos basicos de tipo de interés):

Puntos Miles de euros
basicos Resultados | Reservas
2008 +10 1.050 9
-10 (1.050) (9
2007 +10 1.051 245
-10 (1.295) (241)

Riesgo de tipo de cambio

Las oscilaciones en las paridades de las divisas en las gue se realizan las compras de materias
energéticas pueden impactar en el resultado del ejercicio. Con el objetivo de mitigar este riesgo se
contratan forwards de divisas (Nola 18.c). La divisa, diferente al euro, en la que Hc Energia tiene
transacclones significativas es el délar estadounidense y la sensibilidad del resultado y del patrimonio
(antes de efectos impositivos) a la variacion de los tipos de cambio délarfeuro {ante
Aumentos/Reducciones de un 5% en el tipo de cambio) es la siguiente:

Puntos Miles de euros
porcentuales | Resultados | Reservas

2008 +5% | (18.436) -
5% 20433 .
2007 +5% (4.991) (894)
5% 5.242 988
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Riesgo de precio de "commodities”

Las actlividades de compra-venta de energia que realiza He Energia en fos mercados se hallan expuestas
a riesgos derivados de los precios de los combustibles y del precic de |a 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 gestién 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 generacién); asi como
mediante la inclusion de clausulas de revisién y reaperfura que permiten adecuar los precios a los
cambios del mercado y la contratacién de instrumenlos financieros derivados (Nota 18.c).

En particular, se ha realizado un anélisis de sensibilidad relativo al impacto que tendria la evolucidn del
coste de los combustibles utilizados en la generacién eléctrica sobre los aprovisionamientos del Grupo.
Asi, el impacto estimado de un incremento 6 reduccidn del coste de combustible en un 5% ascenderia a
aproximadamente 11,3 millones de euros

Riesqo de liquidez

Situaciones adversas de los mercados de deuda podrian dificultar fa coberiura de las necesidades
financieras que se requieren para ¢l desarrollo de as aclividades del He 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 credilicias de nuestra
sociedad matriz Energlas de Poriugal, S.A.

Los vencimientos de las deudas financieras que se produciran en 2008 estan informados en {as Notas 11
y 18. Igualmente dentro de 2009 se estima que se producirén vencimientos de compromisos de
adquisicién de inmovilizado tangible e intangible por importe de 133,2 millones de euros, junto con
vencimientos de adquisiciones de combustibles y gas para comercializar por importe de 817,5 millones de
euros, de los que 608,7 millones de euros serdn materializados en USD.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito al que se halla sujeta He Energla no es significativo dado el reducido periodo medio
de cobro a clientes y la calidad de los deudores cuyas deudas lienen unos vencimientos mas difatados en
el tiempo. No obstante, el Grupo ha experimentado en 2008 y espera en 2002 un incremento de ia
morosidad como consecuencia de la coyuniura econdmica aclual.

6. Estimaciones contables

En la preparacién de las presentes cuentas anuales consolidadas se han realizado diversas estimaciones
en funcién de la mejor informacién dispeonible a la fecha de formulacién de las mismas, a pesar de lo cual
resuita 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 esfimaciones consideradas son las referidas a los siguientss asuntos:

- La estimacién del valor recuperable de activos y fondos de comercio para determinar la
existencia de pérdidas por deterioro de los mismos (Nolas 4.a), 4.f} y 8.

- Las hipotesis empleadas en el calculo actuarial de los pasivos y compromisos por pensiones
{Notas 4.m) y 17).

- La vida 0til de los activos materiales e intangibles (Notas 4.¢) y 4.d).

- Llavida media de clientes que se utiliza para la imputacion a resultados de Derechos de acceso,
verificacion y enganche del sector eléctrico (Nota 4.1

- Las hipétesis empleadas para el céiculo del valor razonable de los instrumentos financieros
(Nota 4.g).

- Los ingresos ordinarios por ventas de energia suministrada a clientes pendiente de facturar al
cierre de sjercicio.
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- La liquidacion de las actividades reguladas realizada al cierre del ejercicio en base a la que se
determina el déficit de ingresos de las aclividades reguladas correspondiente a He Energia

{Nota 4.h).

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

contingentes.

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

Las hipttesis sobre el imporie a descontar de los ingresos de generacion como consecuencia de la
internalizacién del valor de los derechos de emisién asignados gratuitamente por el Plan
Nacional de Asignacion 2005/2007. Tal como se ha descrito en las Notas 3 y 4.h), los Rea!
Decreto Ley 3 /2006 y 11/2007 establecieron en relacidn a la retribucion de la actividad de
produccion de energia eléclrica que debera minorarse como consecuencia de fa internalizacion
def valor de los derechos de emisidn en la formacién det precio en el mercado mayorista de

electricidad.

- Recuperabilidad de créditos fiscales por pérdidas y deduccicones pendientes de compensar.

7. Activo intangible

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2008 y 2007 en las diferentes cuentas de Aclivos
Intangibles han sido los siguientes:

Miles de Euros
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Saldos al " Saldos al
atde | MBSEM | pajasenel | ANONS | gaigas | e 31de
diciembre erimetro perimetro Dotaciones o Bajas p diclembre
de2007 | P de 2008
Coste
Fondo de Comercio 1.397.882 { 12.149 - 14.668 - -1 1.424.699
Gastos de desarrolio 92 - - 261 - {353) .
Concesiones, patentes,
licencias, marcas y
similares 20477 1.541 - - - - 22.018
Derechos de emision 71.651 - -1 159835 | (71.656) - 159.830
Anticipos y en curso 835 - - 175 . - 810
1.490.737 13.690 - 174.939 {71.656) (353) | 1.607.357
Amortizacion
Concesiones, patentes,
licencias, marcas y
simnilares {992} - - (683) - - {1.675)
(992) - - (683) - - {1.8675)
1.489.745 1.605.682
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Las adiciones en ef fondo de comercio en el ejercicio 2008 estan relacicnadas, fundamentalimente, con la
reestimacion del fondo de comercio relativo a la padicipada Naturgas Energia Grupo, S.A. como
consecuencia de la reevaluacién de la Put Option, emitida a titulo gratuito y con vencimiento en julio de
2010, firmada por He Energia en favor de ofro de los actuales titulares legales de acciones de fa sociedad
cabecera del subgrupo Naturgas Energia, por un porcentaje del 30,35% (Nota 2.c.10). Los
Administradores esliman que el precio de ejercicio de esta opcion serd el valor razonable de las acciones
en la fecha de ejercicio. Las altas en el perimetro corresponden a las adquisiciones descritas en la Nota
2.d).

Las altas en el fondo de comercio en el gjercicio 2007 estaban relacionadas, fundamentalmente, con la
adquisicion del 9,38% de las acciones de Naturgas Energia Grupo, S.A. que eran propiedad de Gas
Natural realizada por la Sociedad dominante en 2007. L.os traspasos en esa misma partida correspondian
a la asignacion efectuada del fondo de comercio a los distintos activos tangibles e intangibles identificados
en el analisis de la combinacion de negocios de compra del 50% de Bilbogas y Gas Natural de Alava, S.A.
adquiridos en 2006.

Politica de seguros

La politica de las sociedades del Grupo es formalizar pélizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a
que eslén sujetos los diversos elementos de sus activos intangibles. Al 31 de diciembre de 2008 los
Administradores de la Socledad dominante estiman que existe una cobertura suficiente para los resgos
propios de la actividad del Grupo.

Bienes totalmente amortizados

Elementos del activo intangible con un coste de 0,3 millones de euros se encuentran fotalmente
amortizados y en uso, al 31 de diciembre de 2008 (0,3 millones al 31 de diciembre de 2007),

Compromisos de adquisicién de inmovilizado

He Energia mantiene al 31 de diciembre de 2008 compromisos de adquisicion de activos intangibles por
importe de 2,7 millones de euros (2,5 millones al 31 de diciembre de 2007).
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Mifes de Euros
Saldos al - Saldos al
31de Altf; en Bajas en el Adlcgones Salidas Trasnasos 31 de
diciembre arimetio perfmetro | olacionas o Bajas P diciembre
de2008 | P de 2007
Coste
Fondo de Comercio 1.417.544 - - 11.424 -t (31.086) | 1.397.882
Gastos de desarrollo - - - g5 - (3) g2
Concesiones, patentes,
licencias, marcas y
similares 330 - - - - 20.147 20477
Derechos de emision 208.089 - - 49.580 | (186.018) - 71.651
Anticipos y en curso 1.095 . . " . (460) 635
1.627.058 - - 61.099 | {186.018) {11.402) | 1.490.737
Amortizacidn
Concesiones, patentes,
licencias, marcas y '
similares (268) - - {724} - - {992}
(268) - - (724) - - {992)
1.626.790 1.489.745
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Derechos de emisidn

E1 valor contable de las subvenciones no monetarias recibidas en concepto de derechos de emisidn a
titulo gratuito por las sociedades de He Energia en 2008 y 2007 no diferfa de su valor razonable en el
momento del reconocimiento inicial. Durante el ejercicio 2008 se ha entregado activo intangible (derechos
de emision) por valor de 71,7 millones de euros a la Administracion Pablica en concepto de liquidacion por
los derechos de emisién consumidos en el ejerciclo 2007 por las emisiones de gases de efecto
invernadero realizadas en el mismo (186 millones de euros entregados en 2007 por el consumo de 2006).
Los derechos entregados han sido tanto derechos recibidos a titulo gratuito como derechos retribuidos,
quedando cerrado el Plan Nacional de Asignacion 2005 — 2007 con esta entrega. Los restantes derechos
correspondientes al citado Plan 2005-2007 han sido dados de baja.

El detalle de los derechos de emisién asignados para el ejercicio 2008 de acuerdo al Plan Nacional de
Asignacién 2008-2012 y de los adquiridos hasta el cierre del ejercicio 2008 es como sigue:

Numero de derechos Miles de euros
Gratuitos Retribuidos Gratuitos Retribuidos
2008* 5.672.07% 2.079.160 125.896 33.934

(A 31-12-2008 determinados grupos de generacion no Yenen adn aprobadas sus asignaciones por lo que no aparecen recogidos en
este cuadro. A efectos de calcuto del déficit de CO2 del cierre del ejercicio se ha considerado la mejor estimacién de la asignacion.

El movimiento habido en el niimero de derechos durante los ejercicios 2007 y 2008 ha sido el siguiente:

Numero de derechos
Gratuitos Retribuidos Total
Saldo al 1 de enerc de 2007 8.442.362 1.550.210 9,992,572
Altas en el perimetro de consolidacion () 488.640 - 488.640
Altas 7.7112.857 965.000 8.677.857
Bajas {8.798.008) - (8.788.008)
Saldo al 31 de diciembre de 2007 7.845.851 2.515.210 10.361.061
Altas 5672079 2.079.160 7.751.239
Bajas (7.845.851) (2512.210) | (10.361.061)
Saldo al 31 de diciembre de 2008 5.672.079 2.079.160 7.751.239

(“)La asignacitn del PNA 2005-2007 rezlizada a las empresas que fueron alta en el perimetro de consolidacion en 2007 aparecen como
tales en ¢! cuadro anterior.

Activos de vida 0iil indefinida
No existen activos intangibles con vida dlil indefinida diferentes al fondo de comercio. Con el propdsito de
realizar pruebas de deterioro sobre el Fondo de Comercio se ha asignado a las unidades generadoras de

efectivo {UGE) de He Energia de acuerdo con el segmente de negocio.

La distribucion del fondo de comercio por segmentos es como sigue:

Miles de euros
2008 2007
Generacién + Comercializacion 459,877 459.877
Distribucion 241.484 235.406
Gas 723.338 702.599
1.424.699 1.397.882

Ef importe recuperable de una UGE se determina en base a célculos del valor de uso. Estos célculos usan
proyecciones de flujos de efectivo basadas en presupueslos financieros aprobados por la direccidn que
cubren un periodo de cinco afios. Los flujos de efectivo mas alla del periodo de cinco afios se extrapolan
usando las tasas de crecimiento estimadas, las cuales son coherentes con las previsiones incluidas en los
informes de la industria.
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La determinacion del valor de uso se ha realizado mediante el descuento de los flujos de caja libre
fulurcs, después de impuestos, generados por las unidades generadoras de efectivo, de acuerdo con las
hipdtesis internas sobre las mejores eslimaciones analizadas por la Direccién del Grupo.. Los tipos de
descuento usados son después de impuestos {de forma consistente con los flujos de caja ulilizados) y
reflejan riesgos especificos relacionados con los segmentos relevantes y varian entre ef 6,80% y el 7,50%
(entre el 6,30% y el 7,10% en 2007). Las hipélesis clave, entendiendo como tales aquellas a las que el
importe recuperable es mas sensible, son las siguientes: (i) coste de las materias primas, especialmente
el carbén, el petroleo y el gas; (i) precio de fa electricidad en el pool. Los valores asignados a las
hipdtesis clave son uniformes con fuentes de informacion externas accesibles para el Grupo.

8. Activo material

Los movimientos habidos en los ejercicios 2008 y 2007 en las diferentes cuentas de “Propiedad, planta y
equipe” y de sus correspondientes amortizaciones acumuladas han sido los siguientes:
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HIDROELECTRICA DEL CANTABRICO, S.A,
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Los traspasos descritos en el cuadro del sjercicio 2008 corresponden, principalmente, a las existencias de
gas natural mantenidas en 2007 como volumen minimo de acuerdo con la legislacion, por lo que
permanecfan inmovilizadas, no utilizandose practicamente en 1a actividad del Grupo. En el ejercicio 2008
el Grupo uliliza estas existencias en el curso normal de su actividad por lo que ha considerado que deben
clasificarse como existencias.

Detericro del valor de los activos

Al clerre del ejercicio 2007, tal como se indica en la Nota 4.f) se efectud un iest, basado en el descuento
de flujos de caja, para determinar la recuperabilidad de los diferentes aclivos tangibles, fondos de
comercio y aclivos intangibles registrados en el balance de situacion consolidado adjunto. Como
consecuencia de este analisis se estimé que determinados actives correspondientes a sociedades cuya
actividad se centra en el Régimen Especial de generacion eléctrica no eran enteramente recuperables por
los importes que figuraban registrados en los libros contables. Con el fin de adaptar los valores contables
a los importes recuperables, los valores brulos de determinados activos {angibles fueron reducidos en las
cantidades que muestra la columna Vanaciones de Imparidad del cuadro de movimientos de inmovilizado
del ejercicio 2007.

En ef ejercicic 2008 ha sido reefectuado el test descrite en el parrafo anterior, y como consecuencia de la
significativa modificacion de determinados factores del test relativos a precios futuros de energia y nivel
de actividad de las plantas, han sido realizados nuevos saneamientos relacionados con sociedades con
aclividad centralizada en el Régimen Especial y asimismo han sido recuperados pare de los
saneamientos efeciuados en el gjercicio 2007. El importe de los saneamientos efecluados en 2008 ha
ascendido a 2,7 millones de euros, en tanto que las recuperaciones han ascendido a 8,9 millones de
euros.

Concesiones administrativas
Al 31 de diciembre de 2008 existen elementos del inmovilizado material con un coste de 466 millones de

euros y amortizacién acumulada de 238,3 millcnes de euros para los cuales existen concesiones
administrativas sujetas a reversion, seglin se detalla a continuacién:

e . Fecha de Fecha de

inmovilizado material concesion reversion
Instalaciones centrales hidraulicas:
-La Malva 1914 2060
-La Riera 1940 2080
-Miranda 1962 2037
-Proaza 1956 2031
-Tanes y Rioseco 1970 2069
-Priafies 1944 2051
-1 a Barca 1964 2063
-La Florida 1964 2083
-Salime (C.B. Saltos def Navia) 1953 2052
Instalaciones minicentrales hidraulicas:
-Cafio 1925 2012
-San Isidro 1915 2061
-Coruxera 1949 2061

Estas concesicnes no cumplen fas prescripciones de IFRIC 12, enifre otras razones como consecuencia
de gue los precios de venla de la energia generada en estas concesiones se fijan en el mercado libre, por
lo que continGan registradas como activo tangible.

Al 31 de diciembre de 2007 las concesiones sujetas a reversion eran también las incluidas en el cuadro
anterior, siendo el coste a dicha fecha 464 millones de euros, en tanto que |la amortizacién acumulada era
de 2264 millones de euros.

Compromisos de adquisicién de inmovilizado material

El Grupo mantiene al 31 de diciembre de 2008 los siguientes compromisos de adquisicion de bienes de
inmovilizado material:
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R Miles

Sociedad de Euros

Hidroeléctrica del Cantabrico S.A. 6.776
Hidrocantabrico Distribucion Eléctrica, S.AU. 13.173
Hidrocantabrico Energla, S.A.U. 14
FEléctrica de Ia Ribera del Ebro, S.A. 221.559
Subgrupo Naturgas 979
Ofros 874
243,375

Los compromisos de adquisicion de Propiedad, planta y eguipo ascendian a 81,9 millones de euros al 31
de diciembre de 2007.

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 diclembre de 2008 los
Administradores de la Sociedad dominante estiman que existe una coberlura suficiente para los riesgos
propics de la actividad del Grupo.

Bienes totalmente amortizados

Elementos del inmovilizado material con un coste de 384,4 millones de euros se encuentran totalmente
amortizados y en uso al 31 de diciembre de 2007 (315 ,4millones al 31 de diciembre de 2007).

Inmovilizado material en curso
El detalle de las inmovilizaciones maleriales en curso del Grupo al 31 de diciembre de 2008 era el
siguiente;

Miles
de Euros

Centrales nucleares 2.878
Centrales térmicas de carbén 26.692
Centrales térmicas de ciclo combinado 40.091
Centrales hidraulicas 1.571
1.119

Distribucién de energia eléctrica 51.315
Transporte de energia eléctrica 2.214
Aparatos de medida 21
Instalaciones técnicas de energia eléctrica en curso 125.502
Instalaciones de gas 62.481
Anticipos y ofras inmovilizaciones materiales en curso 40.399
Total 228.382

El principal activo individual en curso corresponde a la construccidn de una nueva central térmica de ciclo
combinado.
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9. Participaciones contabilizadas por ¢l método de [a participacién
Los movimientos en los ejercicios 2008 y 2007 de estas inversiones se describen a continuacion;

Miles de euros
2008 2007

Saldo al 1 de enero 214162 216.194
Aumento participacion por ampliacion capital (Nota 2.d) 260.000 -
Beneficio por efecto de la dilucidn de la participacion en EDP

Renovéaveis, S.A. (Nota 2.d) 136.310 -
Traspaso a Activos financieros disponibles para venta (Nota 10) (607.662) -
Movimientos perimetro consolidacién 100 {10)
Bajas -
Participacién en beneficios/{pérdidas) 575 {3.035)
Participacion en ingresos y gastos reconocidos en patrimonio - 1.480
Dividendos cobrados (451) {239}
Otros {9) {228)
Saldo al 31 de diciembre 3.025 214.162

£l detalle del valor de las empresas asociadas en las que Hc Energia parlicipa al 31 de diciembre de

2008 y 2007 se expone a continuacion:

Miles de Euros
2008 2007
HIDROCANTABRICO:
Nuevas Energias de Occidente, S.L. - 241.352
Inverasturias I, Fondo Capital Riesgo 1.043 1.043
Oftras sociedades 100 -
1.143 212.395
NATURGAS ENERGIA:
Kosorkuntza AIE 575 825
Otras sociedades 1.307 942
1.882 1.767
3.025 214.162

L.as principales magnitudes de la inversion en Nuevas Energias de Qccidente, S.L. al cierre del ejercicio

2007, eran las siguientes:

Activos
Pasivos

Sociedad dominante
Ingresos ordinarios
Beneficios / (Pérdidas) det ejercicio
Participacidon en el resultado

Patrimonio neto de los fitulares de instrumentos de patrimonio de la

Parlicipacion en los Ingresos y gastos reccenocidos ep el Patrimonio

Miles de
euUros

3.873.762
3.572.071

301.691
262.506
2.003
(3.567)
1.480

Al cierre del ejercicic 2008 no existen participaciones significativas registradas de acuerdo al método de la

participacion.
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10. Otros activos financieros

Los movimientos en los ejercicios 2008 y 2007 de los activos financieros se describen en los cuadros
expuestos a continuacion:

Miles de euros

Saldosal | Perdidas | Bajasy | Otos | Soidosal
31de Bajas en el Adiciones or enajenacio-| movimien- 31 de
diclembre | perimetro d et%ri oro I nes tos diciembre
de 2007 de 2008

Activos no corrientes:

Activos financieros
disponibles para la venia - - 69.027 - - 607.662 676.689

Ofras inversiones
financieras valoradas a

coste de adquisicién 3.793 - - (2.645) (68) - 1.080
3.793 - 69.027 {2.645) (68) 607.662 677.769
Activos corrientes:
instrumentos financieros
derivados (Nota 18.c) 32.154 - 1.283 - {32.154) - 1.283
Préslamos y cuentas a
cobrar 1.357 2.192 2.209 - (2.435) 97 3.420
Ofras inversiones
financleras valoradas a
coste de adqguisicidn 97 - - - - (87) -
33.608 2,192 3.492 - {34.589) - 4.703

Los Activos financieros disponibles para la venta corresponden en su totalidad a la participacion del
15,5% sobre EDP Renovaveis, S.A. descrita en las Notas 9 y 2.d). La cotizacién de las acciones de esia
sociedad al 31 de diciembre de 2008 era de 5,003 euros/accion; cotizacion que se ha tomado como base
para la valoracién de este aclivo, registrandose una “Reserva por Ajuste por valoracion de activos
financieros disponibles para la venta” por importe de 69,1 millones de euros (bruta del efecto impositivo).

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

Miles de euros
Saldos al Recuperac. . Saldos al
31de |Bajasenel| \ oo | perdidas | SHOOY ootos | 3tde
diciembre | perimetro por nes tos diciembre
de 2006 detericro de 2007
Activos no corrientes:
Otras inversiones
financieras valoradas a
coste de adquisicion 2.019 - 1.100 6526 - 48 3.793
2.019 - 1.108 626 - 48 3.793
Activos corrientes:
instrumentos financieras
derivados (Nota 18.c) - - 32.154 - - - 32.154
Préstamos y cuentas a
cobrar 30.362 - - 1.357 {30.362) - 1.357
Otras inversiones
financieras valoradas a
coste de adquisicion - - 97 - - - 97
30.362 - 32.251 1.357 (30.362) - 33.608
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11. Préstamos y otras cuentas a cobrar no corrientes

La composicion de esle epigrafe del balance de situacién consolidado al cierre de los ejercicios 2008 y
2007 es como sigue:

Miles de Euros
2008 2007

Otros créditos-
Aportacién 2006 déficit de tarifa pendiente de recuperar 144.045] 144.045

Crédilos al personal 2.419 2 067
Depositos y fianzas a largo plazo 6.503 7.048
Otros 182 224
Correcciones valoralivas (9.844)

143.305 | 153.384

Aportacion 2006 deficit de tarifa pendiente de recuperar

Tal como se indica en la Nota 4.h), durante el afio 2008, e! saldo de ingresos y cosles del sistema fue
negalivo, por lo que Hidroeléctrica del Cantébrico, S.A. participb con el 6,08% referido en la financiacion
del saldo negativo generado. Como consecuencia del reconccimiento legal del derecho de He Energia a
obtener el reintegro de las aportaciones satisfechas para cubrir el desajuste financiero, con inclusién de
los costes financieros que se devenguen, ef Grupo registré 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 consolidade adjunto. He Energia ha realizado una estimacién de los hitos de cobro
de este derecho, en base a la cual las cuentas anuales de 2008 y 2007 registran como una cuenta a
cobrar corriente el importe de aproximadamente 10 millones de euros que se espera recuperar en el corto
plazo. En ef largo plazo se estiman cobros anuales de aproximadamente 14,5 millones de euros
comprensivos de capital e intereses durante 13 aiios,

12, Existencias
El epigrafe de malerias energéticas se desglosa al 31 de diciembre de 2008 y 2007 de fa siguiente forma:

Miles de Euros
2008 2007
Combustible nuclear en reactor 7.902 7.242
Combustible nuclear en curse 4.943 4.044
Carbén 30.883 34.698
Otras materias energéticas 4.049 1.293
41777 47.277

Al 31 de diciembre de 2008 el Grupo tenia adquiridos compromisos de compra de carbon importado por
importe, incluidos los fletes relacionados, de 90,5 millones de euros (200,7 millones de euros al 31 de
diciembre de 2007).

Al 31 de diciembre de 2008 Hc Energia es litular de diversos contralos de aprovisionamiento de gas
natural, en base a los cuales, dispone de derechos de compra de gas natural para el periodo 2009-2032
por un total de aproximadamente 10.543 millones de euros {6.059 millones de euros al cierre de 2007).
Todos los contratos incluyen clausulas del tipe “lake or pay”. Los Administradores estiman que el
cumplimiento de estos compromisos no dara lugar a pérdidas para He Energia. Tanto estos compromisos
como los correspondientes a carbon se encuentran denominados fundamentalmente en USD.

Existen asimismo compromisos con proveedores para la fabricacion del combustible nuclear por un total
de 38,1 millones de euros (51,6 millenes al 31 de diciembre de 2007).

Hc Energia tiene coniratadas varias polizas de seguro para cubrir los riesgos a que estan sujetos las

existencias. L.os Administradores de la Sociedad dominante estiman que la cobertura de estas polizas es
suficiente.
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13. Deudores comerciales y ofras cuentas a cobrar corrientes

Hc Energia tiene firmados diversos contratos de cesién de créditos y factoring, todos fos cuales son sin
recurso. Estos contralos no han sido utilizados ai clerre del ejercicio 20068, mientras que al 31 de
diciembre de 2007 el totat de los créditos que habian sido dados de baja del balance de situacion
consolidado adjunto ascendia a aproximadamente 59,9 millones de euros.

La composicién de este epigrafe al 31 de diciembre de 2008 y 2007 es la siguiente:

Miles de Euros
2008 2007
Clientes por venlas 604.194 4106.104
Empresas asociadas 1.862 2.364
Empresas vinculadas (Nota 14) 8.762 13.698
Otros deudores 358.308 102.304
Correcciones de valor (14.979) (9.645)
958.147 518.825

Otfros deudores incluye, al cierre del ejercicic 2008, fundamentalmente 281,1 millones de euros
correspondiente a cuentas a cobrar por compensaciones acumuladas relativas al negocio de generacién y
por la financiacién de los desajustes de ingresos del sistema descrila en la Nota 4.h) (73,8 millones de
euros al cierre del ejercicio 2007, correspondientes basicamente al negocio de generacion).

Aportacion 2008 déficit de tarifa pendiente de recuperar

Segiin se describe en la Nota 4.h), durante el afic 2008, el saldo de ingresos y costes del sistema ha sido
negativo, por lo que Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. ha pariicipado con el 6,08% referido en fa
financiacion del saldo negativo generado. Como consecuencia del reconccimiento legal del derecho de
He Energia a obtener el reintegro de las aportaciones satisfechas para cubrir el desajuste financlero,
mediante la cesion, por el procedimiento de subasta, de los derechos de cobro, que se estima materializar
en 2009, el Grupo registrd las cantidades a financiar en el epigrafe “Deudores comerciales y otras cuentas
a cobrar corrientes™ del balance de situacion consolidado adjunto. La cifra total a financiar por el ejercicio
2008, 263,2 millones de eurcs, se encuentra incluida dentro del importe de 281,1 millones de euros
mencionado en e} parrafc anterior.

Aportacién 2007 déficit de tarifa

Durante el aflo 2007, el saldo de ingresos y costes del sistema fue también negativo, por lo que
Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. participd con el 6,08% referido en la financiacién del saldo negativo
generado. Como consecuencia del reconocimiento legal del derecho de He Energia a oblener ef reintegro
de las aporiaciones satisfechas para cubrr el desajuste financiero el Grupo regisiro ias cantidades a
financiar en el epligrafe “Deudores comerciales y otras cuenltas a cobrar corrientes” del balance de
situacion consolidado adjunto. La cifra totat a financiar por el ejercicio 2007, que al cierre de 2007 se
estimé en 52,6 millones de euros, y que se encontraba incluida dentro ds! importe de 73,8 millones de
euros mencionado anteriormente, ascendié finalmente a 74,4 millones de euros. En el mes de julio de
2008, Hc Energia recibié un cobro por importe tolal de 76,7 millones de euros, comprensivo de 74,4
millones de euros de principal mas 2,3 millones de intereses.

El movimiento de las correcciones valoralivas por deterioro de valor e incobrabilidad para los ejercicios
2008 y 2007 es como sigue:

Miles de euros
2008 2007
Saldo al 1 de enero 9.645 9.750
Correcciones de valor 7.775 5,232
Reversiones de correcciones de valor (2.557) (5.337)
Perfmetro de consolidacion 116 -
Saldo al 31 de diciembre 14.979 9.645
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14, Saldos con sociedades vinculadas

El detalle de fos saldos al 31 de diciembre de 2008 y 2007 del Grupo con sociedades vinculadas,
entendiendo asimismo como vinculadas a fas sociedades pertenecientes al grupo EDP, accionista
mayoritario de la Sociedad Dominante, es el siguiente:

Miles de Euros
2008 2007
Préstamos y cuentas a cobrar corrientes, empresas
asociadas
Sociedades asociadas del Subgrupo He Energia 342 -
Sociedades del Subgrupo Naturgas Energia 9 -
351 -
Préstamos y cuentas a cobrar corrientes, empresas
vinculadas
Sociedades del Subgrupo EDP 1.568 -
Sociedades del Grupe EDP Renovaveis 1.217 642
2,785 642
Empresas vinculadas deudoras (Nota 13}
Grupo EDP 3.438 13.698
Sociedades del Grupo EDP Renovaveis 5.324 -
8.762 13.698
Empresas asociadas, deudoras (Nota 13)
Saciedades del Subgrupo Naturgas 1.791 449
Otros 71 1.915
1.862 2.364
Deudas no corrientes con empresas vinculadas (Nota 18)
Grupo EDP, S.A. 1.418.980 990.251
1.418.980 990.251
Deudas corrientes con empresas vinculadas
Deudas por préstamos y créditos de empresas del Grupo
EDP 203.607 101.410
Otras deudas financieras con empresas del Grupo EDP 7.236 24.306
Otras deudas financieras con Grupo EDP Renovaveis 62 -
Acreedores empresas vinculadas al Grupo EDP 60.186 -
Acreedores Grupo EDP Renovaveis 20.841 2.517
291.932 127.933
Deudas corrientes con empresas asociadas
Sociedades del Subgrupo Naturgas, deuda financiera 2.025 150
Sociedades del Subgrupo Naturgas Acreedores 689 -
Sociedades del Subgrupo He Energia, Acreedores 340 -
Otros - 533
3.054 683

Las deudas a largo plazo con empresas vinculadas corresponden a varios préstamos, por un importe fofal
de 1.418,7 millones de euros, recibidos de EDP Finance, B.V. con vencimiento el 11 de julio de 2011 por
990 millones de euros, 24 de abril de 2018 (260 millones de euros), 20 de octubre de 2018 (38,73
millones de euros) y 23 de diclembre de 2013 (130 millones de suros). Las deudas a corto plazo con
empresas vinculadas por préstamos y créditos corresponden a préstamos recibidos asimismo de EDP
Finance B.V. con vencimientos en enero y marzo de 2002 por un folal de 186 millones de euros (83
millones de euros con vencimiento en 2008, al cierre de 2007). Los intereses devengados por las deudas
anteriores y pendientes de vencimiento al cierre del ejercicio, por un total de 17,6 millones de euros, se
clasifican asimismo dentro de las deudas a corto plazo con empresas vinculadas (11,9 millones de euros
al cierre de 2007).

Las deudas financieras con empresas vinculadas han devengado inlereses a un tipo efectivo del 5,50%
(4,64% en 2007).

No existen garantias especificas en relacién con estas deudas a corto y largo plazo con empresas del
Grupo.
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HIDROELECTRICA DEL CANTABRICO, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Capital suscrito

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007 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.

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 Comerclo y en el Mercado Continuo.

Ei detalle de los accionistas de la Seciedad dominante y su porcentaje de participacion al 31 de diciembre
de 2008 y 2007 es el siguiente:

Porcentaje de

Accionistas Participaciéon
EDP- Energlas de Portugal, S.A. Sucursal en Espaiia 96,60
Caja de Ahorros de Asturias {Cajastur) 3,14
Autocartera 0,26
100,00

La gestidn del capital en el grupo He Energia esta orientada hacia el aseguramiento de la financiacion de
las inversiones, asi como hacia la consecucion del objelivo de estabilidad financiera y retribucion de los
accionistas de la Sociedad dominante.

Por ello, durante 2008 y de acuerdo con la politica marcada por su principal accionista, He Energia ha
mantenido un ralio de apalancamiento del 61,63% ligeramente peor que el 58,26% de 2007, como
consecuencia del incremento de la inversion en EDP Renovaveis, S.A. y del aumento de financiacion del
déficit de tarifa.

Prima de emision de acciones

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

Reserva legal

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

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

Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere et 20% del capital social, esta
reserva s6lo podra destinarse a la compensacién de pérdidas y siempre que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin.

Acciones propias

La Junla General de Accionistas de la Sociedad dominante viene acordando desde 2003 la autorizacion
para la adquisicién de acciones propias por parte de la Sociedad dominante. Al cierre del ejercicio la
Sociedad dominante posee acciones propias con un coste de 4,8 millones de euros, y ha conslituido una
reserva indisponible por idéntico importe, clasificada dentro de Reservas no distribuibles.

Dividendos

El importe total de los dividendos distribuidos por Hidroeléclrica del Cantabrico, S.A. a los Accionistas
durante el gjercicio 2008 ha ascendido a 45,4 millones de euros, equivalente a 1,08 euros por accion. Los
dividendos han sido distribuidos con cargo a reservas voluntarias. En el ejercicio 2007 se entreg6 un
dividendo que ascendid a 80,3 millones de euros, equivalente a 1,91 euros por accion.
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Limitaciones para la distribucién de dividendos

Las reservas distribuibles estan constifuidas por la Prima de emision y las reservas que figuran como
*Otras reservas distribuibles” en el cuadro de movimientos del Patrimonio Neto de esta misma Nota.

Reserva por Fondo de Comercio

La legislacion en vigor obliga a dotar una reserva indisponible equivalente al fondo de comercio que
aparezca en el activo del balance, destinadndose a tal efecto una cifra del beneficio que represente, al
menos, un cinco % del importe del citado fondo de comercio. Con el objeto de cumplir con esta
prescripcion los Administradores de la Sociedad propondran a fa Junta General Ordinaria de Accionistas
la adopcién de un acuerdo consistenie en la cobertura total de la Reserva por fondo de comercio con
cargo a Prima de emisidn, por un importe de 500.889.700,47 euros.

Distribucion del resultado

Una vez adoptado el acuerdo descrito, la propuesta de distribucion del resultado de la Sociedad
dominante correspondiente al ejercicio 2008, formulada por el Consejo de Administracion, para su
presentacion a la Junta General Ordinaria de Accionistas, es la siguiente:

Euros

Bases de reparto:

Pérdidas y ganancias {Beneficios) 60.335.382,46

Reservas de conversidn a Nuevo Plan General Contabitidad 22.658.224,13
82.993.606,59

Distribucién:

Reserva legal 6.033.538,25

Reservas voluntarias 76.960.068,34
82.993.606,59

16, Ingresos diferidos

Los movimientos habidos durante tos ejercicios 2008 y 2007 en este epigrafe del balance de situacion
consolidado han sido los siguientes:
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Miles de Euros
Saldos al 31 .
- Imputado | Reclasific Saldos al 31
dici g;bre /:Jlé?ﬁnir;rgl d’:;j;.ggisio aresultados | acio- Bajas | de diciembre
de 2007 del ejercicio Nes de 2008
Subvenciones oficiales de capital 48.692 230 4.788 (2.988) 14 (1 54) 500,639
Derechos de acomefida y
extensién 82.936 7.207 44,256 {4.194) 10.464 {39) 140630
Derechos de emisidon de gases de
efecto invernadero 7 - 126.202 {126.209} - - -
Otros ingresos a distribuir en varios
ejercicios 69,168 - 21.885 (14.912) | (18.743) (611) 56.787
200.803 7.497 197431 {148.303) (8.268}) (804) 248.056
Miles de Euros
Saldos al 31 .
oo | (el | fcones |oteblgos | - | dadlambe
de 2008 P 1 del ejercicio Nes de 2007
Subvenciones oficiales de capital 44.328 2027 3.812 (2_370) - AR 692
Derechos de acometida y
extension 61.077 - 24.376 (2.517) - 82.936
Derechos de emision de gases de
efecto Invernadero 4131 - 47.909 (52.033) - 7
Otros ingresos a distribuir en varios
glercicios 60.758 - 11.412 (3.002) - 69.168
170.294 2,922 87.509 {59.922) - 200.803




HIDROELECTRICA DEL CANTABRICO, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

La valoracién 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 Ia Nota 7 se detallan los derechos
asignados por €l Plan Nacional de Asignacion al periodo 2008-2012 cubierto por el citado Plan.

Bajo la rabrica de “Otros ingresos a distribuir en varios ejercicios” se recogian al cierre de los ejercicios
2008 y 2007, 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 inversién en inmovilizado material en las plantas de ciclo combinade de Castejon {Nota 4.1).
Asimismo se registran aqui determinados derechos de acometida y verificacién, regulados por sl Real
Decreto 1725/1984, de 18 de julio, que se imputan a resultados en e! pericdo estimado de vida media de
los clientes correspondientes.

El saldo de reclasificaciones del ejercicio 2008 por importe de 8,3 millones de euros ha sido basicamente
traspasado como un saneamiento de Aclivo financiero no corriente — Préstamos y cuentas a cobrar no
corrientes.

El importe de 14,8 millenes de euros de Otros ingresos a distribuir en varios ejercicios imputados al
resuitado de 2008 incluye un importe de 12 millones de euros descrito en la Nota 4.1) y correspondiente a
derechos de alta de la actividad gasista.

17. Provisiones

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2008 y 2007 en el capitulo "Provisiones” del balance de
sitluacion consolidado, han sido los siguientes:

Miles de Euros
Saldo al 31 | Varlaciones ) Aplicacion N Saldo al 31
Pasivo no corriente de diclembre en el Botaciones ﬁg:;as' de gi?:)ansg de diciembre
de 2007 Perimetro tesoreria de 2008
Provision para pensiones y
obligaciones similares 38.643 - 4.155 - (1.921) - 40.877
Provisiones para planes de 52,300
reestructuracién de plantilla ’ - 3.563 - (5.022) - 50.850
Otras provisicnes 64.836 245 6.001] (13.024) (4.454) - 53.694
155.788 245 13.809 | (13.024) {11.397) - 145.421
Pasivo corrlente
Derechos de emision de gases
de efecto invernadero 71.595 - 139.574 - (71.595) - 139.574
Otras provisiones trafico 80.867 {1.809) 60.007 - (9.968) {980) 147.217
162.562 (1.809) 208.581 - {81.563) {980) 286.7H1
Miles de Euros
Saldo al 31 Aplicacién . Saldo al 31
Pasivo no corriente de diciembre Aléfﬁnir;ril Dotaciones ﬁ{;’;‘g de x:cijjanséz de diciembre
de 2008 P tesoreria de 2007
Provisién para pensiones y
obligaciones similares £8.000 134 2,915 {3.820} {11.758) | (7.837) 38.643
Provisiones para planes de
resstructuracion de plantilla - - 31.813 (272} (4.003}) 24.771 52.309
Otras provisiones 59.555 9.013 18.406 - (3.839) | (18.299) 64.836
118.564 9.147 §3.134 (4.082) {19.600){ (1.365) 155.788
Pasivo corriente
Derechos de emisidn de gases
de efecfo invernadero 204.443 - 49,881 - {182.729) - 71.595
Provisiones para planes de
reestructuracion de plantilla 16.605 - - - - (15.605) -
Otras provisiones trafico 41.927 2.227 43.449 - - 3.364 90.967
261.975 2,227 93.330 - (182.729) | {12.241) 162.562

Se ha incluido en la columna “Aplicacion de tesoreria” la entrega de derechos graiuitos de emision de
CO2 realizada en 2008 y 2007 como liquidacién de las emisiones realizadas en los ejercicios 2007 y

2006.
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Provisiones para pensiones y obligaciones similares

Los principales compromisos que He Energia mantiene con su personal activo y jubilado se corresponden
con prestaciones definidas, si bien estos compromisos con su personal estan cubierios mediante fondos
internos de pensiones.

£l desglose en mayor detalle del movimiento de estas provisiones en 2007 y 2008 es el siguiente:

Miles de Euros
Provision a 1 de enero de 2007 59.009
Coste por servicios corrientes 631
Exteriorizacion de riesgos por pensiones {8.720)
Desviacion actuarial {3.820)
Pagos {3.038)
Actualizaclén financiera (Nota 25} 2.284
Traspaso a provisiones para reestruciuracion {7.837)
Otros movimientos 134
Provisién a 31 de dictembre de 2007 38.643
Coste por servicios cormientes 492
Desviacion acluarial 1.680
Pagos {1.921)
Actualizacién financiera (Nota 25) 1.031
Otros movimientos 152
Provision a 31 de diciembre de 2008 40.877

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

Compromisos de prestacién definida

Se recogen bajo este epigrafe las obligaciones que para con el personal activo y pasivo tiene He Energia
en concepto de disfrute de suministro bonificado de energia eléctrica y gas. Las provisiones recegidas por
este concepto al 31 de diciembre de 2008 en el balance de situacién consolidado ascienden a 35,6
millones de euros (32,5 millones de euros al 31 de diciembre de 2007).

Asimismo, He Energia dispone de provisiones por imporie de 5,4 millones de euros para hacer frente a
otros compromisos menores con su personal active y pasivo (6,1 millones de euros al 31 de diciembre de
2007).

Compromisos de aportacién definida

Adicionalmente a estos compromisos, el personal actualmente en active 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 He Energia a estos planes durante 2008 y 2007 han ascendido a 3,9
{Nota 23) y 3,8 millones de euros, respectivamente.

Provisiones para planes de reestructuracion de plantilia

Tal como se describe en la Nota 4.m} se incluye asimismo en este epigrafe una provision correspondiente
al valor actual actuarial de los costes fuluros de la terminacion de la relacién laboral con aguellos
frabajadores a los cuales al cierre del gjercicio haya comunicado su deseo de rescindir su vinculacion
laboral y respecio de los cuales estime que aceptaran la oferfa de rescision. Se incluye aqui tanto el
personal que finalizé su relacion laboral con He Energia en ejercicios anteriores a 2007 y que se
encuentra aln en situacién de prejubilacién, como el personal que se estima que se acogera a la
Disposicién Adicional Primera del Convenio Colectivo de Grupo Hec Energia que fue aprobado en
diciembre de 2007 y que regula el régimen de prejubilaciones para 200 personas exclusivamente durante
¢l periodo de vigencia del convenio, 2007-2012,
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La variacién del valor de la provisién motivada por cambios en las hipdtesis actuariales ha sido registrada
con contrapartida en “Olras reservas por resultados reconocidos en patrimonio neto”, por un importe de
1,8 millones de euros.

Otras provisiones no corrientes
Hc Energia recoge bajo este eplgrafe del pasivo no corriente, principaimente:

- Tal como se indica en la Nota 4.m) el batance de situacion consolidado adjunto al 31 de diciembre
de 2008 incluye una provision por importe de 20,7 millones de euros (20,7 millones de euros al 31
de diciembre de 2007) para hacer frente a los costes de predesmantelamiento de la central nuclear
de Trille, 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.

- Provisiones que se esliman necesarias para hacer frente a las responsabilidades probables
nacidas de reclamaciones u obligaciones pendientes de cuantia no determinada y compromisos
similares. El importe de 1a provisidn al 31 de diciembre de 2008 asciende a 30 millones de euros
{44,1 millones de euros al 31 de diclembre de 2007).

Provisiones corrientes

Bajo este epigrafe del pasivo corriente del balance de situacién consolidado se incluye la provision por
Derechos de emisién de gases de efecto invernadero descrita en las Nofas 4.b) y 4.m), por un total de
139,6 millones de euros (71,6 millones de euros al 31 de diciembre de 2007).

Adicionalmente se registra aqui la provisién por contralos de cardcter oneroso, por importes de 13,3 y 5,6
millones de euros al 31 de diciembre de 2008 y de 2007, respectivamente (Nota 4.m).

Asimismo se registra deniro de estas provisiones un importe de 132,5 millones de euros (83,2 millones de
euros al 31 de diciembre de 2007) relativo a la reduccién prevista en el Real Decreto Ley 11/2007 y «l
Real Decreio Ley 3/2006 en relacion con los derechos de emisidn de gases de efecto invernadero
asignados gratuitamente, que ha sido constituida con cargo a Otros gastos de explotacién (Notas 3 y 4.h).

18. Deudas financieras

El desglose de las deudas financieras corrientes y no corrientes al cierre de los ejercicios 2008 y 2007 es
comao sigue;

Miles de Euros

2008 2007
Pasivo no corriente:
Deudas con entidades de crédito 7.076 29.542
Deudas con empresas vinculadas (Nota 14} 1.418.980 990.251
Otras deudas financieras 426.849 403.358
Instrumentos financieros derivados - -

1.852.905 1.423.151
Pasivo corriente:
Cbligaciones y otros valores negociables emitidos 425.450 312.694
Deudas con entidades de créditc 9.106 85.490
Deudas con empresas vinculadas (Nota 14) 212.930 101.110
Instrumentos financieros derivados 37.667 6.834

685.153 506.128

El tipo de interés efectivo de las deudas financieras con empresas vinculadas ha sido en el gjercicio 2008
de aproximadamente un 5,50% (4,64% en 2007). El tipo efectivo de las obligaciones y valores emilidos ha
sido del 4,68%: en tanlo que para la deuda con entidades de crédito ha sido del 4,57% {4,18% y 4,41%
respectivamente en 2007).
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las diferencias entre el valor contable y el valor razonable de las deudas corresponden a obligaciones
emitidas, pagarés, y a préstamos de EDP a tipo fijo por un nominal de 614,7 millones de euros. En ¢ caso
de los pagarés emitidos al descuento, su valor contable es igual a su nominal minorado en el importe de
los intereses implicitos pendientes de devengo. El importe asi determinade es inferior en
aproximadamente 2,7 millones de euros al valor que se determinaria mediante el descuento de flujos
futuros a tipos de interés de mercado (7,5 millones de euros de exceso en 2007). El valor nominal de los
préstamos a fipo fijo es asimismo inferior en aproximadamente 74,3 millones de euros al valor que se
determinaria mediante el descuento de flujos futuros a tipos de interés de mercado.

a) Deudas con entidades de crédito

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007 los importes dispuestos de los créditos y préstamos pendientes de
vencimiento eran los siguientes:

Miles de Furos
2008 2007

Corriente No corriente Corriente No corriente
Préstamos 1.392 7.076 8.836 20542
Lineas de crédito 7.026 - 75.846 -
Deudas por intereses 688 - 808 -
9.106 7.076 85.490 29.542

Préstamos

Al cierre del ejercicio 2008 el Grupo tenia basicamente un préstamo recibido por la sociedad filial Sinova
medioambiental, S.A. que devenga un interés variable referenciado al Euribor y tiene su vencimiento final
en enero de 2016. Los préstamos existentes al cierre del gjercicio anterior correspondian bésicamente a
préstamos suscritos por sociedades pertenecientes al Subgrupo Naturgas que, a pesar de lener
vencimientos a largo plazo, han sido liquidados en su mayor parte en el ejercicio 2008.

Lineas de crédito

He Energia tiene diversas lineas de crédito firmadas con distintas entidades de crédito con vencimiento a
corto plazo. Los intereses devengados se encuentran referidos al euribor mas un diferencial. Al 31 de
diciembre de 2008 el Grupo tenia un importe de 158 milfones de euros en lineas de crédito no dispuesias
{41 millones de euros al 31 de diciembre de 2007).

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

Al 31 de diciembre de 2008 y de 2007, se han cumplido y se prevén cumplir todas las condiciones y
clausulas de obligado cumplimiento estiputadas en los contratos de préstamos y créditos.

Vencimientos
Al 31 de diciembre de 2008, el calendario de amortizacién de los saldos de los préstamos y créditos
clasificados a largo plazo, todos ellos nominados en euros, era el siguiente:

Miles de Euros
2010 g07
2011 907
2012 a07
2013 807
2014 y siguientes 3.448
Total largo plazo 7.076
b) Obligaciones y otros valores negociables emitidos

Al 31 de diciembre de 2008, el apartado de "Deuda financiera” correspondiente a “Pasivos financiercs con
entidades de crédito” incluye el saldo vivo de pagarés emitido por He Energia, a fravés del programa de
pagarés registrado en la Comision Nacional del Mercado de Valores con fecha 10 de abril de 2008, el cual
tenia un pfazo de validez de un afio. Los valores emitidos durante el ejercicio 2008 tienen su vencimiento
en un plazo inferior a un afo desde la fecha de cierre del ejercicio 2008, por lo que toda la deuda de este
tipo figura clasificada como corriente. Estos pagarés han devengado durante 2008 un interés efectivo
equivalente del 4,68% anual.
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El saldo al 31 de diciembre de 2007 correspondia en su fotalidad al saldo vive de pagarés emitido por el
Grupo a través del programa de pagarés registrado en la Comisién Nacicnal de! Mercado de Valores con
fecha 12 de abril de 2007, Esios pagarés devengaron durante 2007 un interés equivalente al 4,18% anual.

c) Instrumentos financieros derivados
El detalle al 31 de diciembre de 2008 de la composicidn de los saldos que recogen la valoracion de los

derivados vivos a dicha fecha es como sigue:

Miles de Euros

Valor
r(a;;g:gl: Nocional Ver:ilit;lltl?gnto Activo Pasivo
euros)
Cobertura de flujos de efectivo
Swap de tipo de interés 84 6 | Millones euros | 31/12/2009 - 84
Forwards de divisas formalizados en USD 0.234 471 | Millones USD 31/01/2009 849} 10.082
Derivados de combustibles:
-Carbdn 5.094 1.329 | Miles de Tm. 31/12/2009 5.094
-Brent 5.496 867 | Miles de Tm. 31122009 5.496
-Brent 751 | 423.030 | Miles de Mwh. | 31/12/2009 751
-Brent 483 | 66.257 | Miles barriles 08/01/2009 (483)
-Otros productos petroliferos 100 | 27.875 | Millones btu. 08/01/2009 100
1.217} 20.756
No Cobhertura
Forwards de divisas formalizados en USD 145 3 | Mitlones USD 30/12/2009 145
Derivados de compraventa de energia 15.873 | 700.800 31/12/2009 15.873
Derivados de combustibles:
-Carbén 893 15 | Miles de Tm. 31/05/2009 893
-Brent 66 66 | Miles de Tm. 31/03/2009 66
66| 16.211
1.283] 37.667

La deuda referenciada a tipo de interés fijo una vez consideradas las coberiuras a través de fos derivados
contratados, al 31 de diciembre de 2008, asciende a 5,8 millones de suros (13,1 millones de euros al 31
de diciembre de 2007). La deuda a tipo de inlerés variable esia referenciada basicamente al Euribor.
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E! detalle al 31 de diciembre de 2007 de la composicién de los saldos que recogen la valoracion de los
derivados vivos a dicha fecha es como sigue:

Miles de Euros
Valor '
%ﬁ’gfg’: Nocional v er?ciit;nn?:n to Aclivo Pasivo
euros)
Cobertura de flujos de efectivo
Swap de tipo de interés 131 10,2 | Millones euros 03/01/111 131
Forwards de divisas formalizados en USD 559 30,2 | Millones USD 31M12/08 - 559
Derivados de combustibles:
-Carbén 17.769 219 | Miles de Tm. 3112/08 17.769 -
-Brent 6.371 522 | Miles de Tm. 30/06/08 6.371 -
-Brent 106 561 | Miles de Mwh, 3112/08 106 -
-Brent 270 378 | Miles barriles 31/12/08 270 -
-Otros productos petroliferos 1.621 112 | Miles de Mwh. 3112/08 1.621 -
-Otros productos petroliferos 372 662 [ Millones btu. 31112108 372 -
26.640 559
No Cobertura
Forwards de divisas formalizados en USD 6.275 154 | Millones USD 15/01/09 - 6.275
Derivados de combustibles;
-Carbén 3.329 45 | Miles de Tm. 31/03/08 3.329 -
-Brent : 2.185 222 | Miles de Tm. 30/11/08 2.185 -
5.514 6.275
32.154 6.834
19, Impuesto sobre las ganancias

Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. y sus socledades dependientes presentan individualmente sus
declaraciones de impuestos de acuerdo con las normas fiscales aplicables. No obstante, la liquidacion
det Impuesto sobre Soctedades de las principales compafiias del grupo se realiza aplicando las normas
especificas del Régimen Especial de Consolidacion Fiscal, contenidas en los ariiculos 64 a 82 del Real
Decreto Legistativo 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 tributacidn en régimen de declaracion
consolidada en el ejercicio 2007 son ademas de Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. como Sociedad
Dominante del mismo: Hidrocantabrico Gestion de Energia, S.L.U., Hidrocantdbrico Energia, S.A.U.,
Hidrocantabrico Cogeneracién, S.L.U., Hidrocantabrico Dislribucion Eléctrica, S.A.U., Hidrocantabrico
Scluciones Comerciales, S.A.U., Hidrocantabrico Servicios, S.AU., Hidrocantdbrico Explotactdn de
Redes, S.A.U., Hidrocantabrico Explotacion de Centrales, S.A.U., Electra del Llobregat Energia, S.L.,
Ambitec Laboratorio Medioambiental, S.A., Fuerzas Eléctricas de Valencia, S.A., Sinova Medioambiental,
S.A., Ceramica Técnica de lliescas Cogeneracién, S.A., Mazarrén Cogeneracidn, S.A., Renovamed, S.A,,
Energia e Industria de Toledo, S.A., Tratamientos Medicambientales Sierra de la Tercia, S.A. e Iniciativas
Tecnolégicas de Valorizacidn Industrial de Residuos, S.A.

El resto de las entidades dependientes del Grupo presenta individualmenie sus declaraciones de
impuestos, salvo el caso de varias sociedades del subgrupe Nafurgas Energla, asi como el de las
sociedades Patrimonial de la Ribera del Ebro, S.L. y Eléctrica de la Ribera del Ebro, S.L. que presentan
una liquidacién aplicando las normas especificas del Régimen Especial de Consolidacion Fiscal.
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El detalle de aclivos y pasivas por impuestos diferidos por tipos de activos y pasivos es como sigue:

Miles de euros
Activos Pasivos Netos
2008 2007 2008 2007 2008 2007
Activo fijo material 5.815 7.742 (54.933) (72.472) {49.118) {64.730)
Activo intangible 11.879 - | (163.861) | (118.319) | (151.782) | (118.319)
Otros activos financleros - - (61.148) - (61.146) -
Instrumentos financieros derivados 7.940 1.883 (103) (8.931) 7.837 (7.048)
Activos corrientes (55) - (55)
Prestaciones a empleados 29.610 30.000 (6.809) 29610 23.191
Provisiones 13.810 12.382 {5.143) (20,105) 8.667 {7.723)
Ingresos diferidos 10.382 13.178 (430) - 9.952 13.178
Derechos por deducciones y
bonificaciones 27,689 1.958 - 27.689 1.958
Otros 2.910 6.842 {2.348) (1.578) 562 5.264
110.035 73.985 | (287.764) | {228.269) | (177.729) | (154.284})
Movimiento en el afio (23.445) (17.252)

Estos impuestos diferidos se presentan, al cierre del ejercicio 2008, en et activo y el pasivo por importes
de 33,0 y 210,9 millones de ewros, respectivamente (3,4 y 157,7 millones de euros en 2007); debido a
que, tal como se explica en la Nota 4.q), las entidades que presentan su liquidacién por el impuesto sobre
las ganancias de acuerdo a las normas especificas del Régimen Especial de Consolidacion Fiscal,
compensan entre si sus activos y pasivos por impuestos corrientes y adicionalmente los activos y pasivos
por impuesto sobre las ganancias diferidos corresponden a la misma autoridad fiscal, y al mismo sujeto
pasivo o bien a diferentes sujetos pasives que pretenden liquidar o realizar fos activos y pasivos fiscales
carrientes por su importe neto o realizar los aclivos y liquidar los pasivos simultaneamente, en cada uno
de los ejercicios fuluros en los que se espera liquidar o recuperar imporles significativos de activos o
pasivos por impuestos diferidos.

El detalle de la variacion de los impuestos diferidos por tipos de activos y pasivos que ha side 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
2008 2007
Active fijo material 15.612 266
Activo intangible {33.464) (23.819)
Otros activos financieros (40.838) (581}
Instrumentos financieros derivados (227) (1.825)
Activos corrientes -
Preslaciones a empleados 5.423 10.367
Provisiones 16.390 7.677
Ingresos diferidos (3.227) 1.555
Derechos por deducciones y bonificaciones 5.211 (186)
Qfros {4.6486) (1.797)
Total (39.766) (8.323)

El detalle de la variacion de los impuestos diferidos por tipos de activos y pasivos que ha sido reconocida
confra Ingresos y gastos reconocidos en el patrimonio nelo, por el concepio de impuesto sobre las
ganancias diferido es como sigue

Miles de euros
2008 2007
Instrumentos financieros derivados 15.112 (7.634)
Activos financieros disponibles para la venta (20.708) -
Prestaciones a empleados 997 {1.295)
Total (4.599) (8.929)
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Asimisme han sido reconocidos lmpuestos diferidos activos por importe de aproximadamente 20,5
millones de euros cuya contrapartida ha side el epigrafe Ingresos diferidos del balance de situacién
consolidado adjunto, tal como se describe en la Nota 4.1).

El importe total de los activos por impuestos diferidos con vencimiento estimadeo a un plazo inferior a doce
meses ascendia a 26,3 y a 11,1 millones de euros, respectivamente al cierre de los ejercicios 2008 y
2007.

Asimismo los pasivos por impuestos diferidos con vencimiento estimado a un plazo inferior a doce meses
ascendia a 3,3 y a 15,7 millones de euros, respectlivamente al cierre de los ejercicios 2008 y 2007,

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

Miles de euros

2008 2007
impuesto corriente
Del ejercicio 25.387 75.277
Deducciones fiscales (9.461) (3.080)
15.926 72197

Impuestos diferidos
Origen y reversion de diferencias temporarias 39.766 16.915

Cambios en tipos impositivos - (8.592)
30.766 8.323
De las actividades continuadas 55.692 80.520

La relacién existente entre el gasto por impuesto sobre las ganancias y el beneficio de las aclividades
confinuadas es como sigue:

Miles de euros
2008 2007
% Importe % importe

Beneficio / (Pérdida) del ejercicio antes de impuestos de 348.110 288.082
actividades continuadas ' :

impuesto al 30% - 32,5% 3¢ 104.433 32,5 93.627
Diferencias en tasa fiscal sociedades dependientes {3.357) {5.725)
Gastos no deducibles 3.581 4.021
Efecto de modificaciones en tipos impositivos (8.592)
Deducciones y bonificaciones del ejercicio corriente (9.461) (3.080)
Ingresos no tributables y otros conceptos {39.504) 269
Gasto por impuesto sobre las ganancias 55.692 80.520

El tipo impositivo aplicable en el ejercicio 2008 en territorioc comin ha sido del 30% (32,5% en 2007); 28%
en el caso de las sociedades fiiales del subgrupo Naturgas Energia residentes en la Comunidad
Auténoma del Pals Vasco.

Por otra parte, de conformidad con la normmativa en vigor, todos los impuestos anticipados y diferidos

correspondientes a territorio comiin quedaron registrados a una {asa del 30% al cierre de 2007 por ser
este el tipo impositivo aplicable desde el inicio de!l ejercicio 2008 en ese tersitorio.
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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
prescripelon. Tras la inspeccion fiscal de los ejercicios 2002 a 2005 concluida en 2008, las sociedades
que conforman ef Grupo consolidado fiscal encabezado por Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. tienen al
31 de diciembre de 2008 abiertos a inspeccién los ejercicios 2006 a 2008 para los principales impuestos
que le son aplicables, excepto el Impuesto sobre Sociedades que sélo tiene abierios a inspeccion los
afios 2006 a 2007, al no haberse presentado acdn la declaracidn correspondiente al gjercicio 2008. El
restltado de la inspeccién ha supuesto basicamente el pago de 13,9 millones de euros consecuencia de
la diferente interpretacién sobre la fecha de inicio de la deducibilidad fiscal del fondo de comercio de
fusion.

El resto de sociedades tienen abiertos a inspeccion al 31 de diciembre de 2008 los impueslos que les son
de aplicacion por los ejercicios no prescritos.

Bases Imponibles negativas de ejercicios anteriores

El Grupo coensolidado fiscal encabezado por Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. no fiene al 31 de
diciembre de 2008 bases imponibles negativas de ejercicios anteriores pendientes de compensacion.
Determinadas sociedades que han entrado a formar parte del Grupo fiscal de Hidroeléctrica del:
GCantabrico, asi como ofras sociedades, disponen de bases imponibles negativas pendientes de
aplicacion, cuyo detalle es el siguiente:

Miles de

Base imponible negaliva originada en el gjercicio : Euros
2000 y anteriores 1.595
2001 2.320
2002 652
2003 848
2004 63
2005 1.431
2006 8.633
2007 15.584
31.126

Debido a la incertidumbre sobre su recuperabilidad futura, Gnicamente un importe de aproximadamente
1,5 millones de euros de la cuota correspondiente a estas bases imponibles se encuentra registrado en el
aclivo del balance de situacién consolidado adjunto.

Asimismo figuran registrados en el balance consolidado adjunto otros créditos fiscales por deducciones y
bonificaciones por imporie de aproximadamente 5,6 millones de eurcs; mientras que deducciones por
importe total de aproximadamente 18,8 millones de euros no han sido reconocidas contablemente debido
a las incertidumbres existentes respecto a su recuperabilidad.

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

Miles de Euros
2008 2007
Ventas

Ventas de Energia Eléctrica 1.500.748 1.198.308
Ventas de Gas 1.112.156 820.067
Ventas de residuos y otros 217.089 32.437
2.829.993 2.050.812

Prestacién de Servicios
Energia Eléctrica 18.087 15.288
Gas 49.324 64,943
Otros 5.924 1.304
73.335 81.535
Ingresos ordinarios 2.903.328 2.132.347

En los ejercicios 2008 y 2007 la actividad def Grupo He Energlia se ha desarrollado principalmente en los

mercados geograficos de Asturias, Navarra y Pais Vasco.
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21. Otros ingresos y Otros gastos de explotacién
A continuacion se muestra el desglose del epigrafe Ofiros ingresos:

Miles de Euros
2008 2007
Otros ingresos diferidos transferidos a ingresos 2.954 1.853
Beneficios en enajenacién de aclivos 9.223 9,392
Provisiones aplicadas a ingresos 13.024 -
Otros ingresos 22195 29141
47.396 40.386

En cuanto a Otros gastos de explotacion, incluyen basicamente la dotacion a la provisién corriente por
Otras operaciones de frafico por importe de 63,6 millones de euros, junte al gasto en Tributos por importe
de 37,3 millones de euros; correspondiendo el importe restante a ofros conceplos de gaslo. La
mencionada dotacién a la provisién esta relacionada, en un importe de 49,3 millones de euros, con la
reduccion prevista en el Real Decreto Ley 11/2007 y el Real Decreto Ley 3/2006 en relacion con los
derechos de emisién de gases de efecto invernadero asignados gratuitamente (Notas 3 y 4.h).

22. Consumo de materias primas y consumibles
Miles de Euros

2008 2007
Compras de energia
Compras de electricidad 343.535 98.287
Compras de gas 880.694 548.639
Variacion de existencias de gas {13.150} (4.263)

1.211.079 642.663
Consumo de materias primas y otros consumibles
Compras de malerias energéticas 646.160 434.086
Variacién existencias de materias energéticas (7.134) 14.175
Consumo {neto de subvencién) de derechos de emisién de CO2 13.679 1.180
Compras de otros aprovisionamientos 13.706 11.363
Variacién existencias de otros aprovisionamientos (4.616) (3.188)

661.795 457.626
Otras compras y gastos externos
Servicios de acceso a redes eléctricas 165.048 129.089
Servicios acceso y logistico de gas 20.883 25.628
Ofros gaslos externos 15.899 22.283
201.830 177.010
2.074.704 1.277.299

El importe de Derechos gratuitos de emision de gases de efecto invernadero imputado como menor gaslo
por derechos de emisién de CO2 ha ascendide a aproximadamente 126 millones de euros (52 millones en
2007},

23. Gastos de retribucion a los empleados
Miles de Euros
2008 2007

Sueldos, salarios y asimilados 89.392 85.165
Indemnizaciones finalizacion de contratos 1.930 1.213
Cargas sociales 22477 20.636
Plan de pensiones (Aportacidn Definida) {(Nota 17} 3.883 3.793
Provisiones para pensiones, reestructuracién y similares 4676 32.060
Capitalizacién de mano de obra (10.447) -

111.911 142.867
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El nimero medio de personas empleadas durante el ejercicio 2008 fue de 1.654.

categorias ha sido la siguiente:

N° Medio
Empleados

Categoria Profesional:
Directivos
Técnicos supericres
Té&cnicos medios
Otros

91
343
384
836

1.654

El nimero medio de empleados durante el gjercicic 2007 fue de 1.605 personas.

La plantilla, distribuida por sexos, al cierre de 2008, es como sigue:

La distribucion por

Categoria Profesional:
Direclivos
Técnicos superiores
Técnicos medios
Otros

Hombres Mujeres
85 11

244 93

307 74

672 138
1.308 318

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

personas que lo integran es mujer.

24, Amortizaciones y provisiones

Dotaciones amorlizaciones activos inlangibles
Dotaciones amortizaciones inmovilizado material
Dotacidn a ias provisiones por imparidad

Ofras provisiones de inmovilizado

Miles de Euros

2008 2007
683 724
189.620 185.503
3.155 10.698
- (4.100)
193.458 192.825
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25, Ingresos y gastos financieros
Mites de Euros
2008 2007
Ingresos:
De participaciones en capital 43 36
De ofros valores negociables 693 274
Otros intereses e ingresos asimilados
con terceros 14.695 10.526
con sociedades asociadas - 9
con entidades vinculadas 12.218 17.803
Ingresos procedentes de Instrumentos financieros derivados
con terceros - -
con entidades vinculadas 6.131 10,900
Diferencias positivas de tipo de cambio 11.786 1.233
Capitalizacién de Costes por intereses 8.609 12.977
54.175 53.758
Gastos:
Gastos financieros y asimifados:
por deudas con sociedades del Grupo {88.023) (54.943)
por deudas con sociedades asociadas 61} (622)
por deudas con terceros {29.437) (28.377)
por instrumentos financieros derivados cen terceros - -
por instrumentos financieros derivados con entidades vinculadas {22.213) (4.308)
Actualizacion financiera fondos de pensiones (Nota 17) - (2.284)
Actualizacion financiera otras provisiones {15.169) (2.728)
Otros costes financieros (1.286) (1.328)
Diferencias negativas de tipo de cambio (9.345) (5.257)
Correcciones valorativas (2.645) 626
{168.179) {89.214)
Resultados financieros netos {114.004) (45.4586)

Durante el ejercicio 2008 han sido capitalizados dentro del inmovilizado malerial intereses por importe de

8,6 millones de euros {13 millones de euros en el ejercicio 2007).

26. Beneficios en enajenacién de activos no corrientes
Miles de Euros
2008 2007
Beneficios por efecto de la dilucion de participaciones
contabilizadas por el método de 1a participacién (Nota 9) 136.310 248
Perdidas en la enajenacion de empresas asociadas 1.946 -
Resuitados financieros netos 138.256 248

27. Combinaciones de negocios

Las principales operaciones realizadas en 2008 estan descritas en la Nota 2.d); los efectos que estas
adquisiciones han tenido, desde la fecha de adquisicién, sobre fa cuenta de pérdidas y ganancias de!
ejercicio no han sido relevantes.

77



HIDROELECTRICA DEL CANTABRICO, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

El detalle agregado del coste de fas combinaciones, del valor razonable de los activos netos adquiridos y
del fondo de comercic, de 2008 se muestran a continuacion:

Miles de

Euros

Efectivo entregado en la adquisicion 17.056
Total coste de la combinacion 17.056
Valor razenable de los activos adquiridos 9.805
Fondo de comercio 7.251
17.056

Como consecuencia del proceso de asignacidn del coste de estas combinaciones de negocios fueron
asignados come mayor valor del inmovilizado tangible y de Otros activos intangibles (diferentes del fondo
de comercio) unos importes de 4,8 y 1,5 millones de euros, respectivamente. Asimismo fue asignado a
mayor valor de existencias un importe de aproximadamente 1 millon de euros.

El efeclivo total destinado a la adqguisicion de sociedades ascendid a 290 millones de euros, incluyendo
basicamente 260 millones relacicnados con la ampliacion de capital de EDP Renovaveis, S.A. descrita en
la Nota 2.d) y 10,3 millones de euros correspondientes a la adquisicion del 30% de Septentrional de Gas y
del 50% del subgrupo Millennium, consecuencia de las cuales ha surgido un fondo de comercio de 3,8
millones de euros.

A continuacidén se muestran, agregadas, las principales magnitudes de! aclivo y del pasivo de las
combinaciones de negocios realizadas en 2008, que han supuesto nuevas enfradas en el perimetro de
consolidacion:

Miles de

Euros

Activo Tangible 29.608
Total Activo 35.314
Total pasivo corriente y no corriente 32.408
Activos netos 2.8906

Las principales operaciones realizadas en 2007 estdn descritas en ef Anexo | y corresponden
fundamentalmente a la adquisicidn de las sociedades sujelas al Régimen Especial de generacién eléctrica
que realizan su actividad fuera del ambito de las energias renovables efectuada a Nuevas Energfas de
Occidente (NEO Energia) perteneciente, como He Energia, al grupo EDP. Las principales magnitudes del
balance y de la cuenta de pérdidas y ganancias de estas sociedades adquiridas se observan en la Nota
36 de Informacién por segmentos, en la parte correspondiente al ejercicio 2007, en la que se observa la
significativa actividad de Régimen Especial. La diferencia entre ef precic pagado y el valor contable de los
activos netos adquiridos resulté de escasa significacion y fue asignada en su totalidad al Activo fijo
material.

28. Pasivos contingentes

No han sido identificados al clerre de los ejercicios 2008 y 2007 pasivos contingentes de significacion
cuyo desglose en las presentes cuentas anuales resultara necesario para una adecuada comprension de
la situacién econdmica vy financiera de He Energia. Las estimaciones realizadas para la formulacion de
las cuentas anuales consolidadas se han descrito en la Nota 6.
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29, Garantias comprometidas con terceros

Al 31 de diciembre de 2008 He Energia tenia concedidas garantias ante ferceros por importe de 296,3
millones de euros (348,8 milones de euros al cierre del ejercicio 2007), de las cuales, las mas
significativas son las siguientes:

- Diferentes contratos de crédito, con un limite de 313,6 millones de euros (328,9 millones de euros
al 31 de diciembre de 2007) e instrumentados en cuentas corrientes de crédito, para otorgar
garantias a la Compaiiia 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 Produccion de Energla 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 128,4 millones de
euros (163,2 millones de euros al 31 de diciembre de 2007). En ningiin caso esias garantias
significan un mayor endeudamiento del Grupo. El pasivo relacionado con estas garantias esta
recogido bajo el epigrafe "Acreedores Comerciales” del balance de situacién consolidado adjunto.

- Avales bancarios ante terceros por imporie de 167,9 millones de euros {142,2 millones de euros al
31 de diciembre de 2007).

El Grupo estima que los pasivos que pudieran derivarse de las garantias prestadas al 31 de diciembre de
2008 y 2007, si los hubiera, no serian significativos.

30. Informacién refativa a los miembros del Consejo de Administracion

Durante el ejercicio 2008, la Sociedad Dominante ha satisfecho a los miembros del Consejo de
Administracién, tanto por su dedicacion a las funciones propias del Consejo de Administracién como, en
su caso, por su condicion de empleados de Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A., unas retribuciones
dinerarias por importe de 518 miles de eurcs, {en el ejercicio 2007 353 miles de euros). El importe del
pasivo total por las obligaciones contraidas en materia de pensiones y similares en ejercicios anteriores
con respecto a anliguos administradores y personas vinculadas a estos, al 31 de diciembre de 2008, es
de aproximadamente 2,4 millones de euros (2,5 millones de euros al 31 de diciembre de 2007). Asimismo
se han concedido anticipos por imporie de 3 miles de euros.

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

Los Administradores de la Sociedad dominante, en cumplimiento del articulo 127 ter4 de la Ley de
Sociedades Andnimas, han manifestado que no han mantenido cargos de responsabilidad en sociedades
con el mismo, andlogo o complementario género de actividad al que desarrolla la Sociedad dominante del
Grupo He Energia, ni han realizado actividades por cuenta propia o ajena en ofra sociedad con el mismo,
analogo o complementario género de actividad al que desarrolla fa Sociedad dominante del Grupo He
Energla, con excepcion de lo indicado en el cuadro siguiente (que incluye no sélo informacion externa
sino también a las propias compafitas del Grupo He Energia):

Nombre o denominacion social del miembro

del érgano de administracion Denominaciaon sacial de la entidad Cargo

Presidente Consejo

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

Miembro Consejo

Nuevas Energias de Occidente, S.L. Administracion

Miembro Consejo

EDP Renovaveis S.A. Administracién

Persona fisica
representante de
Enagas, S.A. persona juridica
miembro Consejo
Administracion
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Nombre o denominacién socia! del miembro
del drgano de administracion

Denominacion social de la entidad

Cargo

Jodo Manuel Manso Neto

Naturgas Energfa Grupo, S.A..*

Eléctrica de la Ribera del Ebro, S A*

HidroCantabrico Energfa, S.AU.*

HidroCantabrico Gestién de Energla,
S.ALY

EDP Energias de Porlugal, S.A.

EDPGestao da Produgaco de Energia,
S.A.

EDP Gas 5.G.P.8., 8.A.
EDP Gas Il 8.G.P.S,, S.A.

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

EDP Investimentos S.G.P.S., S.A.

EDP Géas GPL - Comércio de Petréleo
Liquefeito, S.A.

EDP Finance, B.V.

EDP Renovaveis, S.A.

EDP Energlas de Portugal, S.A.
Sucursal en Espaiia

Operador del Mercado ibérico de
Energia — Polo Espaiiol, S. A.

Vicepresidente
Consejo
Administracion

Presidente Consejo
Administracion

Presidente Consejo
Administracion

Administrador
Unico

Miembro Consejo
Administracion

Presidente Consejo
Administracién

Presidenle Consejo
Administracion

Presidente Consejo
Administracién

Presidente Consejo
Administracion

Presidente Consejo
Administracién

Presidente Consejo
Administracion

Representante

Miembro Consejo
Administracion

Representante

Presidente Consejo
Administracion

Jorge P. da Cruz Morais

Affins — Servigo de Assislencia e
Manutengao Globa, S.A.

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

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

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

EDP — Solugoes Comerciais, S.A.

EDP Comercial — Comercializacao de
Energia, S.A.

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

EDP Serviner — Servigos de Energia,
S.A.

Naturgas Energia Grupo, S.A.

Portgas — Sociedade de Produgao e
Distribucao de Gas, S.A.

Administrador

Gerente

Administrador
Administrador

Administrador

Presidente Consejo
Administracién

Presidente Consejo
Administracidn

Administrador

Presidente Consejo
Administracion

Miembro Consejo
Administracion

Administrador
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Nombre 0 denominacion social del miembro
del érgano de administracién

Denominacién soclal de la entidad

Cargo

Fernando Bergasa Caceres

Naturgas Energla Grupo, S.A*

Infraestructuras Gasistas de Navarra,
SL*

Naturgas Energla Parlicipaciones,
SAUX

Naturgas Energfa Comercializadora,
SALUX

Porlgas, Sociedade de Producao e
Distribuicao de gas, S.A.

Natirgas Energla Servicios, S AU

NaturNEO Energla, S.L.

Consejero-Dior.
Gral.

Administrador
Mancomunado**

Administrador
Unico**
{\dministrador
Unico**

Miembro Consejo
Administracion

Miembro Consejo
Administracion**

Miembro Consejo
Administracion**

Antonio Manuel Barreto Pita de Abreu

EDP Energias de Portugal, S.A.

Energlfas do Brasil, S.A.
EDP Distribuigao, S.A.

Miembro Consejo
Administracion

Director Presidente
Administrador

Ana Marfa Machado Fernandes

EDP Energias de Portugal, S5.A.
Energias do Brasil, S.A.
Nuevas Energias de Occidente, S.L.

Horizon Wind Energy, LLC

EDP Energias de Portugal, S.A.
Sucursal en Espafia

EDP Finance, B.V.

EDP Renovaveis, S.A.

NaturNEQ Energia, S.L.

ENEOP -- Edficas de Portugal, S.A.

Miembro Consejo
Administracién

Miembro Consejo
Administracion

Presidente Consejo
Administracion

Miembro Conssjo
Administracién
Representante

Representante

Miembro Consejo
Administracién y
Consejero
Delegado

Presidente Consejo
Administracion

Presidente Consejo
Administracion

Nuno Maria Pestana de Aimeida Alves

Balwerk - Consultadoria Econdmica e
Participagoes, S.U. Lda.

EDP - Estudos e Consultoria, S.A.

Electricidade de Porlugal Finance
Company Ireland, Lt

EDP — Energias de Portugal, S.A.
EDP Energias de Portugal, S.A.

Sucursal en Espaiia
EDP - Investimentos, Gestao de

Participagoes e Assit. Técnica, Lda.

Gerente

Presidente Consejo
Administracién

Director

Miembro Consejo
Administracion y
Director Financiero

Representante

Miembro Consejo
Administracion
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Nombre o denominacion sociat def miembro
del drgano de administracién

Denominacién social de la entidad

Cargo

Nuno Maria Pestana de Almeida Alves
{continuacién)

EDP Energias do Brasil, S.A.

EDP Imobilidria e Participagoes, S.A.

Savida Medicina Apoiada, S.A.

SCS Servicios Complementares de
Sallds, S.A.

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

Energia RE, S.A.
EDP Finance, B.V.

EDP Renovaveis, S.A.

Horizon Wind Energy, L1.C

MRH Mudanga e Recursos Humanos,
S.A

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

EDP Investimentos, S.G.P.S., S.A.

Miembro Consejo
Administracién

Presidente Consejo
Administracion

Presidente Consejo
Administracion

Presidente Consejo
Administracion

Presidente Consejo
Administracién

Presidente Consejo
Administracién

Representante

Miembro Consejo
Administracién

Miembro Conssjo
Administracion

Presidente Consejo
Administracion

Miembro Consejo
Administracion

Miembro Consejo
Administracion

*Empresa perteneciente al grupo He Energla

**En representacion de Naturgas Energla Grupo,S.A.

Asimismo han manifestado que no poseen pariicipaciones en el capital de otra sociedad con el mismo,
andlogo o complementario género de actividad al que desarrolla Grupo He Energla, con excepcion de las

siguientes participaciones:

Nombre o denorglrr:;c:gndzog‘;?:lg ?;t{r;g ;soe:iero/miembro del Denominacién social de ia entidad N°® Acciones

Jodo Manuel Mansc Nelo EDP Energlas de Portugal, S.A. 1.268
Antonio Manuel Barreto Pita de Abreu EDP Energias de Portugal, S.A. 34.074
Fernando Bergasa Caceres EDP Energias de Portugal, S.A. 6.037
Nuno Marfa Pestana de Almeida Alves EDP Energias de Portugal, S.A. 40
Fernando Masaveu Herrero Iberdrola, S.A. 5.222
Fernando Masaveu Heirero EDP Energias de Poriugal, S.A. 200.000
Jorge P. da Cruz Morais EDP Energias de Portugal, S.A. 12.497

Las remuneraciones satisfechas por Hc Energia a fos miembros de su equipo directivo han ascendido a
3,9 millones de euros por todos los conceptos (3,6 millones de euros en 2007). No se han realizado
transacciones con los integrantes del equipo directive y del Consejo de Administracion, adicionales a las
remuneraciones indicadas en esta misma Nota, ni con ningdn olro directivo clave del accionista
mayoritario ni con familiares cercanos.
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M. Operaciones con partes vinculadas

Las transacciones realizadas durante el ejercicio 2008 por He Energia con su accionista mayoritario,
otras entidades vinculadas, pertenecientes al grupo EDP-Energlias de Portugal, entidades asociadas y
multigrupo; asi como el desglose de los saldos de clerre del efercicio 2008, fueron las siguientes:

Miles de Euros
Vinculadas
sociedades del
EDP, SA Grupo EDP Asociadas

Préstamos y otras cuentas a cobrar
corrientes - 351 2.785
Deudores comerciales y ofras cuentas a
cobrar corrientes 542 8.220 1.862
Deuda financiera no corriente - {1.418.729) -
Acreedores comerciales (8.647) (72.599) {1.029)
Deuda financiera corriente - (210.685) {2.025)
Aprovisichamientos 1.258 229.464 427
Servicios exteriores 7.657 3.050 55
Ventas {19.463) (147.692) {8.135)
Ofros ingesos explotacién - (36) {53)
Gastos financieros 35.881 74,356 80
Ingresos financieros {18.349) (543) -
Resultado socledades integradas método
participacién - - {575)

Asimismo, la informacién comparativa correspondiente al ejercicio 2007 se incluye a continuacion:

Mites de Euros
Vincutadas
sociedades del
EDP, SA Grupo EDP Asociadas

Préstamos y olras cuentas a cobrar
corrientes - - 642
Deudares comerciales y olras cuentas a
cobrar corrientes 13.698 - 2,364
Deuda financiera no corriente - (990.251)
Acreadores comerciales (21.023) (3.283) {3.200)
Deuda financiera corriente {94.903) (6.207) -
Aprovisionamientos 15.897 - 9.3
Servicios exteriores 7.120 484 356
Ventas {9.927) (7.290) {4.346)
Otros ingesos explotacion - - {b.182)
Gastos financieros 6.979 52.269 308
Ingresos financieros {28.703) - (128)
Resultado sociedades integradas método
participacion - - 3.035

Por otra parte, al cierre del ejercicio 2008 la tesoreria depositada en el accionista Caja de Ahorros de
Asturias ascendia a 3,9 millones de euros, mientras que al cierre de 2007 se mantuvieron deudas por
créditos y préstamos con dicho accionista por un total de aproximadamente 7,2 millones de euros. Los
gastos financieros y comisiones de gestiones bancarias devengados por este accionista ascendieron a
1,6 mitlones de euros (2,7 millones de euros en 2007). Adicionalmente se le efectuaron ventas de energia
por un valor de 0,3 millones de euros, aproximadamente (0,3 millones de euros en 2007).

Los Administradores de la Sociedad dominante estiman que las condiciones de las transacciones con

terceros vinculados son equivalenles a las que se dan en transacciones hechas en condiciones de
independencia mutua entre las partes.
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Los saldos al cierre de los ejercicio 2008 y 2007 con empresas del Grupo EDP se muestran en fa Nota
14.

32. Fondo de manicbra

Segun se desprende del balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2008 el Grupo tenia un
fondo de manicbra negativo por importe de 396,8 millones de euros, aproximadamente, una vez
descontadas las provisiones, por un total de 132,5 millones de euros, relacionadas con los derechos de
emision de gases de efecto invernadero; reduccidn basada en el hecho de que estas provisiones
corresponden a una deuda que se liquidara mediante entrega de derechos de emision que se encuentran
clasificados en el Activo intangible no corriente del balance de situacién censolidado adjunto.

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 al momento actual la Sociedad dominante se
encuentra ya en fase de registro de un nuevo programa de pagarés con un limite de deuda de 500
millones de euros, por un plazo de un afo, con las mismas caracterfsticas del que estuvo vigente en el
afio 2008 (Nota 18.b). Adicionalmente, Hc Energfa tenia concedidos crédilos no dispuestos al 31 de
diciembre de 2008 por importe de 158 millones de euros (Nota 18.a).

Finalmente el factor mas impertante en relacion con el déficil de circulante mencionado es la capacidad
de Hec Energia de generacion de flujos netos de efectivo de sus actividades de explotacion, que para el
afio 2008 ha superado Jos 188,7 millones de euros.

33. Hechos posteriores al cierre del ejercicio

Durante ef mes de enero de 2009 se ha producido fa venta de un 25% de la participacién que el Grupo
mantenia en la sociedad propietaria de la Central de Ciclo Combinado Soto 4, obteniendo un beneficio de
aproximadamente 12 millones de euros. Desde la fecha de cierre del ejercicio 2008 no se han producido
oltros hechos posteriores de significacidén que deban ser mencionados en las presenles cuentas anuales
consolidadas.

34. Honorarios de los auditores de cuentas

Los honorarios relatives a servicios de auditoria de cuentas anuales, individuales y consclidadas,
devengados por el auditor principal de Grupo He Energia en relacién al ejercicio 2008 ascendieron a 882
miles de euros.

Por otra parte, los honorarios relativos a ofros servicios profesionales de auditoria, percibidos por el
auditor principat del Grupo, en refacidn al ejercicio 2008 ascendieron a 37 miles de euros. Asimismo,
otras enlidades que utilizan la marca del auditor principal han facturade al Grupo, durante 2008,
honorarios profesionates por importe de 335 miles de euros.

35. Beneficios por accion
Miles de Euros
2008 2007
Acciones emitidas al cierre del sjercicio 42.173.979 42.173.979
Acciones proplas en cartera al cierre del efercicio (111.744) (111.744)
Namero medio de acciones propias en cartera (111.744) (111.744)
Acciones amorlizadas en sl ejercicio - -
Numero medio de acciones amortizadas en el ejercicio - -
Numero medio de acciones en circulacion 42.062.235 42.062.235
Beneficio neto {(Miles de Euros) 286.250 199.809
Beneficio basico por accion (Euros) 6.81 4.75

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

A continuacién se presenta el balance de situacién consolidado al 31 de diciembre de 2008 y la cuenta de
pérdidas y ganancias analitica para el ejercicic 2008, ambos comparativos con e! ejercicic 2007, para
cada uno de los diferentes negocios explotados en el seno del Grupo, obtenidos a pariir de la aplicacion
de los criterios descrilos en la Nota 4.u}, (en miles de suros):
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37. Medio ambiente
a) Actividades medioambientales

He Energia ha continuado durante 2008 la implantactén de un Sistema de Gestion Ambiental (SGA} de
acuerdo a la Norma UNE-EN I1SC 14001:2004.

Con fecha 9 de Mayo de 2008, AENOR concedit a las centrales hidraulicas de He Energia el certificado
de Gestibn Ambiental de acuerdo con la mencionada norma, completando asi el proceso de certificacion
del drea de generacién (CT de Solo de Ribera y Aboiio en 2007 y la CT de ciclo combinado de Castejon
en 2004). Esta Normma, cuyo enfoque es e! desarrollo sostenible y la mejora continua def comperiamiento
ambiental, exige a las organizaciones identificar los aspectos ambientales e implementar los procesos
necesarios para asegurar fa gestion ambiental proactiva, méas allé del mero cumplimiento legal. Se frata,
en definitiva, de una de las maneras mas efectivas para minimizar los riegos ambientales, cumplir con la
legislacion y demostrar el compromiso de la Direccidn.

Ademas, la central de Castejon consiguié en 2007 y ha renovado en 2008 la distincion EMAS, certificado
ambiental de reconocimiento intemacional, que exige contar con un Sistema de Geslion Ambiental y
efectuar la evaluacion sistematica, periddica y objefiva del mismo asi como informar al pablico y parles
interesadas de la actividad de 1a instalacién mediante la realizacién de una declaracion ambiental.

En paralelo, durante 2008 se han desarrollado los trabajos de implantacién del sistema de gestién
ambiental en la Cenfral de Ciclo Combinado de Soto de Ribera y en la planta de Sidergas, donde se
espera obtener la correspondiente cerificacién externa UNE-EN 1SO 14001:2004 en 2009.

La implicacién de He Energia en los aspectos ambientales queda reflejada en el volumen de inversiones
y gastos de naluraleza ambiental realizados en 2008:

Gaslos de geslién y prevencién ambiental: 2,8 millones de euros, donde se incluyen los
costes del personal que realiza aclividades ambientales, los gastos de ceriificacion del
Sisterna de Gestion Ambiental y la contratacion de servicios exteriores para la gestion
ambiental {56 millones de euros en 2007),

Gastos en derechos de emision de CO2: 13,7 millones de euros; la contabilizacién de
los gastos en derechos de emision se realiza tal como se expone en la Nota 22,

Gastos e inversiones para proteccion del aire y clima: 27,8 millones de euros,
destacando principalmente las desulfuraciones de Abofio 2 y Solo 3 y la instalacion de
quemadores de bajo NOx

Gastos e inversiones para gestion de residuocs, aguas residuales, proteccion de suelos y
biodiversidad: 7,5 millones de euros

b) Cambio Climatico y Plan Nacional de Reduccion
Cambio Climatico

El objetivo del Protocolo de Kyoto es reducir tas emisiones globales de CO2 en el periodo 2008-2012. Las
cenirales térmicas de Hec Energia generan COz en el proceso de combuslidn y por tanto estan sujetas a
esta narmativa.

En 2008 comenzd el segundo Plan Nacional de Asignacion que plantea para Espafia como objetivo
basico unas emisiones de gases de efecto invernadero promedic anual en el periodo 2008-2012 iguales a
las del afic 1990 + 37%; es decir, 393 millones de toneladas al afio. Como el compremiso espafiol con
Kioto es 1990 + 15% (329 Mt/afo), el 22% de exceso sobre el cumplimiento se lograra mediante la
utilizacién de Mecanismos Flexibles en un 20%: 58 Mt CO2/afio y la Absorcion por sumideros en un 2%: 6
it CO2/afo.

Las cenirales de He Energia han recibide 4,8 millones de toneladas de CO2 en promedio anual para el
periodo 2008-2012 (un 44% menos que en el primer Plan). A esta cantidad hay que afiadir 2,8 millones de
toneladas anuales que seran {transferidas a la Sociedad por Arcelor-Mittal como contrapartida a ia
utilizacién por He Energla de los gases siderdrgicos que Arcelor genera en su proceso productivo. Esla
vlilizacion consiste en la combustién de esos gases siderlrgicos dentro de las calderas de las centrales
térmicas de Abofio, propiedad de He Energia, situada en las proximidades de la factoria de Arcelor, para
producir energia eléctrica.
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Las nuevas centrales de Ciclo Combinado de Castejon 3 y Soto 4 han recibido una asignacién de
derechos de emision a tilulo gratuito con cargo a la reserva para nuevos entrantes (instalaciones de
nueva construccion emisoras de gases de efecto invernadero), durante 2008. Por ello Hc energia ha
obtenido en promedio anual para 2008-2012, 0,71 millones de toneladas adicionales.

Curante el afio 2008 las emisiones reales han sido de: 9,4 Millones de toneladas (para el afio 2008 He
Energia disponia de 8,6 Millones de toneladas).

En 2008 se han comprado 2 Millones de toneladas para cubrir parte del déficit de 2008 y se han recibido
22 miles de toneladas procedentes de proyectos de Mecanismo de Desarrollo limpio.

Plan Nacional de reduccién

El Plan Nacional de Reduccion de Emisiones de Grandes Instalaciones de Combustion que lmita las
emisiones de SO2, NOx y particulas ha comenzado a aplicarse el 1 de enero del afio 2008.

Las instalaciones de Hc Energia incorporadas a este Plan Nacional son los grupos Soto de Ribera 3,
Abofio 1 y Abofio 2, quedando exentos Soto de Ribera 1 {actualmente ya cerrado) y Soto de Ribera 2,
que ha adquirido et compromiso de finalizar su operacion tras 20.000 horas de funcionamiento hasta el
afio 2015.

Para llevar a cabo la adecuacién ambiental de las instalaciones si afectadas por el Plan Nacional, se
instalaron ptantas de desulfuracién en Abofio 2, cuya puesta en marcha tuvo lugar en diciembre de 2007 y
en Solo 3 que se puso en marcha en mayo de 2008. Estas desulfuraciones permiten reducir las emisiones
de SO: de eslos grupos en un 95%, y las emisiones de particulas, en un 50%. Ademas, se han instatado
quemadores de bajo NOx en Abofio 2 y Soto 3, y esta pendiente su instalacion en Abofio 1, haciendolo
coincidir con 1a Revisidn Fin de Campafia en abril y mayo de 2009. Todas estas medidas, que han
supuesto inversiones por importe de 146 millones de euros, permitirdn que He Energia cumpla con los
limites de emisidn establecidos. Durante el afic 2008 se han cumplido holgadamente los limites
establecidos como burbuja por empresa:

NOx de 2008 | NOx a partir Particulas a

Datos en toneladas S502 a 2015 de 2016 partir de 2008
BURBUJA
permitida para HC 12.508 12.487 5.471 1.227

Emisiones de
2008 9.220 10.655 600

Durante el afio 2008 Soto 2 funcioné 2.519 horas.
c) Control de los impactos ambientales

Dentro del Sistema de Gestion Ambiental de Hc Energia quedan identificados todos los aspeclos
ambientales de las diferentes actividades desarrofladas por el Grupo directa e indirectamente, lo que
permite definir todos los procesos necesarios para su control, primando las medidas preventivas frente las
correctivas:

1. En el drea de Distribucidn, las obras relativas a lineas y subestaciones estan controladas a
través de su tramitacidn administrativa, que implica fa aprobacion del proyecio por los
Organismos competentes junto con la aprobacién del pertinente Estudio Preliminar de Impacto
Ambiental, en el que quedan definidas todas las medidas ambientales aplicables para 1a correcta
ejecucion del proyecto. Estas medidas de gestién ambiental relativas al control de los aspectos
ambientales de la obra y sus impactos asociados son internalizadas con caracter preventivo por
parte de Hc Energla ya en fase de redaccion del proyecto, lo que minimiza la afeccién ambiental
de la infraestructura, fanto en fase de construccion como en explotacion.
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2. El concurso de numerosas empresas colaboradoras en la ejecucidn de esle lipo de proyectos
también queda vinculado al Sistema de Gestion Ambiental a traves del establecimiento de
diferentes herramientas de colaboracién, sequimiento y control del desempefic ambiental de los
mismos, cara a garantizar la asuncion de la politica ambiental de He Energia y la implantacion
de buenas practicas ambientales en la ejecucion de los diferentes proyectos por parie de todos
los agentes implicados.

3. En el 4rea de Generacion, se ha concluido {a obra de construccién de la Central Térmica de
Ciclo Combinado de Soto de Ribera, Grupo 4, sin que se haya notificado ninguna desviacion
ambiental significativa durante la ejecucion del mismo. En el desarrolio de esta compleja obra se
ha establecido una doble vigilancia ambiental conforme con los requisitos definidos en la
Declaracién de Impacto Ambiental (DIA)} v en la Autorizacion Ambiental integrada {AAl) aprobada
por la Consejerfa de Medio Ambienta del Principado de Asturias.

4. Asi, se ha vigilado la obra por parle del consorcio adjudicatario del contrato, con una persona
designada como Coordinador Ambiental encargada del seguimiento continuo de la misma, junto
con una Vigilancia externa realizada por una empresa independiente, cuya principal labor supuso
la deteccién preventiva de posibles desviaciones y la validacion de las medidas preventivas y
correctivas requeridas para el correcto desarrolfo ambiental de 1a misma, garantizandose en todo
momento el cumplimiento legal.

5. Enlo que a ia explotacidn del parque de generacién se refiere, se han desarrollado diferentes
mejoras ambientales vinculadas a la aprobacion de la Autorizacion Ambiental de las
instalaciones, incluyendo aspectos tales como medidas de integracién paisajistica, de reduccion
de emisiones difusas o minimizacién del ruido ambiental, junto con aspectos de gestion,
documentacion y comunicacion.
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SOCIEDADES DEPENDIENTES, MULTIGRUPO Y ASOCIADAS

ANEXO |

{Informacidn al 31 de diciembre de 2007 comparaliva con la suminisirada en la Nota 2.d) al 31 de

diciembre de 2008}
Porcentaje
participa- Método de
Sociedad Domicilio Actividad cién total | consolidacién
Hidrocantabrico Distribucion Eléctrica, S.AU. Oviedo Distribucion Eléctrica 100,00% L.G.
Hidrocantébrico Energla, S.A.U, Oviedo Comercializacién 100,00% .G,
Hidrocantabrico Servicios, S.A. Oviedo Helding y Otras 100,00% LG,
Hidrocantabrico Gestién de Energia, S.), Oviedo Holding y Olras 100,00% 1.G.
Hidrocantabrico Explotacién Centrales, S.A. Ovledo Gengraclén 100,00% 1.G.
Hidrocantabrico Explotacion Redes, S.A. Oviedo Distribucién Eléctrica 100,00% 1.G.
Electra del Llobregat Energfa, S.L.™ Liobregat Distribucién Eléctrica 75,00% 1.G.
Patrimonial de la Ribera de! Ebro, S.L. Pamplona | Holding y otras 74,00% 1.G.
Eléctrica de fa Ribera del Ebro, S.A. Pamplona Generacién 74,00% 1.G.
Bioastur, AIE'" Gljon Régimen Espacial - Cogeneracién 50,00% LP.
Inverasturias | Fondo Capital Rlesgo™ Avilés Holding y Otras 20,00% M.P.
Hidrocantdbrico  Soluclones  Comerciales,
S.AU Oviedo Comercializacion 100,00% L.G.
Cogeneracion y Régimen Especial -
Hidrocantabrico Cogeneracién, S.L.U. Qviedo Biomasa y residuos 100,00% .G,
Ambitec Laboratorio Medicamblental, $.A. % Madrid Laboratoric ambiental 100,00% 1.G,
Iniclativas  Tecnolégicas de Valorizacidn
Energética de Residuos S.A. 1" Madrid Régimen Especial - Residuos 100,00% 1.G.
Régimen Especial - Cogeneracién y
Energla e Industria de Toledo, S.A. Madrid Biomasa 90,00% I.G.
Mazamrén Cogeneracién, S.A. Madrid Régimen Espedial - Cogenaracién 90,00% LG.
Ceramica Técnica de lllescas Cogeneracion,
S.AM Madrid Régimen Especial - Cogeneracién 90,00% LG.
Cogeneraclén def Esla, 3.A, Madrid Régimen Espedial - Cogeneracion 90,00% LG.
Tratamientos Ambientales Sierra de la Tercia,
S.A. Madrid Régimen Especiat - Residuos 88,00% LG.
Sinova Medioambiental, S.A. Soria Régimen Especial - Residuos 84,00% LG.
Renovamed, S.A." Madrid Régimen Especial - Cogeneracién 75,00% LG.
Cogeneraci6n La Espina, S.L." Salas Régimen Especial - Cogeneracion 50,00% M.P.
Cogeneracién y Matenimiento, AIE Qviedo Régimen Especial - Cogeneracidn 50,00% I.P.
Proanercam, S.L.1" Ruiloba Régimen Especial - Cogeneracién 50,00% LP.
Enercem, S.L.{" Oviedo Régimen Especial - Cogeneracién 20,00% M.P.
Subgrupo Naturgas Energia .
Naturgas Energla Grupo, S.A, Bilbao Gas 65,56%" L.G.
Naturgas Energla Distribucién, S.A.U. Bilbao Distribucién Gas 65,56%" " LG.
Naturgas Energla Comercializadora, S.A.U, Bilbao Comercializacién Gas 65,56%" 1.G.
Naturgas Energia Participaciones, S.A.U. (" Bilbao Régimen Especial - Cogeneracién 65,56%" LG.
Naturgas Energia Servicios, S.A.U. 1V Bilbao Holding y Olras Gas 65,56%"" L.G.
Inkatan, AIE ¥ Bilbao Distribucién Gas 18,72%" M.P.
Nalurneo Energia, S.L. Bilbao Renovables 33,44%") LG.
Kosorkuntza, AIE™" Bilbao Régimen Especial - Cogeneracion 16,39%!" M.P.
Naturgas Energia Transporte ,S.A.U. Bilbao Transporte Gas 65,56%" ! LG,
Septentrional de Gas, S.A. Lebn Transporie Gas 45,89%") LG.
Infraestructuras Gasistas de Navarra, S.L, Pamplona | Transporte Gas 32,78%" IP.
Miltenium Energy, S.A. " Bilbac Régimen Especial - Cogeneracidn 32,78% 1.P.
Tolosa Gasa, S.A.M Tolosa Distribucion Gas 28,22% M.P.
Giroaga, AIE™ $. Sebastign | Régimen Especial - Cogeneracion 6,56%!" M.P.
Subgrupo NEO Energia
Nuevas Energlas de Occidente, S.L. Madrid Régimen Especial - Holding 40,00% M.P.

{*) El porcentaje expresado como participacion fotal en las sociedades que conforman el Subgrupo Naturgas
Energla es el correspondiente a las acciones que son legalmente de titularidad de la Sociedad dominante,
Adicionalmente a este porcentaje de paricipacion total existe una Put Option firnada por He Energia en favor
de olro de ios acluales litulares legales de acciones de la sociedad cabacera de ese subgrupo por un

porcentaje del 30,35% (Nota 2.¢.10).
(1) Sociedades no auditadas al 31 de diciembre de 2007

(2) Sociedades auditadas por ofros auditores, distintos de KPMG Auditores, S.L., al 31 de diciembre de 2007

}.G.: Sociedades dependientes consolidadas por el método de Integracion global
t.P.: Sociedades multigrupo consolidadas por el método de Integracién propercional
M.P.: Sociedades asociadas contabilizadas de acuerdo al método de la Participacion

A continuacion se resumen los principales hechos que tuvieron lugar en el gjercicio 2007 en las sociedades
que formaban parte del perfmetro de consolidacion:
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SOCIEDADES DEPENDIENTES, MULTIGRUPO Y ASOCIADAS ANEXO |

{Informacién al 31 de diciembre de 2007 comparaliva con la suministrada en la Nota 2.d) al 31 de
diciembre de 2008)

Sociedades sujetas al Régimen Especial de generacion eléctrica

Durante el ejercicio 2007 se produjo la adquisicién de las sociedades sujetas al Régimen Especial de
generacion eléctrica que realizan su aclividad fuera del ambito de Ias energias renovables. Esta adquisicion
fue efectuada a Nuevas Energias de Occidente (NEO Energia) perleneciente, como He Energia, al grupo
EDP. Las operaciones realizadas por estas sociedades en el ejercicic 2007 fueron incluidas en las cuentas
anuales consolidadas de 2007 como realizadas por He Energia en su totalidad. E} coste de adquisicion de
las acciones de estas sociedades ascendié a 11,9 millones de evros; adquiriéndose asimismo las deudas
que dichas sociedades mantenian con su anterior accionista por un importe total de aproximadamente 38,4
millones de euros.

Naturgas Energla

En el mes de mayo de 2007 Hidroetéclrica del Cantabrico, S.A. alcanzé un acuerdo con Gas Natural para
adquirir a esta sociedad el 9,38% de las acciones de Naturgas Energia Grupo, S.A. que eran propiedad de
Gas Natural. F! coste de esta fransaccion fue de 122 millones de euros, generandose un fondo de comercio
de aproximadamente 10 millones de euros, Como consecuencia de esta adquisicion el porcentaje de
acciones de Nalturgas Energia Grupo, S.A., sociedad cabecera del subgrupo Naturgas Energia, que son
legalmente de tilularidad de la Sociedad dominante es del 65,56% frente al 56,18% al cierre del ejercicio
20086.

Durante el ejercicio 2007 la sociedad Gas Natural de Alava, S.A. que ya pertenecia integramente al
subgrupo Naturgas Energia fue fusionada por absorcién por parte de Naturgas Energia Distribucion, S.AU.
Asimismo, en el ejercicio 2007 fue constituida la sociedad NaturNEO Energia, S.A. participada en un 51%
por Nalurgas Energia Grupo, S.A. y en un 48% por NEO Energia. Esta sociedad, cuyo principat objeto social
esta cenlrado en la promocion de proyectos de energias renovables en la Comunidad Auténoma de! Pais
Vasco, no habia ain comenzado sus actividades al cierre del ejercicio 2007.

Ambitec Laboratorio Medioambiental

En el ejercicio 2007 se adquirio el 100% de las acciones de esta sociedad a la sociedad Nusvas Energlas de
Occidente, S,L., también perteneciente al grupo EDP. El coste de esla adquisicion ascendié a 0,3 millones
de curos.

Nuevas Energlas de Occidente

En el mes de diciembre de 2007 se produjo una ampliacion de capital en la sociedad Nuevas Energias de
Occidente, S.L.. (NEO Energia) Esta ampliacion fue integramente suscrita por el accionista mayoritario de
esa sociedad, Energias de Portugal, S.A. (EDP) y desembolsada en su totalidad mediante la aportacién no
dineraria de las acciones correspondientes al 10% del capital social de Enernova que hasta entonces no
eran atn de propiedad de NEO Energla. La aportacién de estas acciones de Enernova, sociedad a través de
la cual NEO Energia desarrolla sus proyectos de energias renovables en Porlugal, fue valorada en
aproximadamente 25,7 millones de euros y, como consecusncia de que la ampliacion de capital fue suscrita
anicamente por EDP, el porcentaje de acciones de NEO Energia controlado por He Energia se redujo al
40% (frente al 42% al cierre del ejercicio anterior).

Patrimonial de [a Ribera del Ebro

En el ejercicio 2007 Hidroeléctrica de! Cantabrico, S.A. enajend a EDP Gestao de la Producao de Energia,
S.A. un 5% de las acclones de Eléctrica de la Ribera del Ebro que eran de su propiedad, por un precio de 3,2
millones de euros. Posteriormente, se realizé una ampliacion de capital en la sociedad Patrimonial de la
Ribera de! Ebro, S.L., con prima de smisidn, por un totat de 547 millones de euros suscrita por EDP Gestao
de la Producao de Energia, S.A. y por Hidroelécirica det Cantabrico, S.A. mediante fa aportacién de los
créditos y los préstamos participativos que ostentaban frente a Eléctrica de fa Ribera del Ebro,S.A., por unos
importes totales de 152 y de 395 millones de euros, respectivamente. Asimismo se realizé una posterior
ampliacion de capital con prima de emisién que ha sido suscrita por ambas compafias mediante la
aportacion de las acciones que cada una de ellas ostenlaba sobre el capital de Eléctrica de la Ribera del
Ebro, S.A. Tras la realizacién de estas operaciones, el porcentaje que Hidroeléctrica del Cantabrico,S.A.
ostentaba directa e indirectamente sobre Patrimonial de la Ribera del Ebro, S.L. y sobre ia filial de esta al
100%, Eléctrica de ta Ribera del Ebro, S.A., han variado desde el 70% vy el 90,4% anterior, respectivamente,
hasta el actual 74%.
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SOCIEDADES DEPENDIENTES, MULTIGRUPO Y ASOCIADAS

ANEXO H

{informacién al 31 de diciembre de 2007 comparativa con la suministrada en la Nota 4.p) al 31 de

diciernbre de 2008)

Miles de Euros
Central
nuclear de | Saltos del Navia Total
Trilio |
Propiedad, plania y equipo en explofacion 478.644 81.269 559.913
Provisiones y amortizaciones (286.688) {44.737) {331.425)
191.956 36.532 228.488
Otro inmovilizado en explotacion, neto 475 62 537
instalaciones técnicas de energlfa en curso 1.34% 268 1.617]
193.780 36.862 230.642
iCombustibles nuclear en explotacion 7.242 - 7.242
Combustible nuciear en curso 4.044 - 4.044|
Otras existencias 692 41 733
11.978 41 12.019
Ingresos diferidos (2.746) - (2.746
Provisiones para riesgos y gastos (19.979) (595) (20.574
Acreedores a corto plazo {10.897) (474) (11.371
Otras cuentas 3.499 115 3.614|
(30.123) {954} (31.077)
Porcentaje de participacion al 31 de diciembre de 2007 15,5% 50%
Miles de Eurcs
Central
nuclear de | Saltos del Navia Total
Trilic |
Aprovisionamientos 13.131 15 13.146
Gastos de personal - 480 480,
Otros gastos de explotacion 11.264 463 11.727]
Dotacién amortizacién inmovilizado material 9.530 2.815 12.345
Total 33.925 3.773 37.698
Miles de Euros
Central
nuclear de | Saltos del Navia Totat
Trillo |
Ventas de energia 48.825 7.074 55.899
Otros ingresos 238 9 247
[Total 49.063 7.083 56.146
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Informe de gestién del ejercicio 2008

Resultados Consolidades

Durante el ejercicio 2008 el Grupo Hc Energia consiguio un resultade operativo (EBITDA: resultado de
explotacién mas amortizaciones) de 521 millones de euros, que supone una reduccion del 3,6% respecto al
obtenido en el afio anterior y un beneficio nefo atribuido de 286 millones de euros, con un crecimiento del 43%
respecto al afio anterior.

Esta evolucién de los resultados es muy positiva puesto que el ejercicio 2008 se ha visto penalizado por el fuerie
incremento del precio de los combustibles f6siles, en especial del carbén; y el elevado coste de los derechos de
emisién de CO2; asi como por una regulacién desfavorable a la generacién con carbén. En sentido contrario fa
dilucién de la participacién que Hc Energia tenia en Edp Renovaveis, S.A. consecuencia de fa Oferia Plblica de
Suscripcién de Acciones de esta tiltima sociedad ha tenide especial importancia sobre la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio 2008, ascendiendo su impacto a 95 millones de euros en los beneficios después de
impuestos.

Asimismo han contribuido positivamente también los esfuerzos en reduccioén de costes y la continuacién de la
politica de obtencidn de sinergias con el Grupo EDP.

Hc Energia ha incrementado en 2008 su capacidad de generacién en un 36% hasta los 3.279MW con la entrada
en funcionamiento de dos nuevos grupos de ciclo combinado (Castejon 3, en Navarra, y Soto 4, en Asturias).
Gracias a ello, y en linea con la estrategia de diversificacion del parque generador, el gas natural representa ya
un 45% de la potencia instalada de He Energia; habiendose iniciado la construccién del segundo grupo de ciclo
combinado de Soto de Ribera, que supondrd una inversién de 280 millones de euros. No obstante, debido a la
regulacién desfavorable hacia la generacion térmica con carbon, la produccion de electricidad alcanzd los 12.416
GWh, o que supone una reduccion del 10,9%.

Hc Energia completé en este ejercicio la doble certificacion en los Sistemas de Gestidon de Calidad y Medio
Ambiente para todas sus plantas de generacion. Adicionalmente, las plantas de desulfuracion instaladas en
Abofio y Soto, al inicio de la primavera, han funcionado de modo satisfactorio, lo que permitié reducir las
emisiones de diéxido de azufre en mas del 80% y de pariiculas por encima del 60%. De este modo, Hec Energia
ha sido la primera compafiia del sector en la adaptacion medioambiental de sus unidades de generacién, con los
sistemas mas modemos de reduccién de emisiones, 1o que ha exigido una inversion de mas de 145 miliones de
euros,

L.a aclividad de distribucion eléctrica alcanzo los 628.342 clientes, cifra que representa un incremente superior al
1,9% sobre el ejercicio anterior. La energia distribuida fue de 9.678 GWh, lo que supone un crecimiento del 1%.
Los grandes clienles mantuvieron un consumo muy similar, mientras que el consumo en baja tensién, hogares y
pequefios comercios registré un incremento de! 3%.

Por otfra parte, Ia aclividad de Distribucidn eléctrica en nuevos mercados fuera de Asturias ha registrado un
incremento del 10%, disponiendo ya de redes en Cataluia, Madrid, Valencia, Alicante, Zaragoza y Huesca.

He Energia mantuvo su elevado indice de calidad. El TIEPI (Tiempo de Interrupcion Equivalente de la Potencia
Instalada), indicader que mide la calidad de suministro en las empresas de distribucién de energla eléctrica,
registré un valor de 65 minutos. Durante el ejercicio 2008 no se han registrado incidencias significativas en la
calidad y continuidad del suministro en el mercado de He Energia, manteniéndose -- como es habitual - entre los
mejores del pais, pese a la compleja orografia de la mayor parie de su mercado.

A finales de afio, Hc Energia comenzd la facturacion mensual para los clientes de mercado regulado con una
potencia contratada inferior a los 10 kW, tal y como establece el Real Decreto 1578/2008 de 26 de septiembre en
su Disposicién Adicionat Vil. El Grupo adapté sus sistemas para dar respussta a esta nueva reglamentacion que
establece la obligatoriedad de facturar mensualmente con una lectura bimestral y una facturacion estimada en el
siguiente mes en funcién de los histdricos de consumo de ese mismo punto de suministro.
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La comercializacion de electricidad ha crecido un 11% hasta los 11.916 GWh. Esta cifra equivale al 96% de la
energia generada por el Grupo y representa una cuota del 11% de mercado liberalizade de efectricidad en
Espana. En el sector industrial, se han registrado unas ventas de 11,574 GWh, con un crecimiento del 10%. En
el segmento doméstico, se han alcanzado unas ventas de 343 GWh, con un crecimiento del 44% respecto a
2007. La estrategia en este segmento se cenlra en el andlisis de carteras para la captacién y fidelizacion de
clientes rentables.

La aclividad gasista, desarrollada a través del subgrupo Naturgas Energia, ha registrado una mejora sustancial
en todas sus magnitudes. Este subgrupo contribuye al EBITDA consolidado con el 36% del mismo, y logrd un
beneficio de 131 millones de euros, casi un 31% mas que en 2007.

Dentro de la estrategia de crecimiento de su negocio principal mediante inversiones rentables, incluso en
mercados no tradicionates de la compaiiia, el Grupo se ha hecho con el 100% de fa distribvidora Gas Mérida, lo
que le ha permitido incrementar su cartera de clientes actual y las previsiones de crecimiento. Con esta
adquisicién, ya son ocho fas comunidades aulénomas en las que el grupo tiene infraestructuras propias para la
actividad de distribucion gasista. Pals Vasco, Aslurias, Catalufia, Castilla y Leén, Extremadura, Madrid, Murcia y
Navarra.

El grepo prosigue con su politica de gestion conjunta de gas y electricidad, mediante la oferia Gnica de ambos
servicios lo que le permite aprovechar las sinergias. He Energia tiene una cartera equilibrada de clientes con
mas de 1.300.000 contratos de gas y/o electricidad.

Evolucién financiera

En el orden econdmico, 2008 arroja un balance muy favorable para el Grupo He Energia, que ha obtenido los
mejores resultados de su historia, gracias en buena parte a los resultados atipicos relacionados con la Oferta
Piiblica de Suscripcion de Acciones de EDP Renovaveis, S.A. ya descrita anteriormente.

En este contexto, Ia cifra de negocios consolidada alcanzé los 2.904 millones de suros en el ejercicio, un 36%
superior a |a del afio anterior, y el resultado bruto de explotacion alcanzé los 521 millones de euros, inferior en un
3,6% al del afio anterior. Ef beneficio neto atribuido a la Sociedad dominante ha sido superior en un 43% al
gjercicio anterior, alcanzando 286 millones de euros.

La deuda financiera se ha incrementado hasta los 2.047 millones de euros como consecuencia del fuerte
programa inversor y la obligacion impuesta por la regulacion de financiar el déficit causado por la insuficiencia de
la tarifa para cubrir los costes reales del seclor eléctrico. En este sentido, la financiacion realizada por el Grupo
de los déficits de tarifa de los ejercicios 2006 y 2008 se encuenira registrada en el balance de situacidn
consolidado adjunto, al no haberse altn producido la transmisién del derecho de cobro correspondiente, por un
importe total conjunto superior a los 400 millones de euros.

Plan Estratégico

Las grandes lineas del plan estratégico de He Energia evolucionan conforme a [o previsto. Al cierre de 2008 la
constraccion del nuevo ciclo combinado de gas, Soto de Ribera 4, en Asturias, se encuentra terminada, en tanto
que la construccion de Soto de Ribera 5, avanza de acuerdo al programa previsto y se espera que se encuenire
en funcionamiento a finales de 2009. Con ello se consigue el objetivo de mantener la cuota histdrica de
produccidn eléctrica de fa compaiiia en Espaiia y equilibrar el mix de produccion del Grupo.

Asimismo, las inversiones realizadas en la actividad de distribucidn eléctrica se han mostrado muy eficaces para
permitir a He Energia liderar en el sector la calidad del suministro de electricidad y de gas.
Acciones Propias y Amortizacién de capital

No se han realizado adquisiciones ni venias de acciones propias en el curso del gjercicio. El nimero iotal de
acciones propias en poder de la compaiifa a 31 de diciembre de 2008 era de 111.744 que representan ef 0,26%
del capital de la Sociedad dominante.
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Recursos Humanos

Hc Energia continlia implantando medidas que mejoran la conciliacion de la vida laboral y famiiar, disposiciones
de mejora de la prevencidn y salud laboral asi como medidas encaminadas a promover el desarrollo sostenible.
En la actualidad, el grupo trabaja en el Pian de Igualdad para asegurar la equidad efectiva de mujeres y hombres
en la actividad laboral de las empresas del grupo.

La mejora del clima laboral permitira acrecentar los ya de por sl buenos niveles de eficiencia que mantiene He
Energla e incrementar asi su competitividad.

Investigacién y desarrollo

En el campo de la investigacion y desarrollo tecnoldgico, las actividades desarrolladas en el afio 2008 no han
consumido recursos significativos.

Marco Regulatorio

En cuanto al sector eléctrico, se prevé la desaparicion en el mes de julio de las tarifas integrales de Alta Tension
(excepto la Gd4). Esta desaparicion favorece la comercializacién de electricidad y la contratacion a plazo de la

energia.

Ef nuevo régimen retributivo de la actividad de distribucion de energia eléctrica aprobado también en 2008 tiene
en cuenta las caracterfsticas propias de cada zona geografica, con incentivos orientados a la mejora de la
calidad y a la reduccidn de pérdidas.

Asimismo, durante 2008 se ha producido Ia liberalizacién final del sector del Gas.

Evolucién Previsible de los Negocios

La actividad de He Energia ha quedado centrada en la consolidacién de las actividades energélicas
tradicionales: generacién en régimen ordinario, v de régimen especial no renovable, distribucién y
comercializacion de electricidad, y del negocio de gas a través de Naturgas Energfa. Las decisiones adoptadas
en el pasado permiten hablar de un futuro estable pese a la crisis econdmica, basado en gran parte en:

-la nueva configuracion del parque de generacion, mas equilibrado y flexible.

-la baja exposicién a los precios del mercado, con acuerdos para la comercializacion de méas del 90% de la
produccion prevista.

-el control de costes y sinergias con ef grupo Edp.

-los beneficios de la oferta dual de gas v electricidad, junto a servicios de valor aftadido.

En cuanto a la Regulacion Seclorial, Hc Energia ha mostrado al Ministerio su voluntad de colaboracién en la
bisqueda de una solucién constructiva y seostenible de los problemas del Sector y que respete los derechos de fa
Sociedad.

Acontecimientos posteriores al cierre

Durante el mes de enero de 2009 se ha producide la venta de un 25% de la pariicipacion que el Grupo mantenia
en la sociedad propietaria de la Cenlral de Ciclo Combinado Solo 4, obteniendo un beneficio de
aproximadamente 12 millones de euros. Desde la fecha de cierre del ejercicio 2008 no se han producido ofros
hechos posteriores de significacion que deban ser mencionados en las presentes cuentas anuales consolidadas.

Instrumentos financieros derivados
La Nota 5 de la memoria de las cuentas anuales adjunias 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 significalivos para nuesiras actividades de negocio:
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- Los riesgos de mercado y de cotizacion. Principaimente los relacionados con los precios de coste de los
combustibles, el tipo de interés y el tipo de cambio.

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

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

Hc Energia uliliza, en ocasiones, los instnimentos financieros derivados descritos en la Nota 18.c) de la
memoria adjunta de las cuentas anuales consolidadas para cubrirse de eslos riesgos. Dicha nola incluye un
desglose de la valoracion de los instrumentos financieros derivados vivos al cierre del gjercicic 2008.

El informe de Gobierno Corporalivo incluido como Anexo forma parte integrante del presente informe de gestion
del gjercicio 2008 de He Energia.
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MODELO DE INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO DE LAS
SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS

Para una mejor comprension del modelo y posterior elaboracion del mismo, es necesario leer
las instrucciones que para su cumplimentacion figuran al final del presente informe.
A ESTRUCTURADE LA PROPIEDAD

A.1. Detalle tos accionistas o participes mas significativos de su entidad a la fecha
de cierre de ejercicio:

Nombre o denominacién social del % Sobre ¢l capital social

acclonista o participe
EDP-ENERGIAS DE PORTUGAL, 96,601
S.A. (EDP)
CAJA DE AHORROS DE ASTURIAS 3,131
{CAJASTUR)

A.2. Indigue, en su caso, las relaciones de indole familiar, comercial, contractual o
societaria que existan entre los accionistas o participes significativos, en la
medida en que sean conocidas por la entidad, salvo que sean escasamente
relevantes o deriven del giro o trafico comercial ordinario:

Nombres o denominaciones soclales Tipo de relaclén Breve descripcién
relaclonados

A.3. Indique, en su caso, las relaciones de indole comercial, contractual o
societaria que existan enfre los accionistas o participes significativos, y la
entidad, salvo gue sean escasamente relevantes o deriven del giro o tréfico
comercial ordinario:

Nombres o denominaciones soclales Tipo de relacién Breve descripcién
relacionados
EDP-ENERGIAS DE PORTUGAL, S.A. Confractual DIVERSOS CONTRATOS DE
COMPRAVENTA DE ENERGIA

ELECTRICA, COMBUSTIBLES Y
DERECHOS DE CO2

EDP GAS Contractual DIWERSOS CONTRATOS DE
COMPRAVENTA DE GAS

EDP COMERCIAL Contractuat DIVERSOS CONTRATOS DE
COMPRAVENTA DE ENERGIA
ELECTRICA Y COMBUSTIBLES
EDP FINANCE, B.V. Societaria PRESTAMOS FINANCIEROS A
CORTO Y LARGO PLAZO

B ESTRUCTURA DE LA ADMINISTRACION DE LA ENTIDAD

B.1. Consejo u Organo de Administracion

B.1.1. Detalle el nimero maximo y minimo de consejeros o miembros del
érgano de administracion, previstos en los estatutos:

Numero maxime de consejeros/imiembros del érgano 12
Nimero minimo de consejeros/imiembros de! érgano 9




B.1.2, Complete el siguiente cuadro sobre los miembros del consejo u
érgano de administracion, y su distinta condicién:

CONSEJEROS/MIEMBROS DEL ORGANO DE ADMINISTRACION

Nombre o denominaclén social del Representante Ultima fecha de Condiclén
consejero/miembro del érgano de nombramiento
administracion
MANUEL MENENDEZ MENENDEZ 28-01-2005 CONSEJERO
EJECUTIVO
JOAQ MANUEL MANSO NETO 25-02-2005 CONSEJERO
EJECUTIVO
JORGE P. CRUZ DE MORAIS 25-02-2005 CONSEJERO
EXTERNO
DOMINICAL
ANTONIO MANUEL BARRETO PITA 22-05-2006 CONSEJERO
DE ABREU EXTERNO
DOMINICAL
ANA MARIA MACHADO 22-05-20086 CONSEJERO
FERNANDES EXTERNO
DOMINICAL
NUNO MARIA PESTANA DE 22-05-2006 CONSEJEROQO
ALMEIDA ALVES EXTERNO
DOMINICAL
FERNANDO BERGASA CACERES 11-04-2007 CONSEJERO
EXTERNO
DOMINICAL
ASTURIANA DE ADMINISTRACION | FELIPE FERNANDEZ FERNANDEZ 28-01-2005 CONSEJERO
PE VALORES MOBILIARIO, S.L. EXTERNC
DOMINICAL
NORTENA PATRIMONIAL, S.L., VICTOR ROZA FRESNO 28-01-2005 CONSEJERO
REPRESENTADA POR VICTOR EXTERNO
ROZA FRESNO DOMINICAL
FERNANDO MASAVEU HERRERO 25-02-2005 CONSEJERO
EXTERNO
INDEPENDIENT
E

B.1.3.

Identifique, en su caso, a los miembros del consejo u dérgano de

administracion gue asuman cargos de administradores o directivos
en otras entidades que formen parte del grupo de la entidad:

Nombre ¢ denominacion soclal del
consejerofmiembro del érgano de
administracion

Denominaclién social de la entidad
del grupo

Cargo

MANUEL MENENDEZ MENENDEZ | NATURGAS ENERGIA GRUPQ, S.A. | PRESIDENTE
JOADO MANUEL MANSO NETO ELECTRICA DE LA RIBERA DEL PRESIDENTE
EBRO, S.A.
JOAD MANUEL MANSO NETO HIDROCANTABRICO ENERGIA, PRESIDENTE
S.AU.
JOAQ MANUEL MANSO NETO NATURGAS ENERGIA GRUPO, S.A. | CONSEJERO Y VICEPRESIDENTE
20
JOAO MANUEL MANSO NETO HIDROCANTABRICO GESTION DE [ ADMINISTRADOR UNICO

ENERGIA, S.L.U.

FERNANDO BERGASA CACERES

NATURGAS ENERGIA GRUPO, S.A.

CONSEJERO-DIRECTOR GENERAL

FERNANDO BERGASA CACERES

NATURGAS ENERGIA
COMERCIALIZADORA, SAU

REPRESENTANTE DEL
ADMINISTRADOR UNICO
NATURGAS ENERGIA GRUPOQ, S5.A.

FERNANDO BERGASA CACERES

NATURGAS ENERGIA
PARTICIPACIONES, 8.A.U.

REPRESENTANTE DEL
ADMINISTRADOR UNICO
NATURGAS ENERGIA GRUFO, S.A.

FERNANDO BERGASA CACERES

NATURGAS ENERGIA SERVICIOS,
S.AU.

REPRESENTANTE DEL
ADMINISTRADOR UNICO
NATURGAS ENERGIA GRUPO, S.A,




FERNANDO BERGASA CACERES | NATURNEO ENERGIA, S.L. REPRESENTANTE DEL
CONSEJERO NATURGAS ENERGIA
GRUPO, S.A.

ANA MARIA MACHADO NATURNEO ENERGIA, S.L. PRESIDENTA

FERNANDES

JORGE P, CRUZ DE MORAIS NATURGAS ENERGIA GRUPQ, S.A. | CONSEJERO

B.1.4. Complete el siguiente cuadro respecto a la remuneracion agregada de
los consejeros o miembros del érgano de administracion, devengada
durante el ejercicio:

Concepto retributivo Individual Grupo
{miles de euros} {miles de euros)
Retribucién fija 314 144
Retribucién variable 0 0
Dietas a0 0
Otras Remuneraciones ¢ 0
Total: 374 144

B.1.5.

Identifique a los miembros de la alta direccion que no sean a su vez

consejeros ¢ miembros del érgano de administracién ejecutivos, e
indique la remuneracién total devengada a su favor durante el

ejercicio:
Nombre o denominacidn soclal Cargo
FRANCISCO JAVIER SAENZ DE JUBERA ALVAREZ DIRECTOR GENERAL CORPORATIVO Y

COMERCIAL

VALENTIN VALCUENDE RODRIGUEZ

DIRECTOR DE ADMINISTRACION

FELIX ARRIBAS ARIAS

DIRECTOR DE ADMINISTRACION,
FINANZAS Y RECURSCS HUMANOS

YOLANDA FERNANDEZ MONTES

DIRECTORA DE AMBIENTE,
SOSTENIBILIDAD, INNOVACION Y
CALIDAD

EMILIO GARCIA-CONDE NORIEGA

DIRECTOR DE ASESORIA JURIDICA

AZUCENA VINUELA HERNANDEZ

DIRECTORA DE AUDITORIA INTERNA'Y
CONTROL DE RIESGOS

LUIS ALVAREZ ARIAS DE VELASCO

DIRECTOR DE B2B Y SOPORTE
COMERCIAL

FLORENTINO BLANCO PEDREGAL

DIRECTOR DE GENERACION

JOSE JOAQUIN TODARES GONZALEZ

DIRECTOR DE INFORMACGION DE
GESTION

RICARDO GONZALEZ SANTANDER

DIRECTOR DE MARKETING Y B2C

MARCOS ANTUNA EGOCHEAGA

DIRECTOR DE PROYECTOS E
INVERSIONES

MIGUEL GELSO MATEOQS VALLES

DIRECTOR DE REDES

SANTIAGO BORDIU CIENFUEGOS-JOVELLANOS

DIRECTOR DE REGULACION

JORGE CORRALES LLAVONA

DIRECTOR DEL SERVICIO DE ESTUDIOS
Y COMUNICACION

JOSE NEGUERUELA RAMON

DIRECTOR DE TECNOLOGIAS DE
INFORMACION

JOSE LUIS MARTINEZ MOHEDANO

SECRETARIO GENERAL Y DEL CONSEJO
DE ADMINISTRACION

[ Remuneracién total alta direcclén {en miles de euros) |

3.917]

B.1.6.

Indique si los estatutos o el reglamento del consejo establecen un

mandato limitado para los consejeros o miembros del 6rgano de

administracidén:

st [ ]

No [X]



[ Numero méximo de afics de mandato ! 0]

BA.7,

Indique si las cuentas anuales Individuales y consolidadas que se
presentan para su aprcbacion al consejo u érgano de administracion
estan previamente certificadas,

s [X]  wo []

Identifique, en su caso, a lals personal/s que ha o han certificado las
cuentas anuales Individuales y consolidadas de la entidad, para su
formulacion por el consejo u 6rgano de administracion:

Nombre o denominacién soclal Cargo
MANUEL MENENDEZ MENENDEZ PRESIDENTE
JOSE LUIS MARTINEZ MOHEDANO SECRETARIO DEL CONSEJO DE
ADMINISTRACION
B.1.8. Explique, si los hubiera, los mecanismos establecidos por el consejo

B.1.9.

B.1.10.

u érgano de administracion para evitar que las cuentas individuales y
consolidadas por él formuladas se presenten en la Junta General u
6rgano equivaiente con salvedades en el informe de auditoria

El Articulo 27°.4° del Texto Refundido de los Estatutos Sociales atribuye al
Comité de Control y Auditoria las competencias para emitir su informe
previc a la formulacidn de las Cuentas Anuales por el Consejo de
Administracién, en el que se hagan constar las cuestiones de mayor
relevancia que resulten de la preparacion de las Cuentas Anuales, asi
como, en general, cuantos informes o estudios sean necesarios.

ZEl secretario del consejo o del érgano de administracion tiene la
condicién de consejero?

s ] no [X]

Indique, si los hubiera, los mecanismos establecidos para preservar
la independencia del auditor, de los analistas financieros, de los
bancos de inversion y de las agencias de calificacion.

Eil Articulo 27° del Texto Refundido de los Estatutos Sociales atribuye al
Comité de Control y Auditoria la competencia en materia de relaciones con
los auditores externos, para recibir informacion sobre fas cuestiones que
pudieran poner en riesgo la independencia de éstos y cualesquiera otras
relacionadas con el proceso de desarrolic de fa auditoria de cuentas.

Por otra parte, la Sociedad se ajusta a lo dispussto en la Ley de Auditoria
de Cuentas y en la Ley del Mercado de Valores, asi como a las reglas de
su Reglamento Interno de Conducta, en orden a preservar la
independencia de auditores y constiltores de cualquier clase.

B.2. Comisiones del Consejo u Organo de Administracién.



B.2.1. Enumere los érganos de administracion:

N° de miembros Funciones

CONSEJO DE ADMINISTRACION 10 LAS PREVISTAS ENLALSAY
ESTATUTOS Y DERIWADAS DE
ACUERDOS DE DELEGACION DE
FACULTADES.,

COMISION EJECUTIVA 6 LAS PREVISTASENLALSAY
ESTATUTOS Y DERIVADAS DE
ACUERDOS DE DELEGACION DE
FACULTADES.

COMITE DE CONTROL Y 3 LAS PREVISTASENLATLSAY
AUDITORIA ESTATUTOS ¥ DERIVADAS DE
ACUERDOS DE DELEGACION DE
FACULTADES.
PRESIDENTE, VICEPRESIDENTE Y 2 LAS PREVISTASENLALSAY
CONSEJERO-DELEGADO ESTATUTOS Y DERIVADAS DE
ACUERDOS DE DELEGACION DE
FACULTADES,

B.2.2. Detalle todas las comisiones del consejo u drgano de administracion
y sus miembros:

COMISION EJECUTIVA O DELEGADA

Nombre o denominacién soclal Cargo
MANUEL MENENDEZ MENENDEZ PRESIDENTE
ANTONIO MANUEL BARRETO PITA DE ABREU VOCAL
JOAO MANUEL MANSO NETO VOCAL
JORGE P. CRUZ DE MORAIS VOCAL
FERNANDO BERGASA CACERES VOCAL
NORTENA PATRIMONIAL, S.L., REPRESENTADA POR VICTOR VOCAL
ROZA FRESNC
COMITE DE AUDITORIA
Nombre o denominacion social Cargo
FERNANDO MASAVEU HERRERO PRESIDENTE
NUNC MARIA PESTANA DE ALMEIDA ALVES VOCAL
ASTURIANA DE ADMINISTRACION DE VALORES MOBILIARIO, VOCAL
S.L.
COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES
Nombre o denominacidn soclal Cargo
COMISION DE ESTRATEGIA E INVERSIONES
Nombre o denoemlnacion social Cargo

B.2.3. Realice una descripcion de las reglas de organizacidn vy
funcionamiento, asi como las responsabilidades que tienen atribuidas
cada una de las comisiones del consejo o miembros del érgano de
administracién. En su caso, deberan describirse las facultades del
consejero delegado.

Comision Ejecutiva (Articulo 26° del Texto Refundido de los Estatutos
Sociales):



B.2.4.

Tiene atribuidas todas las facultades del Consejo de Administracio, salvo
las legalmente indelegables. Se retine con periodicidad al menos mensual.

Comité de Control y Auditorfa (Articulo 27° del Texto Refundido de [os
Estatutos Sociales):

Tiens atribuidas, a titulo indicativo, las funciones previstas para el Comité
de Auditoria en el Articulo 47 de a Ley 44/2002, de 22 de noviembre ("Ley
Financiera"). Debera reunirse de manera regular y al menos una vez cada
tres meses.

Los procedimientos de convocatoria de ambas Comisiones son similares a
los establecimientos para el Consejo de Administracion.

El Presidente y el Consejero-Delegado tienen cada uno de ellos delegadas

todas las facultades del Consejo, salvo las legalmente indelegables.

Indigue el nuimero de reuniones que ha mantenido el comité de
auditorfa durante el ejercicio:

[ Niimero de reunlones |

5]

B.2.5. En el caso de que exista la comisién de nombramientes, indique si

c

todos sus miembros son consejeros o miembros del dérgano de
administracion externos,

s [J o [X

OPERACIONES VINCULADAS

C.1. Detalle las operaciones relevantes que supongan una fransferencia de
recursos u obligaciones entre la entidad o entidades de su grupo, vy los
accionistas o participes mas significativos de la entidad:

Nombre o Nombre o Naturaleza de [a Tipo de la operacién | Importe(miles de
denominactén denominacion retaclon euros)
soclal de! accionista | soclal de la entidad
o participe mas o entidad de su
significativo grupo
EDP-ENERGIAS DE | HIDROELECTRICA | Contractual SERVICIOS DE 3.557
PORTUGAL, S.A. DEL CANTABRICO, GESTION
S.A. RECIBIDOS
EDP-ENERGIAS DE | HIDROCANTABRIC | Contractual COMPRAS 1.258
PORTUGAL, S.A. O DISTRIBUCION ENERGIA
ELECTRICA, S.A. ELECTRICA
EDP-ENERGIAS DE | HIDROCANTABRIC | Contractual VENTAS ENERGIA 19.463
PORTUGAL, S.A. O ENERGIA, S.A.U. ELECTRICA
EDP-ENERGIAS DE | HIDROCANTABRIC | Contractual DERIVADOS 44,264
PORTUGAL, S.A. O ENERGIA, SAU. FINANCIEROS
EDP-ENERGIAS DE | ELECTRICA DE LA | Contractual DERIVADCS 9.966
PORTUGAL, S.A. RIBERA DEL EBRO, FINANCIEROS
S.A.

C.2. Detalle las operaciones relevantes gue supongan una transferencia de
recursos u obligaciones entre la entidad o entidades de su grupo, y los
administradores o miembros del érgano de administracion, o directivos de la
entidad:

Nombre o

Nombre o [ Naluralezadela | Tipo derelacién | Importe(milesde |




denominacién denominacién relacién euros)
sogial de los social de la entidad
administradores o o entidad de su
miembros del grupo
drgano de
administracién o
directivos
C.3. Detalle las operaciones relevantes realizadas con otras entidades

pertenecientes al mismo grupo, siempre y cuando no se eliminen en el
proceso de elaboracién de estados financieros consolidados y no formen
parte del trafico habitual de la entidad en cuanto a su objeto y condiciones:

Denominacion social entidad de su grupo

Breve descripcion de [a operacion

Importe(miles de

euros}
EDP FINANCE BV PRESTAMOS RECIBIDOS 481.729
DURANTE 2008 (694.729) Y
DEVOLUCION DE PRESTAMOS
RECIBIDOS DURANTE 2008
{213.000)
EDP RENOVAVEIS, S.A. APORTACION 40% DE NUEVAS 180.209

ENERGIAS DE OCCIDENTE, S.L. A
EDP RENOVAVEIS, S.A. COMO
DESEMBOLSO DE LA TOMA DE
UNA PARTICIPACION DEL 20% EN
EDP RENOVAVEIS, S.A,

c4.

C.5.

Identifique, en su caso, la situacién de conflictos de interés en que se
encuentran [os consejeros o miembros del drgano de administracion de la
entidad, segun lo previsto en el articulo 127 ter de la LSA.

No hay ninguna situacién de conflicto de interés.

Detalle los mecanismos establecidos para detectar, determinar y resolver los
posibles conflictos de intereses entre la entidad o su grupo, y sus consejeros
o miembros del 6rgano de administracion, o directives.

Reglamento Interno de Conducta
Comité de Control y Auditoria
Codigo de Etica

D  SISTEMAS DE CONTROL DE RIESGOS

D.1.

Descripcion general de la politica de riesgos de la sociedad ylo su grupo,
detallando y evaluandec los riesgos cubiertos por el sistema, junto con la
justificacién de la adecuacion de dichos sistemas al perfil de cada tipo de
riesgo.

La politica de riesgos esta orientada a controlar eficazmente los riesgos de la
Sociedad y de su Grupo y, en particular, los siguientes:

. Riesgos de negocio, relativos a las estrateglas y decisiones sobre la actividad
(decisiones de inversion, gestion de insialaciones productivas, decisién sobre
comercializacion, ...).

. Riesgos de mercado y cotizacién, relatives a la incertidumbre sobre precios
futuros y cotizaciones (precio de la slectricidad, costes de los combustibles,
cotizacion del tipo de interés y tipo de cambio, ...).

. Riesgos de entorno, relativos a la incertidumbre regulatoria y al comportamiento
de clientes, suministradeores y ofros terceros (fijacion de la retribucion a la



D.2.

D.3.

D.4.

distribucién, asignacién de derechos de emision de CO2, normativa
medicambiental, rigsgo de crédito, riesgo de contraparte, ...).

. Riesgos de proceso, relativos a las incidencias en el desarrollo de opsraciones
(accidentes, averias, errores humanos, fraudes, falios en sistemas, ...).

La adecuacion de los sistemas de control al perfil de riesgos del grupo se basa en
el analisis individualizado de cada unc de ellos y de los factores que los
condicionan, en cuanto a su naturaleza, procedencia, influencia, gestionabilidad e
importancia de sus impactos.

Estos sistamas de control incluyen la definicién y aprobacidn de politicas de gestion
del riesgo, la implantacion de politicas de limites, la aplicacion de procedimientos
establecidos segun la naturaleza de los distintos tipos de riesgos, y 1a verificacion
de su cumplimiento.

Indique los sistemas de control establecidos para evaluar, mitigar o reducir
los principales riesgos de la sociedad y su grupo.

Con un modelo corporativo de control de rlesgos que cubre y contempla la
implantacion de metodologlas de identificacién, medicién y control de riesgos, e
incluye los siguientes dispositivos de control asociados a la evaluacién, mitigacion y
reduccién de los principales grupos de riesgo:

. Segregacion de las funciones de gestién y control de riesgos.

. Implantacién de mecanismos de identificacién y actualizacion de los distintos
riesgos a los que estd expuesto el grupo.

. Utilizacién vy apoyo a la incorporacién de metodologias de medicion de los
impactos y efectos que pueden tener los distintos riesgos.

. Fifacién de politicas de limites para la aprobacion de operaciones en funcién de
los riesgos asociados, que se someten a la aprobacion del Consejo de
Administracion.

. Implantacion de procedimientos de aprobacion de operacionss gque contemplan
circuitos de autorizacion en funcién de la naturaleza de los riesgos asociados a la
operacion {mercado y colizacion, entorno y contraparte, procesos, ...).

. Procedimientos vy circuitos de autorizacion desarrollades en coherencia con las
politicas de limites para la autorizacliéon de operaciones, que también son sometidas
a la aprobacion del Consejo de Administracion.

. Implantacion de polilicas de gestion de riesgos que recogen medidas de cobertura
de los mismos.

. Implantacidn de medidas de control y verificacion del cumplimiento de los
procedimientos y de las politicas de limites establecidas para la aprobacion de
operaciones mediante la revisién del cumplimiento por la Direccién de Auditoria
interna y Control de Riesgos.

. Desarrollo de herramientas Informaticas a fravés de las cuales se establecen
procedimientos de autorizacion de operaciones que aseguran el cumplimiento de
los requisitos necesarios antes de que se formalice la operacion.

En el supuesto, que se hubiesen materializado algunos de los riesgos que
afectan a la socledad ylo su grupo, indique las circunstancias que los han
motivado y si han funcionado los sistemas de control establecidos.

El sistema cubre adecuadamente los riesgos que se puedan materializar en el
curso normal de los negocios.

Indique si existe alguna comisién u otro drgano de gobierno encargado de
establecer y supervisar estos dispositivos de control y detalle cuales son sus
funciones.



Corresponde la supervision de estos sistemas al Comité de Control y Auditorfa.
Asimismo, dentro de fa estructura organizativa de la Sociedad, corresponden estas
funciones a la Direccidn de Auditoria interna y Control de Riesgos.

JUNTA GENERAL U ORGANO EQUIVALENTE

EA.

E.2.

E.3.

E.4.

Enumere los quérum de constitucion de la junta general u 6rganc equivalente
establecidos en los estatutos. Describa en qué se diferencia del régimen de
minimos previsto en la Ley de Sociedades Anénimas (LSA), o [a normativa
que le fuera de aplicacion.

Ei Art. 10° del Texto Refundido de los Estatutos Sociales se remite a los quérum
minimos establecidos en la Ley de Sociedades Andnimas.

Expligue el régimen de adopcién de acuerdos sociales, Describa en qué se
diferencia del régimen previsto en la LSA, o en la normativa que le fuera de
aplicacién.

La regla general es que los acuerdos se adoptarén por mayorfa absoluta del capital
presente o representado en la Junta General de Accionistas.

Relacione los derechos de los acclonistas o participes en relaciéon con la
junta u drgano equivalente,

Los derechos de los accionistas en relacion con las Juntas son todos los
establecidos en la Ley de Sociedades Anénimas.

El Art. 13° del Texto Refundido de los Estatutos Sociales exige poseer un minimo
de 5.000 acciones para asistir a las Juntas Generales, permitiendo, no obstante,
que quienes tengan menor pariicipacion puedan agruparse Yy conferir su
representacion a uno de los accionistas, que obtendré asli el derecho de asistencia.

Indique brevemente los acuerdos adoptados en las juntas generales u
organos equivalentes celebrados en el ejercicio al que se refiere el presente
informe y el porcentaje de votos con los que se han adoptado los acuerdos.

. ACUERDOS ADOPTADOS EN LA JUNTA GENERAL ORDINARIA DE
ACCIONISTAS CELEBRADA EL 18 DE JUNIO DE 2008:

Primero.- Examen y aprobacién, en su caso, de las Cuentas Anuales (Balance,
Cuenta de Pérdidas y Ganancias y Memoria) e Informe de Gestion, tanto de
"Hidroelécirica del Cantabrico, Sociedad Anénima" como de su Grupo Consolidade
de Sociedades, y de la prouesta de aplicacion del resultado de "Hidroeléctrica del
Cantabrico, Sociedad Andnima", todo ello correspondiente al ejercicio econdémico
de 2007, asi como de la gestion social en el mismo ejercicio.

POR UNANIMIDAD.

Segundo.- Reeleccién de los Auditores de Cuentas de "Hidroeléctrica del
Cantabrico, Sociedad Andnima" y del Grupo Consolidado de Scociedades de
"Hidroslectrica del Cantébrico, Socledad Andnima".

POR UNANIMIDAD.

Tercero.- Autorizacidn al Consejo de Administracién para la adquisicién derivativa
de acciones de la Sociedad, directamente ¢ a través de Sociedades del Grupo, con
sujecién a los limites y requisitos establecidos en el articulo 75 y en la Disposicién
Adicional Primera de la Ley de Sociedades Andnimas y demas normas



concordantes, asi como ratificacion de las adquisiciones realizadas hasta la fecha
de la Junta General de Accionistas.
POR UNANIMIDAD,

Cuarto.- Delegacion en el Consejo de Administracion de la facultad de emitir
obligaciones, bonos, pagarés de empresa o cualesquiera otros valores o efectos no
convertibles en acciones gque sirvan para reconocer o crear deuda, todo ello con
sujecion a la legislacion vigente, y autorizacion al Consejo de Administracion para
admitir y excluir de negociacion en mercados secundarios organizados, espafioles
o exlranjeros, las obligaciones, bonos, pagarés u ofros valores emitidos o que se
emitan.

POR UNANIMIDAD.

Quinto.- Fijacién de la retribucién de los Administradores de la Sociedad, conforme
al artfculo 31.4° de los Estatutos Sociales.
POR UNANIMIDAD.

Sexto.- Delegacién para la ejecuciéon de los acuerdos que se adopten sobre los
anteriores extremos, para su constancia en escritura publica e inscripcion en el
Registro Mercantil, incluso para proceder a las rectificaciones a que pudiera haber
lugar, a tenor de la calificacién, verbal o escrita, del sefior Registrador Mercantil.
POR UNANIMIDAD.

Séptimo.- Redaccién y aprobacion del Acta de la Junta General de Accionistas.
POR UNANIMIDAD.

. ACUERDOS ADOPTADOS EN LA JUNTA GENERAL UNIVERSAL DE
ACCIONISTAS CELEBRADA EL 11 DE DICIEMERE DE 2008:

Primero.- Aprobacién de la distribucién de un dividendo con cargo a las reservas de
libre disposicion.
POR UNANIMIDAD.

Segundo.- Destinar un importe de 46.000.000,00 euros de la Prima de Emision a
dotar la Reserva por Fondo de Comercio.
POR UNANIMIDAD.
Tercero.- Lectura y aprobacion del Acta de la Junta General de Accionistas.
POR UNANIMIDAD.

E.5. Indigue la direccién y modo de acceso al contenido de gobierno corporativo
en su pagina web.
www.hcenergia.com Tipo de acceso: libre.

E.6. Senale si se han celebrado reuniones de los diferentes sindicatos, gue en su
caso existan, de los tenedores de valores emitidos por la entidad, el objeto de
las reuniones celebradas en el ejercicio al que se refiere el presente informe

y principales acuerdos adoptados.

No existe ninguno de estos sindicatos.

F GRADO DE SEGUIMIENTO DE LAS RECOMENDACIONES DE GOBIERNO CORPORATIVO



Indique el grado de cumplimiento de la entidad respecto de las recomendaciones de
gobiernc corporativo existentes, o en su caso la no asuncion de dichas
recomendaciones.

En el supuesto de no cumplir con alguna de eHas, explique las recomendaciones,
normas, practicas o criterios, que aplica la entidad.

En tanto el documento lnico al que se refiere la ORDEN ECO/3722/2003, de 26 de
diciembre, no sea elaborado, deberan tomarse como referencia para completar este
apartado las recomendaciones del Informe Olivencia y del Informe Aldama, en la medida
en gque sean de aplicacién a su entidad.

La Sociedad cumpie las recomendaciones de Gobierno Corporativo existente, habiendo
de destacarse lo siguiente:

. Se ha aprobado el Informe Anual de Goblerno Corporativo correspondiente al ejercicio
2007, difundido y comunicado en fa forma legal exigida.

. El Comité de Control y Auditorfa esta plenamente adaptado a las exigencias legales, y
asl figura regulado en el Art. 27° del Texio Refundido de los Estatutos Sociales.

. Se cumplen las obligaciones sobre comunicacion de hechos relevantes.

G OTRAS INFORMACIONES DE INTERES

Si considera que existe algin principio o aspecto relevante relativo a las practicas de
gobierno corporativo aplicadas por su entidad, que no ha sido abordado por el presente
informe, a continuacién, mencione y explique su contenido.

Dentro de este apartado podra incluirse cualquier otra informacion, aclaracion o matiz,
relacionados con los anteriores apartados del informe, en la medida en que sean
relevantes y no reiterativos.

En concreto, indique si la entidad esta sometida a legisiacion diferente a la espariola en
materla de gobierno corporativo y, en su caso, incluya aquella informacién que esté
obligada a suministrar y sea distinta de la exigida en el presente informe.

La Sociedad no estd sometida a legislacion diferente a la espaficla en materia de
goblerno corporativo, sin perjuicio de la que pueda ser de aplicacién a su principal accionista,
EDP Energias de Portugal, S5.A.

La Sociedad aprueba anualmente desde 2003 la Memoria de Sostenibilidad.
La Red Espafiola del Pacto Mundial de Naciones Unidas selecciond el pasado mes de
diciembre de 2008 a Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. como "buena praclica del mes” en

relacion con el Principio 2 {Derechos Humanos) por su aplicacion efectiva a la cadena de
suministro (proveedores).

La cifra total de remuneracion de los miembros del ¢rgano de administracion del
apartado B.1.4. corresponde al total agregado de las remuneraciones de todos los miembros.

El cuadro def apartado B.1.5. refleja la composicién actual del Comité de Direccion.



Las Sociedades EDP Finance BV y EDP Renovaveis, S.A. citadas en el apartado C.3.
pertenecen al Grupo de Sociedades del que es cabecera EDP Energias de Portugal, S.A.

Este informe anual de gobierno corporativo ha sido aprobado por el Consejo u Organo
de Administracién de la entidad, en su sesion de fecha 19-03-2009,

Indique los Consejeros o Miembros del Organo de Administracién que hayan votado en
contra o se hayan abstenido en relacién con la aprobacion del presente Informe.



HIDROELECTRICA DEL CANTABRICO, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS Y
DEL INFORME DE GESTION CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 2008

El Consejo de Administracion de la Sociedad dominante, Hidroeléctrica def Cantabrico, S.A., en fecha 4 de
marzo de 2009, procede a formular las Cuentas Anuales Consolidadas y el Informe de Gestion Consolidado del
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2008, los cuales vienen constituidos por fos documentos anexos
que preceden a esfe escrito: Balance de sifuacidn consolidado al 31 de diciembre de 2008, Cuenta de pérdidas
y ganancias consolidada, Estado consolidado de ingresos y gastos reconocidos en el patrimonio netq"’y Estado
de flujos de efectivo consolidado correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2008,
Memoria de las cuentas anuales consolidada e Informe de gestién F.e ejercicio 2008.
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