HIDROELECTRICA DEL CANTABRICO, S.A.
Cuentas Anuales e Informe de Gestién

31 de diciembre de 2010



KPMG Auditores S.L.
» Ventura Rodriguez, 2
33004 Oviedo

Informe de Auditoria de Cuentas Anuales

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

Hemos auditado las cuentas anuales de Hidroeléctrica del Cantdbrico, S.A. (la “Sociedad™) que
comprenden el balance de situacién al 31 de diciembre de 2010, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los Administradores son responsables
de la formulacién de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de
informacién financiera aplicable a la entidad que se identifica en la nota 2 de la memoria adjunta y,
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en
el trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas
vigente en Espaiia, que requiere el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la
evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de si su presentacion, los principios y
criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas estdn de acuerdo con el marco normativo
de informacién financiera que resulta de aplicacion.

En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2010 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Hidroeléctrica del
Cantébrico, S.A. al 31 de diciembre de 2010, asi como de los resultados de sus operaciones y de los
flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con
el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2010 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacién de Hidroeléctrica del Cantébrico, S.A., la evolucion de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado
que la informacién contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las
cuentas anuales del ejercicio 2010. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del
informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de
informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.
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Informe de auditoria,

Cuentas anuales al 31 de diciembre de 2010
e Informe de gestion del ejercicio 2010



HIDROELECTRICA DEL CANTABRICO, S.A.

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

(Expresados en miles de euros)

ACTIVO NO CORRIENTE
Inmovilizado Intangible
Derechos de emision de gases de efecto invernadero
Concesiones, patentes, licencias, marcas y similares
Fondo de comercio
Aplicaciones informéticas
Anticipos y derechos sobre adquisicion de inmovilizado
Inmovilizado material
Terrenos y construcciones
Instalaciones técnicas de energia eléctrica y maquinaria
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario
Anticipos e inmovilizaciones materiales en curso
Otro inmovilizado
Inversiones en empresas de grupo y asociadasa la  rgo plazo
Instrumentos de patrimonio
Créditos a empresas
Inversiones financieras a largo plazo
Instrumentos de patrimonio
Créditos a terceros
Derivados
Otros activos financieros
Activos por impuesto diferido
ACTIVO CORRIENTE
Existencias
Materias primas y otros aprovisionamientos
Deudores comercialesy otras cuentas a cobrar
Clientes por ventas y prestaciones de senvicios
Clientes, empresas del grupo y asociadas
Deudores varios
Personal
Activos por impuesto corriente
Otros créditos con Administraciones Publicas
Inversiones financieras a corto plazo
Derivados
Otros activos financieros
Periodificaciones a corto plazo
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
Tesoreria
Imposiciones a corto plazo
TOTAL ACTIVO

Nota 2010 2009

5.012.876 5.111.890
7 645.276 654.490
100.809 110.330
16 11
540.890 540.890
2.066 2.014
1.495 1.245
8 1.101.810 1.173.604
20.108 20.942
1.066.247 1.130.155
2.907 3.410
11.719 17.892
829 1.205

2.611.406 1.782.720
10 2.451.009 1.761.793
18 160.397 20.927
11 595.263 1.4 44.764
588.461 898.135
6.752 540.403
- 6.177
50 49
59.121 56.312
1.072.710 311.062
13 85.908 82.106
85.908 82.106
11 12 5.608 100.447
11.238 5.936
106.350 88.635
6.258 5.531
343 345
17 -
1.402 -
11 841.361 125 .481
27.275 7.564
814.086 117.917
400 293
19.433 2.735
257 2.735
19.176 -
6.085.586 5.422.952

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2010.




HIDROELECTRICA DEL CANTABRICO, S.A.

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

(Expresados en miles de euros)

Nota 2010 2009

PATRIMONIO NETO 2.076.088 2.122.333
Fondos Propios 14 1.930.452 1.799.093
Capital 421.740 421.740
Prima de emision 657.814 657.814
Resena legal 41.224 29.901
Otras reservas 766.700 626.641
Acciones y participaciones en patrimonio propias (4.809) (4.809)
Resultado del ejercicio 47.783 113.233
Dividendo a cuenta - (45.427)
Ajustes por cambio de valor 137.075 321.517
Activos financieros disponibles para la venta 11 106.747 323.730
Actuarial por pensiones - (1.411)
Operaciones de cobertura 30.328 (802)
Subvenciones donacionesy legados recibidos 8.561 1.723
PASIVO NO CORRIENTE 3.334.764 2.575.039
Provisiones a largo plazo 15 244.408 229.913
Obligaciones por prestaciones a largo plazo al personal 33.685 32.309
Provisiones por reestructuracion 25.357 26.268
Otras provisiones 185.366 171.336
Deudas a largo plazo 16 210.859 -
Deudas con empresas de grupo y asociadas a largo plazo 18 2.682.895 2.149.132
Pasivos por impuesto diferido 196.602 195.994
PASIVO CORRIENTE 674.734 725.580
Provisiones a corto plazo 15 58.845 163.166
Deudas a corto plazo 16 362.329 441.805
Obligaciones y otros valores negociables 70.104 328.325
Deudas con entidades de crédito 105 98
Derivados 689 18.692
Otros pasiwvos financieros 291.431 94.690
Deudas con empresas del Grupo y asociadas a corto plazo 18 138.681 36.455
Acreedores comercialesy otras cuentas a pagar 16 1 14.879 84.154
Proveedores 55.690 27.818
Proveedores, empresas del grupo y asociadas 2.294 4.977
Acreedores empresas grupo y asociadas 11.395 11.866
Acreedores varios 37.617 33.869
Personal (remuneraciones pendientes de pago) 5.734 3.312
Otras deudas con Administraciones Publicas 2.149 2.312
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 6.085.586 5.422.952

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2010. 2




HIDROELECTRICA DEL CANTABRICO, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANU ALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

(Expresadas en miles de euros)

Nota 2010 2009
OPERACIONES CONTINUADAS
Importe neto de la cifra de negocio 19 1.437.214 1.163.865
Ventas 1.437.214 1.163.865
Trabajos realizados por la empresa para su activo 1.357 2.200
Aprovisionamientos 19 (1.173.033) (735.675)
Consumo de mercaderias (compras electricidad) (1.036.197) (472.437)
Consumo de materias primas y otros aprovisionamientos (136.836) (263.238)
Oftros ingresos de explotacion 35.673 27.083
Ingresos accesorios y otros de gestion corriente 35.659 27.025
Subvenciones de explotacion incorporadas al resultado 14 58
Gastos de personal 19 (46.114) (46.046)
Sueldos, salarios y asimilados (33.732) (33.871)
Cargas sociales (12.382) (12.175)
Oftros gastos de explotacién (139.039) (161.950)
Senvicios exteriores (40.817) (52.173)
Tributos (19.975) (9.154)
Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones por operaciones comerciales (35.312) (17.310)
Otros gastos de gestion corriente (42.935) (83.313)
Amortizacion del inmovilizado 7y8 (101.985) (97.009)
Imputacion de subvenciones de inmovilizado no fina nciero 44,459 66.365
Excesos de provisiones 5.000 24.120
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovi lizado 2.704 (1.157)
Deterioro y pérdidas (387) (1.595)
Resultado por enajenaciones y otras 3.091 438
RESULTADO DE EXPLOTACION ACTIVIDADES CONTINUADAS 66.236 241.796
Ingresos financieros 103.980 29.156
De patrticipaciones en instrumentos de patrimonio, en empresas grupo y asociadas 18 93.019 12.373
De participaciones en instrumentos de patrimonio, en terceros 11 18 46
De valores negociables y otros instrumentos financieros, de empresas de grupo y
asociadas - 15
De valores negociables y otros instrumentos financieros, de terceros 11 10.943 16.722
Gastos financieros (126.409) (99.293)
Por deudas con empresas del grupo y asociadas 16 (122.092) (85.050)
Por deudas con terceros 16 (2.500) (13.212)
Por actualizacion de provisiones (1.817) (1.031)
Variacion de valor razonable en instrumentos financ ieros (11.248) 8.212
Cartera de negociacion y otras (11.248) 8.212
Diferencias de cambio 10.721 (10.598)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrume ntos financieros (2.425) (25.156)
Deterioros y pérdidas (2.425) (25.156)
RESULTADO FINANCIERO ACTIVIDADES CONTINUADAS (25.381) (97.679)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS ACTIVIDADES CONTINUADA S 40.855 144.117
Impuesto sobre beneficios 17 6.928 (30.884)
RESULTADO DEL EJERCICIO ACTIVIDADES CONTINUADAS 47.783 113.233
La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2010. 3




HIDROELECTRICA DEL CANTABRICO, S.A.

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS
EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

(Expresados en miles de euros)

A) Estados de Ingresos y Gastos Reconocidos correspo ndientes
a los ejercicios anuales terminados en 31 de diciem  bre de 2010 y 2009

Miles de euros
2010 2009
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 47.7 83 113.233
Ingresos y gastos imputados directamente al patrimo nio neto
Por valoracion de instrumentos financieros (309.976) 220.063
Por coberturas de los flujos de efectivo 55.057 (20.687)
Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes (3.981) (2.773)
Subvenciones, donaciones y legados 54.227 -
Por valoracion de aportacién de una participacién a una empresa
de grupo 268.248 -
Efecto impositivo (19.073) (59.281)
44.503 138.322
Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
Por coberturas de los flujos de efectivo (10.586) 24.336
Subvenciones, donaciones y legados (44.459) (148)
Efecto impositivo 16.514 (7.256)
(38.532) 16.932
Total de ingresos y gastos reconocidos 53.755 268.486

B) Estados Totales de cambios en el Patrimonio Neto ¢ orrespondientes
a los ejercicios anuales terminados en 31 de diciem  bre de 2010 y 2009

Acciones Subven-
Resulta- Ajustes ciones,
. : en Resultado L ;
Capital Prima de Reservas atrimo- dos de del Dividendo por donacio- Total
Suscrito emision patri ejercicios R acuenta | cambios nesy
nio - ejercicio
ropias anteriores de valor legados
prop recibidos
Saldo al 1 de enero de 2009 421.740 | 1.158.704 95.317 (4.809) - 60.335 - 166.160 1.827| 1.899.274
Ingresos y gastos reconocidos - - - - - 113.233 - 155.357 (104)| 268.486
Operaciones con socios y propietarios:
Traspasos - | (500.890) 500.890 - - - - - - -
Distribucién del beneficio del ejercicio 2008: -
Reservas - - 60.335 - - (60.335) - - - -
Reparto dividendo - - - - - - (45.427) - -|  (45.427)
Saldo al 31 de diciembre de 2009 421.740 657.814 656.542 (4.809) - 113.233 | (45.427) 321.517 1.723| 2.122.333
Ingresos y gastos reconocidos - - 184.987 - - 47.783 -| (185.853) 6.838 53.755
Operaciones con socios y propietarios:
Traspasos - - (1.411) - 113.233 | (113.233) - 1.411 - -
Distribucion del beneficio del ejercicio 2009: -
Reservas - - 67.806 (113.233) - 45.427 - - -
Dividendo con cargo a reservas - - | (100.000) - - - - - -| (100.000)
Saldo al 31 de diciembre de 2010 421.740 657.814 807.924 (4.809) - 47.783 - 137.075 8.561| 2.076.088
La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2010. 4




HIDROELECTRICA DEL CANTABRICO, S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS

EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

(Expresados en miles de euros)

2010 2009

RESULTADO NETO 47.783 113.233
Ajustes al resultado neto 149.890 221.048
Impuestos (6.928) 30.884
Amortizacién de activos fijos 101.985 97.009
Ingresos financieros (115.862) (79.734)
Gastos financieros 151.963 169.429
Variacion de provisiones 33.650 (6.160)
(Beneficios) / pérdidas en la venta de inmovilizado (2.703) 1.368
Resultado neto de participacion en empresas asociadas - -
Ingresos a distribuir en varios ejercicios con efecto en pérdidas y
ganancias (137) (148)
Otros ajustes (12.079) 8.400
Disminuciones /(aumentos) en fondo de maniobra (9.088) | (191.763)
Existencias (7.314) (31.257)
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar corrientes (34.155) 15.718
Acreedores comerciales 51.876| (153.750)
Pagos de provisiones (17.929) (21.714)
Administraciones publicas (1.565) (760)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 188.585 142.518
Pago por intereses (56.301) | (110.759)
Pago por impuestos sobre ganancias 4.667 5.874

FLUJOS NETOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE

EXPLOTACION 136.951 37.633
Cobro de intereses 25.780 48.069
Cobro de dividendos 93.037 12.418
(Inversiones) en capital (79.708) (75.303)
Cash flow procedente de la venta de activos de capital 240.713 53.737
Aumento de deudores no corrientes (i/déficit de tarifa) (381.043) | (177.174)
Disminucién de deudores no corrientes (i/déficit de tarifa) - 31.806
Coste de las combinaciones de negocios (198.081) (38)

FLUJOS NETOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (299.302) | (106.485)
Incremento de deuda financiera con vinculadas 886.163 536.805
Incremento de deuda financiera con entidades crédito y pagarés 319.152 880.937
Cobros procedentes de otros pasivos financieros (539) (5.827)
(Disminucion) de deuda financiera con vinculadas (354.622) | (256.000)
(Disminucion) de deuda financiera con entidades de crédito y pagarés (578.072) | (988.331)
(Disminucion) de otros pasivos financieros - (2.083)
Dividendos pagados (93.097) | (103.196)

FLUJOS NETOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE

FINANCIACION 179.044 62.305

INCREMENTO / (DECREMENTO) NETO DE EFECTIVO Y OTROS

MEDIOS EQUIVALENTES 16.693 (6.547)
Saldos de efectivo y otros medios equivalentes a principio del periodo 2.735 9.281
Saldos de efectivo y otros medios equivalentes al final del periodo 19.431 2.735

INCREMENTO / (DECREMENTO) NETO DE EFECTIVO Y OTROS

MEDIOS EQUIVALENTES 16.697 (6.547)

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2010.




HIDROELECTRICA DEL CANTABRICO, S.A.

1 Resefia historica y actividad de la Sociedad

Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. (en lo sucesivo, “Hc Energia” o “la Sociedad”) 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.

El dia 7 de noviembre de 2002 la Junta General Extraordinaria y Universal de Socios y el Consejo de
Administracion de Adygesinval, S.L. acordaron, entre otros, transformar la sociedad Adygesinval, S.L. en una
Sociedad Anénima, denominada Adygesinval, S.A. Las Juntas Generales de Accionistas de 12 de diciembre de
2002, de la antigua Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A., Hidrocantabrico Generacién, S.A.U. y de Adygesinval,
S.A. aprobaron la fusién por absorcion de las mencionadas sociedades y el cambio de denominacion de ésta
ultima por el de Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. Asimismo, se estableci6 el 1 de enero de 2002 como fecha a
partir de la cual las operaciones de las sociedades extinguidas (antigua Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. e
Hidrocantabrico Generacion, S.A.U.) habrian de considerarse realizadas a efectos contables por cuenta de la
Sociedad absorbente. La informacion necesaria a suministrar en relacion con las obligaciones contables
derivadas de la fusién llevada a cabo por las sociedades Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A., Hidrocantabrico
Generacion S.A.U. y Adygesinval, S.A. en el ejercicio 2002 se encuentra incluida en la memoria de las cuentas
anuales de esta Ultima sociedad (cuya denominacion pasé a ser Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A.)
correspondiente al ejercicio 2002.

El objeto social de la Sociedad es la produccion, almacenamiento, suministro, intercambios internacionales y
comercializacién de fluido eléctrico (procedente de origenes hidraulicos, térmicos, nucleares, de hidrocarburos de
todas clases, edlicos, solares o de cualquier otra fuente alternativa) y de gases combustibles, asi como cualquier
otra actividad relacionada con las anteriores o derivada de las mismas en el campo energético. Su actividad
principal es la produccion de energia eléctrica que lleva a cabo en sus centrales térmicas de Soto y Abofio, su
participacion en la central nuclear de Trillo y sus centrales hidraulicas que se detallan en la nota 8, y la venta de
dicha energia.

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

La Sociedad es participe en diversos negocios conjuntos con otros participes, que han sido integrados en las
cuentas anuales de conformidad con los criterios expuestos en la Nota 5.a). La informacién relativa a los
negocios conjuntos, que adoptan la forma de Comunidades de Bienes se presenta en la nota 6 de esta memoria.

Tal y como se describe en la Nota 10, Hc Energia posee participaciones en sociedades dependientes, asociadas
y multigrupo. Como consecuencia de ello, la Sociedad es dominante de un grupo de sociedades (en lo sucesivo,
Grupo Hc Energia o el Grupo) de acuerdo con la legislacién vigente. La presentacion de cuentas anuales
consolidadas es necesaria, de acuerdo con principios y normas contables generalmente aceptados, para
presentar la imagen fiel de la situacion financiera y de los resultados de las operaciones, de los cambios en el
patrimonio neto y de los flujos de efectivo del Grupo. La informacion relativa a las participaciones en empresas
del grupo, asociadas y multigrupo se presenta en la Nota 10.

Los Administradores han formulado, en la misma fecha que las presentes cuentas anuales individuales, las
cuentas anuales consolidadas de Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. y sociedades dependientes del ejercicio
2010, (el 24 de febrero de 2010 se formulan las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2009), que son
preparadas de acuerdo a las Normas Internacionales de Informacion Financiera adoptadas por la Union Europea
(NIIF-UE) y que muestran unos beneficios consolidados de 78 millones de euros (226,3 millones de euros en
2009) y un patrimonio neto consolidado de 2.753 millones de euros (2.960 millones de euros en 2009).

La Sociedad forma parte del Grupo EDP, y segun lo dispuesto en la nota 14, cuya sociedad dominante es EDP-
Energias de Portugal, S.A., con domicilio fiscal y social en Lisboa.



HIDROELECTRICA DEL CANTABRICO, S.A.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales
a) Imagen fiel

Las cuentas anuales se han formulado a partir de los registros contables de Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. y
de las Comunidades de Bienes integradas. Las cuentas anuales del ejercicio 2010 se han preparado de acuerdo
con la legislacion mercantil vigente y con las normas establecidas en el Plan General de Contabilidad y, en la
parte aplicable, con el Real Decreto 437/1998, de 20 de marzo, que aprueba las normas de adaptacion del
antiguo Plan General de Contabilidad a las empresas del Sector Eléctrico, con el objeto de mostrar la imagen fiel
del patrimonio y de la situacion financiera al 31 de diciembre de 2010 y de los resultados de sus operaciones, de
los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha.

Los Administradores de la Sociedad estiman que las cuentas anuales del ejercicio 2010, que han sido
formuladas el 24 de febrero de 2011, seran aprobadas por la Junta General de Accionistas sin modificacion
alguna.

b) Comparacion de la informacién

Las cuentas anuales presentan a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance de situacion,
de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el patrimonio neto, del estado de flujos de
efectivo y de la memoria, ademas de las cifras del ejercicio 2010, las correspondientes al ejercicio anterior, que
formaban parte de las cuentas anuales del ejercicio 2009 aprobadas por la Junta General de Accionistas de la
Sociedad de fecha 9 de abril de 2010.

c) Moneda funcional y moneda de presentacion

Las cuentas anuales se presentan en miles de euros, redondeadas al millar mas cercano, que es la moneda
funcional y de presentacion de la Sociedad.

d) Aspectos criticos de la valoracion y estimacién de las incertidumbres vy juicios relevantes en la
aplicacion de politicas contables

La preparacién de las cuentas anuales requiere la aplicacion de estimaciones contables relevantes y la
realizacién de juicios, estimaciones e hipdtesis en el proceso de aplicacion de las politicas contables de la
Sociedad. En este sentido, se resumen a continuacion un detalle de los aspectos que han implicado un mayor
grado de juicio, complejidad o en los que las hipotesis y estimaciones son significativas para la preparacion de
las cuentas anuales.

Estimaciones contables relevantes e hipdtesis
Las principales estimaciones consideradas son las referidas a los siguientes asuntos:

- La estimacion del valor recuperable de activos y fondos de comercio para determinar la existencia de
pérdidas por deterioro de los mismos (Notas 5.e) y 7).

- Las hipotesis empleadas en el célculo actuarial de los pasivos y compromisos por pensiones (Notas 5.1)
y 15).

- Lavida util de los activos materiales e intangibles (Notas 5.c) y 5.d).

- Las hipotesis empleadas para el calculo del valor razonable y del valor recuperable de los instrumentos
financieros (Nota 5.f). La estimacion del valor recuperable, se realiza siguiendo criterios similares a los
del fondo de comercio.

- La liquidacion de las actividades reguladas realizada al cierre del ejercicio en base a la que se
determina el déficit de ingresos de las actividades reguladas correspondiente a Hc Energia (Nota 5.h).

- La probabilidad de ocurrencia y el importe de los pasivos de importe indeterminado o contingentes.
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- Los costes futuros para el cierre de las instalaciones y restauracion de terrenos (Nota 5.m).
Cambios de estimacién

A pesar de que las estimaciones realizadas por los Administradores de la Sociedad se han calculado en funcién
de la mejor informacién disponible al 31 de diciembre de 2010, es posible que acontecimientos que puedan tener
lugar en el futuro obliguen a su modificacion en los proximos ejercicios. El efecto en cuentas anuales de las
modificaciones que, en su caso, se derivasen de los ajustes a efectuar durante los proximos ejercicios se
registraria de forma prospectiva.

3. Regulacion del Sector Eléctrico

Con fecha 27 de noviembre de 1997 se aprobo la Ley 54/1997, del Sector Eléctrico, 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 y (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.

Dicha Ley fue modificada en varias ocasiones, destacando los aspectos introducidos por la Ley 17/2007, del 4 de
julio, 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, en su redaccién actual, establece, entre otros, los siguientes principios basicos:

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

« Desarrollo de la actividad de produccion de energia eléctrica en un régimen de libre competencia en el
mercado de produccion de energia eléctrica. Este mercado es el integrado por el conjunto de
transacciones comerciales de compra y venta de energia y de otros servicios relacionados con el
suministro de energia eléctrica.

e Inclusién en la estructura del mercado de produccién de energia eléctrica los mercados a plazo, el
mercado diario, el mercado intradiario, la resoluciones técnicas, los servicios complementarios, la
gestion de desvios y los mercados no organizados.

« Retribucion de la energia al precio marginal del sistema mas un componente por los servicios de ajuste
necesarios para garantizar un suministro adecuado.

. La instalacidn de nuevas unidades de produccién se considera liberalizada, sin perjuicio de la obtencién
de las autorizaciones necesarias. Los productores tienen derecho a utilizar en sus unidades de
produccion las fuentes de energia primaria que consideren mas adecuadas, a salvo de aquellas
restricciones que en materia de medio ambiente, etc., establezca la legislacion vigente.

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

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

e Como consecuencia de la obligacion de separacion funcional establecida en el articulo 14 la Ley
54/1997, en redaccién dada por la Ley 17/2007, se crea una Unidad Orgénica independiente en Red
Eléctrica de Espafia, S.A. para ejercer las funciones de Operador del Sistema y Gestor de la Red de
Transporte.

e Asimismo, se define y ubica la responsabilidad de la gestion econémica del sistema.
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3)

4)

5)

Liberalizacion progresiva del suministro eléctrico-

Se establece la liberalizacién progresiva del suministro eléctrico, permitiendo la capacidad de eleccion
de suministrador de una manera progresiva para los diferentes tipos de clientes.

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 limitaran a ser estrictos operadores de redes.

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

Con fecha 1 de diciembre de 2000 se aprueba el Real Decreto 1955/2000, por el que se regulan las
actividades de transporte, distribucién, comercializacion, suministro y procedimientos de autorizacion de
instalaciones de energia eléctrica.

Se establece el derecho a la utilizacion de las redes de transporte y distribucion por parte de los sujetos,
estableciéndose en el Real Decreto 1164/2001 peajes Unicos a nivel nacional por utilizacién de estas
redes, sin perjuicio de sus especialidades por niveles de tensién y uso de la red, o caracteristicas de los
consumos segun se trate de redes de transporte o distribucion.

En desarrollo del articulo 16 de la Ley 54/1997, de 27 de noviembre, del Sector Eléctrico, en materia de
retribucién de la actividad de distribucién para cada empresa, el 19 de marzo de 2008 entr6 en vigor el
Real Decreto 222/2008, de 15 de febrero, en el que, principalmente, se establece un nuevo régimen de
retribucién de la actividad de distribucién de energia eléctrica y se modifica el régimen de acometidas.

La retribucion de la actividad de transporte continuara rigiéndose por un modelo, basado en unidades
fisicas reales, asi como en costes estandares de inversion, operaciéon y mantenimiento. En ese sentido,
el Real Decreto 325/2008, de 29 de febrero, establece el nuevo régimen retributivo aplicable a las
instalaciones de transporte de energia eléctrica puestas en servicio a partir del 1 de enero de 2008.

El texto actual de la Ley 54/1997 también prevé que la actividad de transporte pasara a ser ejercida de
manera exclusiva por un “transportista Gnico”, 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).

Formacion de precios y estructura de tarifas Unica en todo el territorio nacional.

Los conceptos inicialmente contemplados a efectos de elaboracion de las tarifas de acceso en el Real
Decreto 1164/2001, de 26 de octubre, son los siguientes, si bien aquellos sefialados con un (*) han
quedado excluidos de dichas tarifas por normas posteriores:

1. Los costes de transporte de energia eléctrica.

2. Los costes de distribucién de energia eléctrica.

3. Los costes de gestion comercial reconocidos a los distribuidores por atender a suministros de
consumidores cualificados conectados a sus redes que adquieren su energia ejerciendo su condicion de
cualificados.

4. Los costes de diversificacion y seguridad de abastecimiento que se relacionan a continuacion:

a) Moratoria nuclear.

b) «Stock» basico del uranio. (*)
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6)

7

¢) Segunda Parte del ciclo del combustible nuclear.

d) Compensacion a los distribuidores acogidos a la disposicién transitoria undécima de la Ley del Sector
Eléctrico en concepto de interrumpilidad, régimen especial y por tener clientes cualificados conectados a
sus redes. (*)

e) Sobrecoste del régimen especial.

5. Los costes permanentes que se relacionan a continuacion:
a) Compensacion de extrapeninsulares.

b) Operador del sistema.

c) Operador del mercado. (*)

d) Comision Nacional de Energia.

e) Costes de transicion a la competencia. (*)

Asimismo, se encuentran incluidos dentro de los costes permanentes del sistema a retribuir por las tarifas
de acceso, la recuperacion de los déficits de ingresos de las actividades reguladas (articulo 1 del Real
Decreto-Ley 6/2009).

Estos costes son recaudados con cargo a la facturacion de peajes y distribuidos por los agentes del
sector en base al Real Decreto 2017/1997, por el que se organiza y regula el procedimiento de liquidacion
de los costes de transporte, distribucion y comercializacion a tarifa, de los costes permanentes del
sistema y de los costes de diversificacion y seguridad de abastecimiento.

En diciembre de 2009 se promulgé la Orden ITC/3519/2009, de 28 de diciembre, por la que se revisan las
tarifas de acceso a partir del 1 de enero de 2010. Esta Orden supuso un incremento de los peajes
cuantificable en un 12% para la baja tensién, y un 25% para la media y alta tension. Estas tarifas de
acceso se han mantenido en la Orden ITC/1732/2010, de 28 de junio, por la que se revisan las tarifas a
partir del 1 de julio de 2010.

Asimismo, el 29 de diciembre se ha promulgado la Orden ITC/3353/2010, de 28 de diciembre, por la que
se establecen los peajes de acceso a partir de 1 de enero de 2011, manteniendo los precios establecidos
en la orden anterior. No obstante, de acuerdo con el Real Decreto 1202/2010, de 24 de septiembre, los
peajes pueden ser revisados trimestralmente para asegurar la aditividad de las tarifas de Gltimo recurso.

Desaparicion de las Tarifas integrales y creacion de la “Tarifa de Ultimo Recurso”:

La Ley 54/1997 ha establecido una progresiva desaparicion de las tarifas que ha concluido el 1 de julio de
2009 —fecha en la que el suministro eléctrico ha dejado de ser realizado por las empresas distribuidoras—,
con la desaparicion de las tarifas de baja tensién. A partir de entonces y para el suministro a
determinados tipos de consumidores, principalmente domésticos, el Gobierno fijara unos precios maximos
que tendran la consideracion de Tarifa de Ultimo Recurso. Dicho suministro se realizara por los
comercializadores de Ultimo recurso designados al efecto.

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 objeto social exclusivo el
desarrollo de las mismas sin que puedan, por tanto, realizar actividades no reguladas (produccion,
comercializacién a clientes cualificados, otras no eléctricas o en el exterior). No obstante, en un grupo de
sociedades se podran desarrollar actividades incompatibles, siempre que sean ejercitadas por sociedades
diferentes.
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8)

9)

10)

11)

12)

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

Separacion contable de actividades.

Las sociedades que tengan por objeto la realizacion de actividades eléctricas llevaran en su contabilidad
cuentas separadas por actividades a fin de evitar discriminaciones, subvenciones cruzadas y distorsiones
de la competencia, e informaran en sus cuentas anuales consolidadas sobre las mismas.

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 desarrollar 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 gestion de actividades reguladas, la prohibicion de éstos de
adquirir acciones de sociedades productoras o comercializadora, asi como la prohibicién para sociedades
y trabajadores de compartir informacién 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

El articulo 47.bis de la Ley 54/1997 crea la Oficina de Cambios de Suministrador, entidad responsable de
la supervision de dichos cambios.

Mediante Resolucién de la Secretaria General de Energia de 1 de agosto de 2008, se ha autorizado a la
sociedad “Oficina de Cambios de Suministrador, S.A. (OCSUM)", entidad participada por distribuidores
(30%) y comercializadores (70%), a ejercer las funciones que los articulos 47.bis y 83.bis de las Leyes
Sectoriales eléctrica y gasista, respectivamente, asignan a la Oficina de Cambios de Suministrador.

El Real Decreto 1011/2009, de 19 de junio, desarrolla el régimen juridico de la OCSUM vy regula sus
funciones, siendo la principal la de supervisar los cambios de suministrador con arreglo a criterios de
transparencia, objetividad e independencia. Segun el referido Real Decreto, la actividad de la OCSUM
sera supervisada por la CNE quien, ademas, sera la encargada de resolver las discrepancias que puedan
suscitarse entre aquélla y distribuidores y comercializadores sobre el intercambio de informacion.

Pagos por capacidad

Durante el afio 2008 se ha venido aplicando el nuevo modelo de pagos por capacidad regulado en la
referida Orden ITC/2794/2007, que sustituyo al antiguo modelo de garantia de potencia. El incentivo a la
inversion —o sefial 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 que, en definitiva, ha supuesto su cobro desde enero a julio
de 2008.

Régimen especial

Una de las cuestiones mas relevantes respecto al régimen especial —ademas, de su especifico régimen
econdémico-, se relaciona con la prioridad de evacuacién de la energia producida en este bajo este
régimen.

El 26 de mayo de 2007 se public6 el Real Decreto 661/2007 que mantiene un sistema andalogo al
contemplado en el Real Decreto 436/2004, vigente anteriormente para este tipo de instalaciones, en el
que el titular de la instalacién puede optar por vender su energia 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
gue opten por vender su energia a tarifa realizaran la venta a través del sistema de ofertas gestionado por
el operador del mercado, directa o a través de un representante.
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Otros aspectos relevantes en la regulacion del Secto  r Eléctrico

Ademas de la Ley 54/1997, cabe destacar las siguientes normas que inciden significativamente en la regulacién
sectorial.

. Derechos de emisiéon

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, aprob6 el Plan Nacional de Asignacion de Derechos de Emision 2005-
2007, en desarrollo de lo previsto en el Real Decreto-Ley 5/2004, de 27 de agosto, por el que se traspuso al
ordenamiento espafiol la Directiva 2003/87/CE, que establecié un régimen del comercio de derechos de emision
de gases de efecto invernadero, a fin de cumplir con el objetivo de reduccién de aquellas emisiones establecido
en el Protocolo de Kyoto de la Convencién Marco de las Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico, y que fue
aprobado en nombre de la Comunidad Europea en virtud de Decision del Consejo de 25 de abril de 2002. El
mencionado Plan resulté de aplicacion para el periodo de 3 afios que comenzé el 1 de enero de 2005.

Asimismo, el Real Decreto 1370/2006, de 24 de noviembre aprobé el segundo Plan Nacional de Asignacion de
Derechos de Emisién para el periodo 2008 y 2012. Dicho Plan, que abunda en la obligacién de cumplir con el
compromiso cuantificado de limitacion del crecimiento de las emisiones de gases de efecto invernadero, supone
una reduccién del orden del 16% sobre la asignacion global del PNADE 2005-2007 y prevé la posibilidad de
utilizar los derechos procedentes de los mecanismos basados en proyectos del Protocolo de Kioto (mecanismos
de desarrollo limpio y 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 y Real Decreto-Ley 11/2007, de 7 de diciembre:

Hasta el 1 de julio de 2009, segun lo dictado en el Real Decreto Ley 6/2009, de 30 de abril, la retribucién de la
actividad de producciéon de energia eléctrica debera minorarse como consecuencia de la internalizaciéon en la
formacion del precio en el mercado mayorista de electricidad del valor el valor de los derechos de emisién,
asignados gratuitamente en virtud de los planes de asignacion de derechos de emisién. En desarrollo de esta
prevision legal, durante 2007 se publico la Orden ITC/3315/2007, de 15 de noviembre, que concreto la formula
para el calculo de la cuantia de pago correspondiente a las instalaciones afectadas por la minoracién durante el
afio 2006.

Durante el ejercicio 2008 y basandose en nueva informacion recibida de la Administracion Publica, los
Administradores reestimaron la provision por aplicacion del Real Decreto-Ley, en 67,4 millones de euros. En el
ejercicio 2010 tuvo lugar la publicacién de la liquidacion definitiva de las actividades reguladas del ejercicio 2006,
emitida por la Comision Nacional de la Energia, en la que se materializé dicho pago por la cantidad provisionada.

Las Ordenes ITC/1721/2009 e ITC/1722/2009, de 26 de junio, regulan, respectivamente para el afio 2007 y para
el afio 2008 y primer semestre de 2009, la minoracion de la retribucién de la actividad de produccion de energia
eléctrica en el importe equivalente al mayor ingreso derivado de la asignacién gratuita de derechos de emision de
gases de efecto invernadero.

El abono a la Comisidon Nacional de la Energia de las cantidades correspondientes a los ejercicios 2007 y 2008
tuvo lugar durante el ejercicio 2009. La cantidad correspondiente al primer semestre del ejercicio 2009, abonada
durante el ejercicio 2010, fue de 13,4 millones de euros.

A partir del 1 de julio de 2009 queda derogado el Real Decreto-Ley 11/2007.

. 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 Combustién 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 Centrales Térmicas de Abofio (Grupos |y Il) y Soto de
Ribera (Grupo 1), es el mecanismo adoptado por Espafia para realizar el tratamiento de las grandes
instalaciones de combustidn existentes, como consecuencia de la incorporacion al ordenamiento 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 limitacion de emisiones a la atmésfera de determinados agentes
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contaminantes procedentes de grandes instalaciones de combustion, con el objetivo fundamental de cumplir con
los compromisos de la Union Europea de reduccion de emisiones de SO2, NOx y particulas.

. Real Decreto 485/2009, de 3 de abril.

Esta norma pone en marcha el suministro de Gltimo recurso en el sector de la energia eléctrica, al quedar
extinguido el 1 de julio de 2009 el sistema de tarifas integrales de energia eléctrica. A partir de dicha fecha, todos
los consumidores pasaron al mercado liberalizado. No obstante, los consumidores finales en baja tensiéon con
una potencia contratada inferior o igual a 10 kW pueden acogerse a la tarifa de Gltimo recurso.

Entre las empresas designadas como Comercializadores de Ultimo Recurso de energia eléctrica se encuentra
HC-Naturgas Comercializadora Ultimo Recurso, S.A. (antes Hidrocantabrico Energia Ultimo Recurso, S.A.U.),
cuyas principales obligaciones se refieren al suministro (i) a consumidores con derecho a TUR, y (i) a
consumidores sin derecho a TUR que transitoriamente carezcan de contrato en vigor con un comercializador
(con precio desincentivador).

Los grupos empresariales que tengan obligaciones de suministro de Ultimo recurso en los sectores de
electricidad y gas natural puedan unificar dichas obligaciones en una Gnica CUR, previa solicitud al MITYC.

La Orden ITC/1659/2009, de 22 de junio ha regulado el mecanismo de traspaso a las empresas
comercializadoras de Ultimo recurso y la metodologia para la determinacién de la tarifa de Gltimo recurso, que
tiene una estructura aditiva y sera la suma de los peajes en vigor, un coste de energia y un margen de
comercializacién a la CUR.

El coste de la energia incluido en la misma es el resultado de las diferentes subastas CESUR y OMIP de compra
para los comercializadores de Ultimo recurso teniendo en cuenta un ajuste debido al perfil del consumidor, una
prima de riesgo, los pagos por capacidad y las pérdidas.

. Real Decreto-Ley 6/2009, de 30 de abril.

Las principales cuestiones abordadas por esta horma son:

- Bono Social para consumidores acogidos a la Tarifa de Ultimo Recurso que cumplan con determinadas
caracteristicas sociales de vulnerabilidad. El bono social cubrira la diferencia entre el valor de la TUR y una
valor de referencia, que se denominara tarifa reducida, que sera la vigente aplicable al consumidor doméstico
en la fecha de entrada en vigor del Real Decreto-Ley 6/2009.

La vigencia de este Bono se extendia inicialmente hasta junio 2013, si bien el Real Decreto-Ley 14/2010, de
23 de diciembre, la ha ampliado hasta diciembre de 2013. La financiacién de este bono social sera
compartida por las empresas titulares de instalaciones de generacion de energia eléctrica, entre los cuales
Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A., participa con un 3,53%.

- Financiacion déficit de tarifa: A partir del 1 de enero de 2013 los peajes de acceso seran suficientes para
satisfacer todos los costes de las actividades reguladas, sin que pueda aparecer déficit ex ante. Hasta esa
fecha, los déficit reales que aparezcan se reconoceran explicitamente en la normativa que corresponda.

La senda de déficit maximo hasta el 2013 ha sido modificada en el Real Decreto-Ley 14/2010, de 23 de
diciembre, por el que se establecen medidas urgentes para la correccion del déficit tarifario del sector
eléctrico:

Afio Déficit maximo
2009 3.500
2010 3.000
2011 3.000
2012 1.500
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Asimismo, los desajustes temporales del sistema eléctrico que se produzcan en 2010, hasta una cuantia
maxima de 2.500 M€, tendran la consideracion de déficit de ingresos del sistema de liquidaciones eléctrico
para 2010, que generara derechos de cobro que podran ser cedidos por sus titulares al Fondo de Titulizacién
del Déficit del Sistema Eléctrico.

Los déficit asociados a los derechos de cobro generados hasta la fecha y no cedidos a terceros hasta 10.000
millones de euros y los derechos de cobro correspondientes a los déficit que se generen a partir del 1 de
enero de 2009 hasta el 31 de diciembre de 2012, podran cederse a un fondo de titulizacién creado al efecto,
el Fondo de Titulizacion del Déficit del Sistema Eléctrico. Este Fondo estara garantizado por el Estado.

Transitoriamente, las empresas financiardn este déficit hasta su cesién al fondo correspondiéndole a
Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. el 6,08%.

«  Procedimiento de resolucion de restricciones por garantia de suministro

Ha sido aprobado el Real Decreto 134/2010, de 12 de febrero, por el que establece el procedimiento de
resolucion de restricciones por garantia de suministro y el Real Decreto 1221/2010, de 1 de octubre, por el que
se modifica el primero, para, en definitiva, conseguir el funcionamiento de aquellas unidades de produccion que
utilicen fuentes de combustion de energia primaria autéctona hasta un limite del 15% de la energia primaria
necesaria para producir la electricidad demandada por el mercado nacional. Este Real Decreto aun no ha sido de
aplicacion durante 2010.

El Grupo 3 de la Central Térmica de Soto de Ribera es la Unica central titularidad de Hidroeléctrica del
Cantabrico, S.A. que participa en este proceso.

* Real Decreto-Ley 6/2010.

Para impulsar el crecimiento de la economia espafiola y la creacion de empleo ha sido promulgado el Real
Decreto-Ley 6/2010 que, con respecto al sector energético, ha supuesto la creacion (i) de empresas de servicios
energéticos, con el fin de optimizar la calidad y la reduccion de costes energéticos, (ii) de un nuevo sujeto
eléctrico, el “gestor de cargas”: sociedad mercantil que, como consumidor, se halla habilitado para la reventa de
energia eléctrica para servicios de carga energética y almacenamiento de energia, y (iii) de los servicios de
recarga energética, que permiten la entrega de energia a través de servicios de carga de vehiculos.

e Real Decreto-Ley 14/2010.

Aparte de modificar la senda de recuperacion del déficit de tarifa, este Real Decreto-Ley establece que, con el fin
de reducir los costes imputables a los peajes de acceso, las empresas productoras del Régimen Ordinario
financiaran el Plan de Accion 2008-2012, por el que se concretan las medidas del documento “Estrategia de
ahorro y eficiencia energética en Espafia 2004-2012". Asimismo, se fijan los porcentajes de participacion de las
empresas en el mismo, entre las cuales se encuentra Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. con un 4,38%.

Por otro lado, se establece que los productores en Régimen Ordinario abonen un peaje por el uso de las redes

de transporte y distribucion que, hasta que no se desarrolle reglamentariamente, consistira en una tasa de 0,5
€/MWh generado.

14



HIDROELECTRICA DEL CANTABRICO, S.A.

4, Distribucion del resultado

La distribucion del beneficio de la Sociedad correspondiente al ejercicio 2009, aprobada por la Junta General
Ordinaria de Accionistas ha sido la siguiente:

Euros

Bases de reparto:
Pérdidas y ganancias (Beneficios) 113.233.295,43
Distribucion:
Reserva legal 11.323.329,54
Reservas voluntarias 56.482.752,09
Dividendos 45.427.213,80

113.233.295,43

El Consejo de Administracion de Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. decidi6 en 2009 la distribucién a los
Accionistas de un dividendo a cuenta por importe total de 45,4 millones de euros, pagado en 2009.

Estas cantidades a distribuir no excedian de los resultados obtenidos desde el fin del Ultimo ejercicio por la
Sociedad, deducida la estimacion del Impuesto sobre sociedades a pagar sobre dichos resultados, hasta la fecha
en la que se aprobd dicha distribucion, de acuerdo con lo establecido en el articulo 216 del Texto Refundido de la
Ley de Sociedades Andnimas (actualmente articulo 277 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de
Capital).

El estado contable previsional formulado de acuerdo con los requisitos legales y que ponia de manifiesto la
existencia de liquidez suficiente para la distribuciéon del mencionado dividendo se expone a continuacion:

Miles de euros

Prevision de beneficios distribuibles del ejercicio 2009:

Proyeccion de resultados netos de impuestos hasta el 31.12.2009 113.233
Menos, dotacién requerida a reserva legal (11.323)
Estimacion de beneficios distribuibles del ejercicio 2009 101.910
Dividendos a cuenta distribuidos 45.427

Prevision de tesoreria del periodo comprendido entre (fecha de
acuerdo) y (un afio después)

Saldos de tesoreria al (fecha de acuerdo) 2.735
Cobros proyectados 2.450.533
Pagos proyectados, incluido el dividendo a cuenta (2.445.737)
Saldos de tesoreria proyectados al (un afio después del acuerdo) 7.531

La legislacion en vigor obliga a dotar una reserva indisponible equivalente al fondo de comercio que aparezca en
el activo del balance, destinandose a tal efecto una cifra del beneficio que represente, al menos, un 5% del
importe del citado fondo de comercio. Con el objeto de cumplir con esta prescripcion la Junta General Ordinaria
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de Accionistas acordd incrementar durante 2009 la Reserva por fondo de comercio con cargo a Prima de
emision, por un importe de 500.889.700,47 euros.

La propuesta de distribucion del resultado de 2010 de la Sociedad a presentar a la Junta General de Accionistas
es como sigue:

Euros
Bases de reparto:
Pérdidas y ganancias (Beneficios) 47.782.691,22
Distribucion:
Reserva legal 4.778.269,12
Reservas voluntarias 43.004.422,10
47.782.691,22

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, los importes de las reservas no distribuibles son como sigue:

Miles de Euros

2010 2009
Reserva legal 41.224 29.901
Reserva para acciones propias 4.809 4.809
Reserva por fondo de comercio 540.890 540.890
Reserva por capital amortizado 3.982 3.982
Reserva por resultado de revalorizacion de participacion 187.774 -
Reserva por pérdidas y ganancias actuariales (17.616) (13.418)

761.063 566.164

Los beneficios imputados directamente al patrimonio neto no pueden ser objeto de distribucién, ni directa ni
indirectamente.

5. Principios contables y normas de valoracion

Las principales normas de valoracion utilizadas por Hc Energia en la elaboracién de las cuentas anuales al 31
de diciembre de 2010 y 2009 han sido las siguientes:

a) Explotaciones y activos controlados de forma conj unta

Se consideran negocios conjuntos a aquellos en los que existe un acuerdo estatutario o contractual para
compartir el control sobre una actividad econdmica, de forma que las decisiones estratégicas, tanto financieras
como de explotacion, relativas a la actividad requieren el consentimiento unanime de la Sociedad y del resto de
participes.

En las explotaciones y activos controlados de forma conjunta, la Sociedad reconoce en las cuentas anuales, los
activos que se encuentran bajo su control, los pasivos en los que ha incurrido y la parte proporcional, en funcién
de su porcentaje de participacion, de los activos controlados conjuntamente y de los pasivos incurridos
conjuntamente; asi como la parte de los ingresos obtenidos de la venta de bienes o prestacién de servicios y los
gastos incurridos por el negocio conjunto. Asimismo el estado de cambios en el patrimonio y el estado de flujos
de efectivo incorporan igualmente la parte proporcional que les corresponde a la Sociedad en virtud de los
acuerdos alcanzados.
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Las transacciones, saldos, los ingresos, gastos y los flujos de efectivo reciprocos, han sido eliminados en
proporcion a la participacién mantenida por la Sociedad en los negocios conjuntos.

Los beneficios o pérdidas no realizados de las aportaciones no monetarias o transacciones descendentes de la
Sociedad con los negocios conjuntos, se registran atendiendo a la sustancia de las transacciones. En este
sentido, en el caso de que los activos trasmitidos se mantengan en los negocios conjuntos y la Sociedad haya
transmitido los riesgos y beneficios significativos inherentes a la propiedad de los mismos, sélo se reconoce la
parte proporcional de los beneficios o pérdidas que corresponden al resto de participes. Asimismo, las pérdidas
no realizadas no se eliminan en la medida que constituyan una evidencia de deterioro de valor del activo
transmitido.

Los beneficios o pérdidas de transacciones entre los negocios conjuntos y la Sociedad, sélo se registran por la
parte proporcional de los mismos que corresponde al resto de participes, aplicAndose los mismos criterios de
reconocimiento en el caso de pérdidas que se describen en el parrafo anterior.

Los principios contables utilizados por los negocios conjuntos en los que participa no difieren significativamente
de los empleados por la Sociedad.

La informacion relativa a las actividades econémicas controladas conjuntamente, que son Comunidades de
Bienes, se presenta en la Nota 6.

b) Transacciones, saldos y flujos en moneda extranj era

Las transacciones en moneda extranjera se han convertido a euros aplicando al importe en moneda extranjera el
tipo de cambio de contado en las fechas en las que se realizan.

Los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se han convertido a euros aplicando el tipo
existente al cierre del ejercicio, mientras que los no monetarios valorados a coste histérico, se han convertido
aplicando el tipo de cambio de la fecha en la que tuvieron lugar las transacciones.

En la presentacion del estado de flujos de efectivo, los flujos procedentes de transacciones en moneda extranjera
se han convertido a euros aplicando al importe en moneda extranjera el tipo de cambio de contado en las fechas
en las que se producen.

Las diferencias positivas y negativas que se ponen de manifiesto en la liquidacion de las transacciones en
moneda extranjera y en la conversion a euros de activos y pasivos monetarios denominados en moneda
extranjera, se reconocen en resultados.

c) Inmovilizado intangible

Los activos incluidos en el inmovilizado intangible figuran contabilizados a su precio de adquisicion o a su coste
de produccioén. La capitalizacion del coste de produccion se realiza a través del epigrafe “Trabajos efectuados
por la empresa para su activo” de la cuenta de pérdidas y ganancias. El inmovilizado intangible se presenta en el
balance de situacién por su valor de coste, minorado en el importe de las amortizaciones y correcciones
valorativas por deterioro acumuladas.

Los costes incurridos en la realizacion de actividades que contribuyen a desarrollar el valor del negocio de la
Sociedad en su conjunto, como fondo de comercio, marcas y similares generadas internamente, asi como los
gastos de establecimiento se registran como gastos en la cuenta de pérdidas y ganancias a medida que se
incurren.

Los costes posteriores incurridos en el inmovilizado intangible, se registran como gasto, salvo que aumenten los
beneficios econdmicos futuros esperados de los activos.
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Concesiones administrativas

Las concesiones administrativas incluyen los costes incurridos para la obtencién de las mismas. De acuerdo con
la Ley 29/1985, de 2 de agosto (“Ley de Aguas”), las centrales de produccién hidroeléctrica, que se detallan en la
Nota 8, estan sujetas al régimen de concesion administrativa temporal. De acuerdo con los términos de la
concesion administrativa, a la terminacion de los plazos establecidos, tanto las instalaciones como las lineas de
salida de energia, turbinas, alternadores, protecciones, aparellaje y parque de transformacion, revierten a la
propiedad del Estado en condiciones de buen uso. Hc Energia considera que no es necesario constituir
provisidon alguna para cubrir esta obligacion de conservacidon en buen uso, por cuanto los programas de
mantenimiento de las instalaciones aseguran un estado permanente de buen uso y estos activos son
amortizados en un periodo inferior a la vida de la concesion.

Fondo de comercio

El Fondo de comercio procede de la comparacién entre el coste de adquisicion de la antigua Hidroeléctrica del
Cantabrico, S.A. y el valor tedrico contable al 1 de enero de 2002 de la participacion adquirida (véase Nota 1)
neto de la amortizacion acumulada calculada de acuerdo con las normas contables en vigor hasta la fecha de
transicion.

El fondo de comercio no se amortiza, sino que se comprueba su deterioro de valor con una periodicidad anual o
con anterioridad, si existen indicios de una potencial pérdida del valor del activo. A estos efectos, el fondo de
comercio resultante de la combinacion de negocios se asigna a cada una de las unidades generadoras de
efectivo (UGE) o grupos de UGEs de la Sociedad que se espera se vayan a beneficiar de las sinergias de la
combinacion y se aplican los criterios a los que se hace referencia en el apartado e) de esta misma nota.
Después del reconocimiento inicial, el fondo de comercio se valora por su coste menos las pérdidas por deterioro
de valor acumuladas.

Aplicaciones informaticas

Las aplicaciones informaticas adquiridas y elaboradas por la propia empresa, incluyendo los gastos de desarrollo
de paginas web, se reconocen en la medida que cumplen las siguientes condiciones:

¢ Existe una clara asignacion, imputacion y distribucion temporal de los costes de cada proyecto.

¢ Existe en todo momento motivos fundados de éxito técnico y de la rentabilidad econémico-comercial
del proyecto.

Los gastos de mantenimiento de las aplicaciones informaticas se llevan a gastos en el momento en que se
incurre en ellos. La amortizacion se calcula segun el método lineal, distribuyendo el coste de los activos en un
periodo de 3 afios.

Derechos de emisiéon de CO 2

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 Emision. Asimismo, el Real Decreto 1370/2006, de 24
de noviembre aprobo el segundo Plan Nacional de Asignacion de Derechos de Emision para el periodo de 5
afios comprendido entre 2008 y 2012. Posteriormente, el Gobierno adoptd resoluciones recogiendo la asignacion
individual de derechos de emision 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 periodo de vigencia de cada uno de los dos planes 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 distribucion temporal establecida en la citada Resolucion.

Los derechos de emision obtenidos a titulo gratuito se registran en el Inmovilizado intangible cuando son
transferidos a la cuenta de haberes de Hc Energia en el Registro Nacional de Derechos de Emision y se valoran
por su valor razonable al comienzo del ejercicio al que corresponden. Como contrapartida, se reconoce una
subvencién de caracter no reintegrable asociada a los derechos de emision en el Patrimonio neto. La subvencion
se imputa a la cuenta de pérdidas y ganancias a medida que se registran los gastos derivados de las emisiones
de gases relacionados con los derechos de emisidon subvencionados, siguiendo los mismos criterios que los
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establecidos para las subvenciones. Los derechos de emisiéon adquiridos en el mercado son valorados por su
coste de adquisicion.

Los derechos de emisién no son objeto de amortizacion.

La cuenta de pérdidas y ganancias adjunta refleja en el epigrafe “Otros gastos de gestién corriente” el gasto
derivado de la emision de CO2, registrandose el correspondiente pasivo en el epigrafe “Provisiones a corto
plazo” del balance de situacion adjunto. Hc Energia estima las emisiones totales de gases previstas para el
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 emision asignados para dicho periodo en el Plan Nacional de Asignacion, valorados a su valor venal. En
segundo lugar se asignan los derechos de emision adquiridos en el mercado, valorados a su coste de
adquisicion, de acuerdo con el método del coste medio ponderado. Esta provision se mantiene hasta el momento
en que se cancele la obligacion mediante la entrega de los correspondientes derechos.

Finalmente, en caso de que se produzca un déficit de derechos respecto a los necesarios para cubrir
laproduccion real, Hc Energia valora el gasto asociado a ese déficit por la mejor estimacion posible del
desembolso a realizar para cubrir el mismo.

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.

d) Inmovilizaciones materiales

Los activos incluidos en el inmovilizado material figuran contabilizados a su precio de adquisicién, una vez
considerada la asignacion de valor realizada en el proceso de fusién (véase Nota 1), 0 a su coste de produccion,
que incluye, en su caso, los aprovisionamientos, gastos de personal y otros costes internos relacionados directa
o0 indirectamente con las construcciones en curso. La capitalizacion del coste de produccion se realiza a través
del epigrafe “Trabajos efectuados por la empresa para su activo” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Las
obras en curso se traspasan al inmovilizado material en explotacion una vez finalizado el correspondiente
periodo de prueba a partir de cuyo momento comienza su amortizacion. El inmovilizado material se presenta en
el balance de situacion por su valor de coste minorado en el importe de las amortizaciones y correcciones
valorativas por deterioro acumuladas.

Los costes futuros relacionados con el cierre de las instalaciones actuales de produccion de Hc Energia son
incorporados como mayor valor del activo por la estimacion de su valor actual en el momento de entrada en
explotacion de la instalacion con abono al epigrafe "Provisiones a largo plazo- Otras provisiones" del balance de
situacion adjunto. Hc Energia revisa anualmente su estimacion sobre los mencionados costes futuros
aumentando o disminuyendo el valor del activo en funcion de los resultados de dicha estimacién.

Los costes de ampliacion, modernizacion o mejoras que representan un aumento de la productividad, capacidad
o eficiencia o un alargamiento de la vida Util de los bienes, se capitalizan como mayor coste de los mismos. Las
sustituciones o renovaciones de elementos completos se contabilizan como mayor importe del inmovilizado
material, con el consiguiente retiro contable de los elementos sustituidos o renovados. Los gastos periddicos de
mantenimiento, conservacion y reparacion se cargan a los resultados del ejercicio en que se incurren.

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 activo
de generacion eléctrica con el que estan relacionados y son amortizados en el periodo de tiempo estimado hasta
la siguiente parada, es decir, en su vida (til estimada.

Hc Energia evalla y determina las pérdidas y las reversiones de las pérdidas por deterioro de valor del
inmovilizado material de acuerdo con los criterios que se mencionan en la Nota 5.e). Los Administradores de la
Sociedad estiman que se producira la recuperacion de la totalidad de la inversién efectuada en los diversos
activos de generacion que posee la misma, segin los estudios econémicos efectuados, que tienen en cuenta la
evolucion habida en los precios de la electricidad, 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 recuperacién de los
fondos de comercio indicados en la Nota 5.c).
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La Sociedad determina el gasto de amortizacion de forma independiente para cada componente de un elemento
de inmovilizado material que tiene un coste significativo en relacion al coste total del elemento y una vida Uutil
distinta del resto del elemento. A partir de su entrada en funcionamiento, la Sociedad amortiza su inmovilizado
material siguiendo el método lineal, distribuyendo el coste de los activos entre los afios de vida Util estimada de
cada elemento (con el limite de la duracién del periodo concesional, en caso de que el activo esté relacionado
con una concesion), segun el siguiente detalle:

Afos Promedio
de Vida Util

Centrales hidraulicas:

Obra civil 65

Equipos electromecanicos 35
Centrales térmicas convencionales 40
Centrales nucleares 40
Edificios y otras construcciones 33-50
Otros elementos 4-20

La Sociedad revisa la vida util y el método de amortizacién del inmovilizado material al cierre de cada ejercicio.
Las modificaciones en los criterios inicialmente establecidos se reconocen como un cambio de estimacion. En el
ejercicio 2009, se modificé el método de amortizacion de la central térmica convencional de Soto 3, cuya vida util
pas6 a estimarse de acuerdo a las horas de funcionamiento futuro esperadas. Esta modificacion supuso un
incremento de la dotacién a la amortizacion del ejercicio 2009 en aproximadamente 7,7 millones de euros.

La Sociedad evalla y determina las correcciones valorativas por deterioro y las reversiones de las pérdidas por
deterioro de valor del inmovilizado material de acuerdo con los criterios que se mencionan en el apartado e) de
esta misma nota.

e) Deterioro del valor de activos no financieros

Hc Energia sigue el criterio de evaluar la existencia de indicios que pudieran poner de manifiesto el potencial
deterioro de valor de los activos no financieros sujetos a amortizacion o depreciacion. En caso de que exista
algun indicio de que pueda haberse producido tal deterioro, se realiza una estimacion del importe recuperable de
dichos activos para determinar el importe del saneamiento que pudiera resultar necesario.

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

El importe recuperable se determina como el mayor valor entre el valor razonable menos costes de venta y el
valor en uso, entendiendo por éste el valor actual de los flujos de caja futuros estimados. Para el calculo del valor
en uso, las hipétesis utilizadas en dichas estimaciones incluyen las tasas de descuento, tasas de crecimiento y
cambios esperados en los precios de venta y costes directos, basados en las previsiones sectoriales, la
experiencia y las expectativas futuras. Estos calculos usan proyecciones de flujos de efectivo basadas en
presupuestos financieros aprobados por la direccion 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.

El valor recuperable se debe calcular para un activo individual, a menos que el activo no genere entradas de
efectivo que sean, en buena medida, independientes de las correspondientes a otros activos o grupos de activos.
Si este es el caso, el importe recuperable se determina para la UGE a la que pertenece.

A efectos del analisis del posible deterioro del fondo de comercio, la actividad de generacion desarrollada por la
Sociedad, es considerada de forma conjunta con la actividad de comercializacion, que llevan a cabo otras
sociedades de su mismo grupo empresarial, no identificandose UGEs a un nivel inferior.

En el caso en que el importe recuperable sea inferior al valor neto en libros del activo, se registra por la diferencia
la correspondiente pérdida por deterioro en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Las pérdidas relacionadas con el deterioro de valor de las UGEs, se asignan inicialmente a reducir, en su caso,
el valor del fondo de comercio atribuido a la misma y a continuacion a los demas activos de la UGE, prorrateando
en funcion del valor contable de cada uno de los activos, con el limite para cada uno de ellos del mayor de su
valor razonable menos los costes de venta, su valor de uso y cero.

La Sociedad evalia en cada fecha de cierre, si existe algun indicio de que la pérdida por deterioro de valor
reconocida en ejercicios anteriores ya no existe o pudiera haber disminuido Las pérdidas por deterioro
reconocidas en un activo en ejercicios anteriores son revertidas con abono a la cuenta de pérdidas y ganancias
cuando se produce un cambio en las estimaciones sobre su importe recuperable, aumentando el valor del activo
con el limite del valor en libros que el activo hubiera tenido de no haberse realizado el saneamiento, salvo en el
caso del saneamiento del fondo de comercio, que no es reversible. El importe de la reversién de la pérdida de
valor de una UGE, se distribuye entre los activos no corrientes de la misma, exceptuando el fondo de comercio,
prorrateando en funcion del valor contable de los activos, con el limite por activo del menor de su valor
recuperable y el valor contable que hubiera tenido, neto de amortizaciones, si no se hubiera registrado la pérdida.

Una vez reconocida la correccion valorativa por deterioro o su reversion, se ajustan las amortizaciones de los
ejercicios siguientes considerando el nuevo valor contable.

No obstante lo anterior, si de las circunstancias especificas de los activos se pone de manifiesto una pérdida de
caracter irreversible, ésta se reconoce directamente en pérdidas procedentes del inmovilizado de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

f) Instrumentos financieros

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

La Sociedad clasifica los instrumentos financieros en las diferentes categorias atendiendo a las caracteristicas y
a las intenciones de la Direccién en el momento de su reconocimiento inicial.

Las operaciones de compra o venta de activos financieros instrumentadas mediante contratos convencionales,
entendidos por tales aquéllos en los que las obligaciones reciprocas de las partes deben consumarse dentro de
un marco temporal establecido por la regulacién o por las convenciones de mercado y que no pueden liquidarse
por diferencias, se reconocen en la fecha de contratacién o liquidacion.

Las operaciones realizadas en el mercado de divisas se registran en la fecha de liquidacién, mientras que los
instrumentos de patrimonio negociados en mercados secundarios de valores se reconocen en la fecha de
contratacion.

No obstante lo anterior, los contratos que pueden liquidarse por diferencias se reconocen como un instrumento
financiero derivado durante el periodo que media entre la fecha de contratacién y liquidacion.

Activos y pasivos financieros mantenidos para negoc iar

Los activos o pasivos financieros mantenidos para negociar son aquellos que se clasifican como mantenidos
para negociar desde el momento de su reconocimiento inicial.

Los Unicos activos o pasivos financieros clasificados como mantenido para negociar por la Sociedad son
derivados que no han sido designados como instrumento de cobertura o no cumplen las condiciones para ser
eficaces y no son un contrato de garantia financiera

Los activos y pasivos financieros mantenidos para negociar se reconocen inicialmente al valor razonable. Los
costes de transaccion directamente atribuibles a la compra 0 emision se reconocen como un gasto en la cuenta
de pérdidas y ganancias a medida que se incurren.
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Con posterioridad a su reconocimiento inicial, se reconocen a valor razonable registrando las variaciones en
resultados. El valor razonable no se reduce por los costes de transaccion en que se pueda incurrir por su
eventual venta o disposicion por otra via. Los intereses devengados se incluyen en las partidas por su
naturaleza.

La Sociedad no reclasifica ningin activo o pasivo financiero de o a esta categoria mientras esté reconaocido en el
balance de situacién, salvo por un cambio en la calificacién de los instrumentos financieros derivados de
cobertura.

Préstamos y partidas a cobrar

Los préstamos y partidas a cobrar se componen de créditos por operaciones comerciales y créditos por
operaciones no comerciales con cobros fijos o determinables que no cotizan en un mercado activo distintos de
aquellos clasificados en otras categorias de activos financieros. Estos activos se reconocen inicialmente por su
valor razonable, incluyendo los costes de transaccioén incurridos y se valoran posteriormente al coste amortizado,
utilizando el método del tipo de interés efectivo.

No obstante los activos financieros que no tengan un tipo de interés establecido, el importe venza o se espere
recibir en el corto plazo y el efecto de actualizar no sea significativo, se valoran por su valor nominal.

Activos financieros disponibles para la venta

La Sociedad clasifica en esta categoria la adquisicion de valores representativos de instrumentos de patrimonio
que no cumplen los requisitos para ser clasificados en las categorias anteriores.

Los activos financieros disponibles para la venta se reconocen inicialmente al valor razonable mas los costes de
transaccion directamente atribuibles a la compra.

Con posterioridad al reconocimiento inicial, los activos financieros clasificados en esta categoria, se valoran a
valor razonable, reconociendo la pérdida o ganancia en ingresos y gastos reconocidos del patrimonio neto, con
excepcion de las pérdidas por deterioro y de las pérdidas y ganancias por tipo de cambio seglin se ha expuesto
en el apartado b) de esta misma nota. Los importes reconocidos en patrimonio neto, se reconocen en resultados
en el momento en el que tiene lugar la baja de los activos financieros y en su caso, por la pérdida por deterioro
segun se indica en el apartado Deterioro de valor de activos financieros de esta misma nota. No obstante, los
intereses calculados por el método del tipo de interés efectivo y los dividendos se reconocen en resultados
siguiendo los criterios expuestos en el apartado Intereses y dividendos de esta misma nota.

Activos y pasivos financieros valorados a coste

Las inversiones en instrumentos de patrimonio cuyo valor razonable no puede ser estimado con fiabilidad se
valoran a coste, menos el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro. No obstante, si la
Sociedad puede disponer en cualquier momento de una valoracion fiable del activo o pasivo financiero de forma
continua, éstos se reconocen en dicho momento a valor razonable, registrando los beneficios o pérdidas en
funcion de la clasificacion de los mismos.

Inversiones en empresas del Grupo, asociadas y mult  igrupo

Se consideran empresas del Grupo, aquellas sobre las que la Sociedad, directa o indirectamente, a través de
dependientes ejerce control, segin lo previsto en el art. 42 del Cédigo de Comercio o cuando las empresas estan
controladas por cualquier medio por una o varias personas fisicas o juridicas que actlen conjuntamente o se
hallen bajo Direccién Gnica por acuerdos o clausulas estatutarias.

El control es el poder, para dirigir las politicas financiera y de explotacion de una empresa, con el fin de obtener
beneficios de sus actividades, considerandose a estos efectos los derechos de voto potenciales ejercitables o
convertibles al cierre del ejercicio contable en poder de la Sociedad o de terceros.
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Se consideran empresas asociadas, aquellas sobre las que la Sociedad, directa o indirectamente a través de
dependientes, ejerce influencia significativa. La influencia significativa es el poder de intervenir en las decisiones
de politica financiera y de explotacion de una empresa, sin que suponga la existencia de control o de control
conjunto sobre la misma. En la evaluacion de la existencia de influencia significativa, se consideran los derechos
de voto potenciales ejercitables o convertibles en la fecha de cierre de cada ejercicio, considerando, igualmente,
los derechos de voto potenciales poseidos por la Sociedad o por otra empresa.

Se consideran empresas multigrupo, aquellas que estan gestionadas conjuntamente por la Sociedad o alguna o
algunas de las empresas del Grupo, incluidas las entidades o personas fisicas dominantes, y uno o varios
terceros ajenos al Grupo.

Las inversiones en empresas del Grupo, asociadas y multigrupo se reconocen inicialmente al coste, que equivale
al valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de transaccion incurridos y se valoran
posteriormente al coste, menos el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro. Las
inversiones en empresas de grupo adquiridas con anterioridad al 1 de enero de 2010, incluyen en el coste de
adquisicion, los costes de transaccion incurridos.

El coste de adquisicion de una inversion en empresas del Grupo, multigrupo o asociadas incluye el valor neto
contable que tiene la misma inmediatamente antes de que la empresa pase a tener esa calificacion. Los importes
reconocidos previamente en patrimonio neto, se imputan a resultados en el momento de la baja de la inversion o
bien cuando se produzca una pérdida o reversion del deterioro de valor de la misma, segun lo dispuesto en el
apartado Deterioro de valor de instrumentos financieros de esta misma nota. Si una inversion deja de cumplir las
condiciones para clasificarse en esta categoria, se reclasifica a inversiones disponibles para la venta y se valora
como tal desde la fecha de la reclasificacion.

Aportaciones no dinerarias a cambio de inversiones en el patrimonio de otras empresas

La Sociedad reconoce los instrumentos de patrimonio recibidos a cambio de aportaciones no dinerarias por el
valor razonable de los activos entregados en la transaccion.

No obstante, en las aportaciones no dinerarias de negocios a empresas del Grupo, las inversiones en el
patrimonio recibidas, se valoran por el valor contable de los elementos patrimoniales entregados en las cuentas
anuales consolidadas en la fecha en la que se realiza la operacion.

Intereses y dividendos
Los intereses se reconocen por el método del tipo de interés efectivo.

Los ingresos por dividendos procedentes de inversiones en instrumentos de patrimonio se reconocen cuando
han surgido los derechos para la Sociedad a su percepcién. Si los dividendos distribuidos proceden
inequivocamente de resultados generados con anterioridad a la fecha de adquisicién porque se han distribuido
importes superiores a los beneficios generados por la participada desde la adquisicion, minoran el valor contable
de la inversion.

Bajas de activos financieros

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

La Sociedad aplica el criterio de precio medio ponderado para valorar y dar de baja el coste de los instrumentos
de patrimonio o de deuda que forman parte de carteras homogéneas y que tienen los mismos derechos, salvo
que se pueda identificar claramente los instrumentos vendidos y el coste individualizado de los mismos.

Los criterios de reconocimiento de la baja de activos financieros en operaciones en las que la Sociedad ni cede
ni retiene de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad se basan en el andlisis del
grado de control mantenido. De esta forma:
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« Si Hc Energia no ha retenido el control, se da de baja el activo financiero y se reconocen de forma
separada, como activos o pasivos, cualesquiera derechos u obligaciones creados o retenidos por
efecto de la cesion.

¢ Sise ha retenido el control, continda reconociendo el activo financiero por el compromiso continuo de
la Sociedad en el mismo y registra un pasivo asociado que se valora de forma consistente con el
activo cedido. ElI compromiso continuo en el activo financiero se determina por el importe de su
exposicion a los cambios de valor en dicho activo. El activo y el pasivo asociado se valoran en funcién
de los derechos y obligaciones que la Sociedad ha reconocido. El pasivo asociado se reconoce de
forma que el valor contable del activo y del pasivo asociado es igual al coste amortizado de los
derechos y obligaciones retenidos por la Sociedad, cuando el activo se valora a coste amortizado o al
valor razonable de los derechos y obligaciones mantenidos por la Sociedad, si el activo se valora a
valor razonable. La Sociedad sigue reconociendo los ingresos derivados del activo en la medida de su
compromiso continuo y los gastos derivados del pasivo asociado. Las variaciones del valor razonable
del activo y del pasivo asociado, se reconocen consistentemente en resultados o en patrimonio,
siguiendo los criterios generales de reconocimiento expuestos anteriormente y no se deben
compensar.

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

Valor razonable

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

Deterioro de valor de activos financieros

Un activo financiero o grupo de activos financieros esta deteriorado y se ha producido una pérdida por deterioro,
si existe evidencia objetiva del deterioro como resultado de uno o mas eventos que han ocurrido después del
reconocimiento inicial del activo y ese evento o eventos causantes de la pérdida tienen un impacto sobre los
flujos de efectivo futuros estimados del activo o grupo de activos financieros, que puede ser estimado con
fiabilidad.

Hc Energia sigue el criterio de registrar las oportunas correcciones valorativas por deterioro de préstamos y
partidas a cobrar e instrumentos de deuda, cuando se ha producido una reduccién o retraso en los flujos de
efectivo estimados futuros, motivados por la insolvencia del deudor.

Asimismo en el caso de instrumentos de patrimonio, existe deterioro de valor cuando se produce la falta de
recuperabilidad del valor en libros del activo por un descenso prolongado o significativo en su valor razonable. En
cualquier caso, la Sociedad considera que los instrumentos de patrimonio han sufrido un deterioro de valor ante
una caida de un afio y medio y de un cuarenta por ciento en su cotizacion, sin que se haya producido la
recuperacion de su valor.
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Deterioro de valor de activos financieros valorados a coste amortizado

En el caso de activos financieros contabilizados a coste amortizado, el importe de la pérdida por deterioro del
valor es la diferencia entre el valor contable del activo financiero y el valor actual de los flujos de efectivo futuros
estimados, excluyendo las pérdidas crediticias futuras en las que no se ha incurrido, descontados al tipo de
interés efectivo original del activo. Para los activos financieros a tipo de interés variable se utiliza el tipo de
interés efectivo que corresponde a la fecha de valoracion segin las condiciones contractuales.

La pérdida por deterioro se reconoce con cargo a resultados y es reversible en ejercicios posteriores, si la
disminucion puede ser objetivamente relacionada con un evento posterior a su reconocimiento. No obstante la
reversion de la pérdida tiene como limite el coste amortizado que hubieran tenido los activos, si no se hubiera
registrado la pérdida por deterioro de valor.

Inversiones en empresas del Grupo, asociadas y multigrupo e instrumentos de patrimonio valorados a coste

El calculo del deterioro se determina como resultado de la comparacién del valor contable de la inversion con su
valor recuperable, entendido como el mayor del valor en uso o valor razonable menos los costes de venta.

En este sentido, el valor en uso se calcula en funcién de la participacion de Hc Energia en el valor actual de los
flujos de efectivo estimados de las actividades ordinarias y de la enajenacion final o de los flujos estimados que
se espera recibir del reparto de dividendos y de la enajenacién final de la inversion.

No obstante y en determinados casos, salvo mejor evidencia del importe recuperable de la inversion, en la
estimacion del deterioro de esta clase de activos se toma en consideracion el patrimonio neto de la sociedad
participada, ajustado, en su caso, a los principios y normas contables generalmente aceptados en la normativa
espafiola que resultan de aplicacion, corregido por las plusvalias tacitas netas existentes en la fecha de la
valoracion.

A estos efectos, el valor contable de la inversion, incluye cualquier partida monetaria a cobrar o pagar, cuya
liquidacion no esta contemplada ni es probable que se produzca en un futuro previsible, excluidas las partidas de
caréacter comercial.

En ejercicios posteriores se reconocen las reversiones del deterioro de valor, en la medida que exista un
aumento del valor recuperable, con el limite del valor contable que tendria la inversion si no se hubiera
reconocido el deterioro de valor.

La pérdida o reversion del deterioro se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias, salvo en aquellos casos,
en los que se deben imputar a patrimonio neto, segin lo indicado en el apartado Inversiones en empresas del
Grupo, multigrupo y asociadas de este misma nota.

La correccion valorativa por deterioro de valor de la inversion se limita al valor de la misma, excepto en aquellos
casos en los que se hubieran asumido por parte de la Sociedad obligaciones contractuales, legales o implicitas,
o bien haya efectuado pagos en nombre de las sociedades. En este Ultimo caso, se reconoce una provision de
acuerdo con los criterios expuestos en el apartado m) de esta misma nota.

Las pérdidas por deterioro de valor de los instrumentos de patrimonio valorados a coste no son reversibles, por lo
gue se registran directamente contra el valor del activo.

Deterioro de valor de activos financieros disponibles para la venta

En el caso de 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. El importe de la pérdida por deterioro reconocida en resultados
se calcula por la diferencia entre el coste o coste amortizado, menos cualquier pérdida por deterioro previamente
reconocida en resultados y el valor razonable.
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Las pérdidas por deterioro del valor que corresponden a inversiones en instrumentos de patrimonio, no son
reversibles. Los aumentos posteriores del valor razonable una vez que se ha reconocido la pérdida por deterioro,
se reconocen en patrimonio neto.

Reconocimiento de ingresos financieros relacionados con activos financieros deteriorados

El ingreso financiero de activos financieros para los que se ha reconocido una pérdida por deterioro de valor, se
reconoce de acuerdo con el tipo de descuento utilizado para descontar los flujos de efectivo futuros estimados.

Pasivos financieros

Los pasivos financieros, incluyendo acreedores comerciales y otras cuentas a pagar, que no se clasifican como
mantenidos para negociar 0 como pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias, se reconocen inicialmente por su valor razonable, menos, en su caso, los costes de transaccion que
son directamente atribuibles a la emision de los mismos. Con posterioridad al reconocimiento inicial, los pasivos
clasificados bajo esta categoria se valoran a coste amortizado utilizando el método del tipo de interés efectivo.

Contratos de garantia financiera

Los contratos de garantia financiera se reconocen inicialmente por la prima recibida més, en su caso, el valor
actual de los flujos de efectivo a recibir, utilizando un tipo de interés de mercado, con cargo a un activo financiero
valorado a coste amortizado utilizando ese mismo tipo de interés. La actualizacion financiera del pasivo se
reconoce como un gasto financiero. Con posterioridad al reconocimiento inicial, los contratos de garantia
financiera se valoran por el mayor de:

¢ el importe determinado de acuerdo con la politica contable de provisiones del apartado m) de esta
misma nota o

¢ el importe inicialmente reconocido, menos, cuando proceda, la amortizacion acumulada reconocida
de acuerdo con la politica contable de ingresos establecida en el apartado p) de esta misma nota.

Confirming

Hc energia tiene contratadas con diversas entidades financieras operaciones de confirming para la gestién del
pago a los proveedores. Los pasivos comerciales cuya liquidacion se encuentra gestionada por las entidades
financieras se muestran en el epigrafe “Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar” del balance de
situacion hasta el momento en el que se ha producido su liquidacion, cancelacién o expiracion.

Los ingresos satisfechos por las entidades financieras en contraprestacion de las adquisiciones de las facturas o
documentos de pago de los pasivos comerciales registrados por la Sociedad se reconocen en el momento de su
concesion en la partida de “Otros ingresos de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Asimismo, las deudas mantenidas con las entidades financieras como consecuencia de la cesion de los pasivos
comerciales se reconocen en la partida de deudas comerciales anticipadas por entidades de crédito, del epigrafe
de “acreedores comerciales y otras cuentas a pagar” del balance de situacién. En aquellos casos en los que la
Sociedad solicita el aplazamiento del plazo de pago de las deudas inicialmente mantenidas con los acreedores
comerciales se produce la cancelacion de las mismas en el plazo de vencimiento original y se reconoce un
pasivo financiero en la partida “Deudas con entidades de crédito” del balance de situacion.

Contabilidad de operaciones de cobertura

Los instrumentos financieros derivados, que cumplen con los criterios de la contabilidad de coberturas, se
reconocen inicialmente por su valor razonable, mas, en su caso, los costes de transaccion que son directamente
atribuibles a la contratacion de los mismos o0 menos, en su caso, los costes de transaccion que son directamente
atribuibles a la emision de los mismos.
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La Sociedad suscribe contratos a plazo de compra/venta de materias primas,divisas y electricidad de acuerdo
con sus necesidades de produccién y comercializacion y otros con fines de negociacién. La Sociedad evalla en
el momento de la contratacién y periddicamente si los contratos se deben reconocer como instrumentos
financieros derivados. A estos efectos la Sociedad lleva un control y registro separado de los contratos que
cumplen las condiciones para no ser calificados como instrumentos financieros derivados y aquellos que deben
ser considerados de negociacion.

Los contratos que no se contabilizan como instrumentos financieros derivados, se reconocen como anticipos a
cuenta, incluyendo los costes de transaccién de los mismos o, en su caso, compromisos de compras 0 ventas.

El valor razonable de los diferentes instrumentos financieros derivados se calcula mediante los siguientes
procedimientos:

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

¢« En el caso de los derivados no negociables en mercados organizados, Hc Energia utiliza para su
valoracion hipotesis basadas en las condiciones del mercado a la fecha de cierre del ejercicio. En
concreto, en el caso de los contratos de tipo de cambio a futuro, su valoracion se determina
descontando los flujos futuros calculados utilizando los tipos de cambio a futuro existentes al cierre
del ejercicio. El valor razonable de los derivados relacionados con materias primas se determina de
acuerdo a los indices de mercado para los que existe informacién publica.

Hc Energia realiza coberturas de valor razonable y de los flujos de efectivo.

Al inicio de la cobertura, Hc Energia designa y documenta formalmente las relaciones de cobertura, asi como el
objetivo y la estrategia que asume con respecto a las mismas. La contabilizacion de las operaciones de
cobertura, solo resulta de aplicacion cuando se espera que la cobertura sea altamente eficaz al inicio de la
cobertura y en los ejercicios siguientes para conseguir compensar los cambios en el valor razonable o en los
flujos de efectivo atribuibles al riesgo cubierto, durante el periodo para el que se ha designado la misma (analisis
prospectivo) y la eficacia real, que puede ser determinada con fiabilidad, esta en un rango del 80-125% (analisis
retrospectivo). Asimismo en las coberturas de los flujos de efectivo de las transacciones previstas, la Sociedad
evalla si dichas transacciones son altamente probables y si presentan una exposicién a las variaciones en los
flujos de efectivo que podrian en Ultimo extremo afectar al resultado del ejercicio.

La Sociedad solo designa como partidas cubiertas los activos, pasivos, compromisos en firme y las
transacciones previstas altamente probables que impliquen a una parte externa a Hc Energia , entendiendo como
una parte externa a las sociedades del Grupo EDP sobre las que Hc Energia no detenta una participacion
directa o indirecta.

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

Coberturas del valor razonable

Las coberturas de valor razonable efectuadas por la Sociedad se reconocen mediante la aplicacion de los
siguientes criterios:

e« Las pérdidas o ganancias procedentes de la valoracion del instrumento de cobertura a su valor
razonable, en el caso de derivados que sean instrumentos de cobertura, se reconocen en el resultado
del ejercicio en la misma partida de la cuenta de pérdidas y ganancias en la que se registran los
resultados de la operacion cubierta.

¢ Las pérdidas o ganancias de la partida cubierta atribuible al riesgo cubierto se reconocen mediante el
ajuste de valor contable de la misma con contrapartida en resultados, con independencia de que ésta
se registre a coste o se trate de activos financieros calificados como disponibles para la venta.
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La Sociedad interrumpe de forma prospectiva la contabilidad de coberturas de valor razonable en los casos en
los que el instrumento de cobertura expira, es vendido, resuelto o ejercido, la cobertura deja de cumplir las
condiciones para la contabilidad de coberturas o Hc Energia revoca la designacion.

Coberturas de los flujos de efectivo

La Sociedad reconoce como ingresos y gastos reconocidos en patrimonio neto las pérdidas o ganancias
procedentes de la valoracién a valor razonable del instrumento de cobertura que correspondan a la parte que se
haya identificado como cobertura eficaz. La parte de la cobertura que se considere ineficaz, asi como el
componente especifico de la pérdida o ganancia o flujos de efectivo relacionados con el instrumento de
cobertura, excluidos de la valoracién de la eficacia de la cobertura, se reconocen en la partida de variacién de
valor razonable en instrumentos financieros de la cuenta de pérdidas y ganancias.

El componente separado de patrimonio neto asociado con la partida cubierta, se ajusta al menor valor del
resultado acumulado del instrumento de cobertura desde el inicio de la misma o el cambio acumulado en el valor
razonable o valor actual de los flujos de efectivo futuros esperados de la partida cubierta desde el inicio de la
cobertura. No obstante, si la Sociedad no espera que la totalidad o parte de una pérdida reconocida en
patrimonio neto va a ser recuperada en uno 0 mas ejercicios futuros, el importe que no se va a recuperar se
reclasifica a la partida de variacion de valor razonable de instrumentos financieros.

En las coberturas de transacciones previstas que dan lugar al reconocimiento de un activo o pasivo financiero,
las pérdidas o ganancias asociadas que han sido reconocidas en patrimonio neto, se reclasifican a resultados en
el mismo ejercicio o ejercicios durante los cuales el activo adquirido o pasivo asumido afectan al resultado y en la
misma partida de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En las coberturas de transacciones previstas que dan lugar posteriormente al reconocimiento de un activo o un
pasivo no financiero, la Sociedad reclasifica las pérdidas o ganancias reconocidas en patrimonio neto, contra el
coste inicial o el valor contable del activo o pasivo no financiero.

Hc Energia interrumpe de forma prospectiva la contabilidad de coberturas cuando se producen las
circunstancias indicadas en las coberturas de valor razonable. En estos casos el importe acumulado en
patrimonio neto no se reconoce en resultados hasta que la transaccion prevista tenga lugar. No obstante lo
anterior los importes acumulados en el patrimonio neto se reclasifican a la partida de variacion de valor razonable
en instrumentos financieros de la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento en el que la Sociedad no
espera que la transaccion prevista vaya a producirse.

9) Instrumentos de patrimonio propio en poder de la Sociedad

La adquisicion por la Sociedad de instrumentos de patrimonio se presenta por el coste de adquisicion de forma
separada como una minoracién de los fondos propios del balance de situacién. En las transacciones realizadas
con instrumentos de patrimonio propio no se reconoce ningun resultado en la cuenta de pérdidas y ganancias.

La amortizacion posterior de los instrumentos, da lugar a una reduccién de capital por el importe del nominal de
dichas acciones y la diferencia positiva o negativa entre el precio de adquisicion y el nominal de las acciones se

cargao abona a cuentas de reservas.

Los dividendos relativos a instrumentos de patrimonio se reconocen como una reduccién de patrimonio neto en
el momento en el que tiene lugar su aprobacion por la Junta General de Accionistas.
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h) Liquidaciones por actividades reguladas

A partir del ejercicio 1998, con la entrada en vigor de la Ley 54/1997 y demas disposiciones de desarrollo surgen
las liquidaciones para la redistribucion de los ingresos obtenidos via tarifa, y que se materializan en cobros y
pagos a efectuar a otras empresas del sector con la finalidad de redistribuir entre las diferentes empresas
eléctricas los ingresos obtenidos via tarifa, netos de las compras de energia efectuadas para hacer frente a los
suministros a clientes a tarifa, de forma que cada empresa perciba los ingresos que le son efectivamente
reconocidos por las actividades reguladas de distribucién y transporte, prima por consumo de carbén autdctono y
stock de carbon incluidos en la compensacién de los costes de transicidon a la competencia a través de la
denominada retribucion fija.

Con posterioridad, como consecuencia de la aplicacién de los sucesivos Reales Decretos y Ordenes de tarifas,
se han incluido en el procedimiento de liquidaciones diversos conceptos, que tienen a todos los efectos la
consideracion de ingresos de las actividades reguladas: desajustes de ingresos de afos anteriores, déficit de
generacion extrapeninsular, plan de viabilidad de Elcogas y mas recientemente calidad de servicio y planes de
ahorro y eficiencia energética.

Asimismo, con la entrada en vigor del Real Decreto Ley 7/2006 se suprimi6 la existencia de los CTC's y con ello
la percepcion por stock del carbén y desde 1 de julio de 2009, los costes de energia ya no son liquidables como
consecuencia de la desaparicién total de las tarifas integrales.

En cada liquidacion provisional de las actividades reguladas, la Comisién Nacional de Energia calculara el saldo
de ingresos y costes del sistema; y, cuando dicho saldo sea negativo, se liquidara a Hidroeléctrica del
Cantabrico, S.A., aplicAndole un porcentaje de reparto del 6,08% de conformidad con el Real Decreto-Ley
5/2005, el Real Decreto-Ley 7/2006 y Real Decreto-Ley 6/2009. En los Ultimos ejercicios el saldo de ingresos y
costes del sistema fue negativo, por lo que Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. ha participado con el 6,08%
referido en la financiacion del saldo negativo generado.

En previsién del mantenimiento de la situacion de saldos deficitarios de las actividades reguladas que venia
produciéndose en ejercicios anteriores, tal como se ha descrito en la Nota 3, el Real Decreto 1634/2006 y el Real
Decreto 871/2007, de 29 de junio reconocieron la existencia de un déficit ex ante de ingresos en las liquidaciones
de las actividades reguladas para el afio 2007 por un total de 1.500 millones de euros, financiado con los
ingresos que se obtuvieran mediante la cesion de los derechos de cobro correspondientes, que consistiran en el
derecho a percibir un determinado porcentaje de la facturacién mensual por tarifas de suministro y tarifas de
acceso a las redes de transporte y distribucion. 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 publicdé entre otras, la Orden PRE/2017/2007, de 6 de julio, donde se
establecian las normas que regulan tanto el procedimiento de subasta del derecho como su ingreso y abono.
Asimismo, para el afio 2008 se reconoci6 igualmente la existencia de un déficit ex ante de ingresos de las
liquidaciones en las actividades reguladas, que ascendia a 4.750 millones de euros segun la memoria del
Ministerio de Industria, Turismo y Comercio que acompafia a la orden ITC/3860/2007, de 28 de diciembre, por la
gue se revisan las tarifas eléctricas a partir del 1 de enero de 2008. Esta misma orden junto con la orden
ITC/1857/2008, de 26 de junio, por la que se revisan las tarifas eléctricas a partir del 1 de julio de 2008 concretd
el reconocimiento en 3.900 millones de euros para los tres primeros trimestres de 2008, en tanto que el Real
Decreto 437/2010 concreté el reconocimiento del derecho de cobro de las empresas generadoras por la cantidad
efectivamente financiada en 2008 y aun no cedida.

Asimismo el Real Decreto 437/2010, que desarrolla la regulacion del proceso de titulizacién del déficit del
sistema eléctrico prevé la cesion de los derechos de cobro de las empresas financiadoras del déficit a un fondo
de titulizacion (Fondo de Titulizacion del Déficit del Sistema Eléctrico), cuyo activo estd constituido por los
derechos de cobro de distintos déficits de actividades reguladas generados desde 2001 y aun no cedidos a
terceros antes de la entrada en vigor del Real Decreto, y cuyo pasivo estard constituido por los instrumentos
financieros que se emitan.

Para el afio 2009 y segun se establece en el Real Decreto-Ley 6/2009, el déficit de ingresos en la liquidacién de
actividades reguladas no sera superior a 3.500 millones de euros. De acuerdo con la liquidacién 14 de la
Comisién Nacional de la Energia, el déficit del ejercicio 2009 a nivel sectorial ascendi6é a 4.855,9 millones de
euros que, tras descontar las aportaciones de saldos de cuentas abiertas en la CNE por diferentes conceptos y la
minoracion por la internalizacion del valor de los derechos de emisién correspondientes al primer semestre de
2009, quedara en 4.594 millones de euros de los cuales Hc Energia aporta 279 millones de euros. Teniendo en
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cuenta que el déficit previsto es superior al limite fijado en el RD-L 6/2009 para 2009, la cantidad en exceso fue
reconocida de forma expresa como coste del sistema en la Orden ITC 3353/2010. Para la financiaciéon de los
3.500 millones de euros restantes, los derechos de cobro que correspondan se cederan al Fondo de Titulizacion
del Déficit del Sistema Eléctrico.

Para el afio 2010 y segun se establece en el Real Decreto-Ley 14/2010, el déficit de ingresos en la liquidacion de
actividades reguladas no sera superior a 3.000 millones de euros, aunque, asimismo, los desajustes temporales
de liquidaciones del sistema eléctrico que se produzcan en 2010, hasta una cuantia maxima de 2.500 millones
de euros, tendran la consideracién de déficit de ingresos del sistema de liquidaciones eléctrico para 2010, que
generara derechos de cobro que podran ser cedidos por sus titulares al Fondo de Titulizaciéon del Déficit del
Sistema Eléctrico. De acuerdo con las estimaciones de Hc Energia, el déficit del afio 2010 alcanzara el valor de
4.589 millones de euros a nivel sectorial, correspondiéndole a Hc Energia la financiacion de 279 millones de
euros hasta su cesién al Fondo de Titulizacion.

A la fecha de preparaciéon de estos estados financieros no se han publicado las liquidaciones anuales de los
ejercicios 2008 y 2009. No obstante, no se espera que de estas liquidaciones se deriven desviaciones
significativas con respecto a las estimaciones realizadas por la Sociedad para los mencionados ejercicios.

En el afio 2008 tuvieron lugar dos subastas quedando la segunda de ellas desierta, en tanto que en la celebrada
en primer lugar se colocaron 1.300 millones de euros que sirvieron para cubrir el déficit de 2007 y una pequefa
parte del déficit de 2008. Ante la falta de colocacion del déficit de 2008 debe considerarse que en la disposicién
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 financiacion de los eventuales saldos negativos se hara de acuerdo con el procedimiento descrito en el Real
Decreto Ley 5/2005 reconociéndose una retribucion financiera por ello.

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2010 tuvieron lugar dos subastas adicionales por un importe total de
aproximadamente 4.000 millones de euros. (Véase nota 11).

Incentivo al consumo de carbén autéctono

En la disposicion 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 la entrada preferente en funcionamiento de las
instalaciones generadoras que utilicen fuentes de energia primaria autéctonas, siendo necesario el desarrollo
reglamentario del mismo.

Anteriormente, el incentivo al consumo del carbén autéctono estaba incluido en los costes de transicion a la
competencia; disposicion transitoria sexta de la citada Ley 54/1997 que quedé suprimida con el Real Decreto Ley
712006, de 23 de junio, por el que se adoptan medidas urgentes en el sector eléctrico.

El 11 de octubre de 2007 se public6 el Real Decreto 1261/2007, de 24 de septiembre, por el que se establece la
prima al consumo del carbén autoctono para los afios comprendidos entre 1999 y 2006; sin embargo, no se
establecié desarrollo reglamentario que permita el cobro de cantidad alguna por este concepto para el afio 2007
y posteriores. Por este motivo, la Comisién Nacional de la Energia no ha liquidado para 2007, 2008, 2009 ni 2010
cantidad alguna en concepto de este ingreso y consecuentemente, no se ha registrado ningin ingreso por este
concepto en las cuentas anuales de 2007, 2008, 2009 ni 2010.

Posteriormente, segln lo establecido en la Disposicién Adicional Primera de la Orden ITC/3519/2009, de 28 de
diciembre, se han incorporado como ingresos de actividades reguladas correspondientes al afio 2009 las
partidas incluidas en las tarifas 2007 y 2008 como incentivos al carbén autéctono, por lo que no se producira
ningun pago por este concepto para dichos afios.

Déficit de las actividades reguladas del sistema el  éctrico del ejercicio actual y anteriores

La regulacion espafiola 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 las actividades reguladas, en tanto se materializa el mecanismo de devolucion de estas
aportaciones.

En los ejercicios 2006 a 2010 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
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ejercicios anteriores, la revision del coste de la generacion extrapeninsular, el plan de financiacion extraordinario
de Elcogas, la retribucién por calidad del servicio y el plan de ahorro y eficiencia energética.

En consecuencia, como se indica en la Nota 3 Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. ha participado con el 6,08%
referido en la financiacion del saldo negativo generado. Este saldo negativo ha sido estimado por Hc Energia
tomando en consideracion los Real Decreto Ley 3/2006 y 11/2007, durante su periodo de vigencia hasta el 30 de
junio de 2009, a través de los cuales se aprob6 que la retribucién de la actividad de produccion de energia
eléctrica a partir del afio 2006 y hasta el 30 de junio de 2009, debe minorarse como consecuencia de la
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 formacion del precio en el mercado mayorista de electricidad. Hc
Energia ha considerado que el desajuste de ingresos tras esa minoracion, supondria una cantidad final a
financiar de 279 y 279,3 millones de euros, respectivamente, al cierre de los afios 2010 y 2009. Las aportaciones
efectivamente realizadas al 31 de diciembre de 2010 y 2009, correspondientes a los déficits de cada uno de
dichos ejercicio, han ascendido a 224 y 214,1 millones de euros.

El Real Decreto 437/2010, de 9 de abiril, desarrolla la regulacién del proceso de titulizaciéon del déficit del sistema
eléctrico y establece que los titulares iniciales que pretendan ceder total o parcialmente sus derechos de cobro al
Fondo de Titulizacion deberan comunicar dicha intencién a la Comisién Nacional de Energia y a la Sociedad
Gestora del Fondo. Dicha comunicacion tendra la consideracién de compromiso pleno, irrevocable e
incondicionado de cesién y obliga asimismo al Fondo de Titulizacién a adquirir los derechos de cobro cuyo
compromiso de cesion le haya sido comunicado, en un plazo maximo de un afio desde dicha comunicacion
siempre que no se produzcan supuestos excepcionales en los mercados. Asimismo establece que si transcurrido
un afio desde la comunicacién de dicha intencién no se hubiera producido la adquisicion del importe
comprometido, los sujetos comprometidos a la cesién, podran resolver el compromiso de cesion.

En base al reconocimiento legal del derecho de Hc Energia a obtener el reintegro de las aportaciones
satisfechas para cubrir el desajuste financiero de los ejercicios 2006, 2008, 2009 y 2010 y teniendo en
consideracion que la sociedad con fecha 6 de julio de 2010 realiz6 la comunicacién del compromiso del 100% de
los derechos de los que es titular sobre los déficits de tarifa de los ejercicios 2006, 2008, 2009 y 2010, teniendo
en consideracion los limites maximos legales fijados por la legislacion para cada uno de estos ejercicios vy,
teniendo en consideracién el plazo estimado de recuperacion de las mismas, el Grupo ha registrado el valor
razonable de las cantidades estimadas a financiar como un saldo a recuperar a corto plazo dentro del epigrafe
“Préstamos y otras cuentas a cobrar corrientes” (Nota 11) del balance de situacién adjunto por un total de 814
millones de euros.

Al cierre del ejercicio 2009, de conformidad con la legislacion entonces en vigor relativa al déficit, se estimaba
gue la recuperacion de estas aportaciones se realizaria mayoritariamente en el largo plazo, por lo que a dicha
fecha 44,4 millones de euros figuraban registrados en el epigrafe “Préstamos y otras cuentas a cobrar corrientes”
del balance de situacion adjunto junto con el exceso ya aportado por valor de 73,5 millones de euros, mientras
que 536 millones de euros figuraban como un saldo a recuperar a largo plazo dentro del epigrafe “Préstamos y
otras cuentas a cobrar no corrientes” (Nota 11) del balance de situacién adjunto.

Como asimismo se ha explicado en la Nota 3, las cuentas anuales de 2009 registraban en el epigrafe
“Provisiones a corto plazo” del balance de situacion un importe de 81,7 millones de euros (Nota 15), por la
aplicacion de la reduccion prevista en el Real Decreto Ley 11/2007 (y en el Real Decreto Ley 3/2006 por el que
se regulaba esta minoracion para los ejercicios 2006 y 2007) en relacion con los derechos de emisién de gases
de efecto invernadero asignados gratuitamente para los ejercicios 2006 y 2009. Este importe es la mejor
estimacion realizada por Hc Energia, en la fecha de formulacion de las cuentas anuales 2009, del efecto de esta
medida, teniendo en cuenta lo establecido en los mencionados Reales Decretos. Al cierre del ejercicio 2009 el
importe provisionado por este concepto para los ejercicios 2006 a 2009 ascendia a 81,7 millones de euros.
Durante 2010 se han producido pagos por importe de 80,7 millones de euros por los ejercicios 2006 y 2009.

i) Existencias

Las existencias se valoran inicialmente por el coste de adquisicién o produccién. El coste de adquisicion incluye
el importe facturado por el vendedor después de deducir cualquier descuento, rebaja u otras partidas similares
asi como los intereses incorporados al nominal de los débitos y otros directamente atribuibles a la adquisicion.
Especificamente:
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1. La Sociedad valora las existencias de combustible nuclear en base a los costes realmente incurridos
desde el momento en que se adquiere el uranio en estado natural hasta que se introduce para su
utilizacién en el reactor de la central, incluyendo el coste inicial del uranio, asi como los costes de
concentrado, conversién, enriquecimiento, fabricacion y otros.

Los consumos del combustible nuclear se imputan a resultados 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 otros materiales energéticos diferentes al combustible nuclear (en su mayoria carbén)
y los materiales para consumo y reposicion se valoran a su coste de adquisicién, siguiendo el método del
precio medio ponderado.

El valor de coste de las existencias es objeto de correccion valorativa en aquellos casos en los que su coste
exceda su valor neto realizable, entendiéndose como tal, en el caso de las materias primas, su precio de
reposicion. La Sociedad no reconoce correccion valorativa en aquellos casos en los que se espera que la
energia generada, para cuya produccion se utilizan las materias primas y otros aprovisionamientos, vaya a ser
vendida por un valor equivalente o superior a su coste de produccion.

j) Efectivo y otros medios liquidos equivalentes

Este epigrafe del balance de situacién incluye el efectivo en caja, depdsitos bancarios a la vista y otras
inversiones a corto plazo de alta liquidez que son rapidamente convertibles en efectivo y que estan sujetas a un
riesgo insignificante de cambios en su valor. A estos efectos se incluyen las inversiones con vencimientos de
menos de tres meses desde la fecha de adquisicion.

La Sociedad presenta en el estado de flujos de efectivo los pagos y cobros procedentes de activos y pasivos
financieros de rotacion elevada por su importe neto. A estos efectos se considera que el periodo de rotacion es
elevado cuando el plazo entre la fecha de adquisicion y la de vencimiento no supere seis meses.

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

La Sociedad clasifica los flujos de efectivo correspondientes a los intereses pagados actividades de explotacién y
los intereses recibidos y los dividendos recibidos y pagados como actividades de explotacion.

k) Subvenciones, donaciones y legados.

Las subvenciones, donaciones y legados se contabilizan como ingresos y gastos reconocidos en patrimonio neto
cuando se obtiene, en su caso, la concesion oficial de las mismas y se han cumplido las condiciones para su
concesion o no existen dudas razonables sobre la recepcion de las mismas. Las subvenciones, donaciones y
legados de caracter monetario se valoran por el valor razonable del importe concedido.

Para las subvenciones relacionadas con inversiones en capital, la Sociedad considera que se han cumplido las
condiciones en el momento en que dichas inversiones han sido realizadas, de acuerdo a las condiciones de
concesion de cada subvencion.

En ejercicios posteriores las subvenciones, donaciones y legados se imputan a resultados atendiendo a su
finalidad.

Las subvenciones de capital se imputan al resultado del ejercicio en proporciéon a la amortizacion
correspondiente a los activos financiados con las mismas o0 en su caso, cuando se produzca la enajenacion, baja
0 correccion valorativa por deterioro de los mismos. En el caso de activos no depreciables, la subvencién se
imputa a resultados del ejercicio en el que se produce la enajenacion, baja o correccién valorativa por deterioro
de los mismos. En los ejercicios 2010 y 2009, no se registraron altas de nuevas subvenciones de capital, y se
traspas6 a la cuenta de pérdidas y ganancias un importe de 148 miles de euros, en cada uno de dichos
ejercicios, correspondiente a subvenciones recibidas y contabilizadas en afios anteriores. Los movimientos de las
subvenciones de capital asociadas a derechos de emision, se detallan en la nota 7.
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Las subvenciones que se conceden para financiar gastos especificos se imputan a ingresos en el ejercicio que
se devengan los gastos financiados.

El tratamiento contable de las subvenciones relacionadas con los derechos de emision se muestra en el apartado
c) de esta misma nota.

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

) Retribuciones al personal a largo plazo

La Sociedad incluye en planes de prestaciones definidas aquellos financiados mediante el pago de primas de
seguros en los que existe la obligacion legal o implicita de satisfacer directamente a los empleados las
prestaciones comprometidas en el momento en el que éstas son exigibles o de proceder al pago de cantidades
adicionales si el asegurador no efectia el desembolso de las prestaciones correspondientes a los servicios
prestados por los empleados en el ejercicio 0 en ejercicios anteriores.

El pasivo por prestaciones definidas reconocido en el balance de situacién corresponde al valor actual de los
compromisos adquiridos a la fecha de cierre. A partir del 1 de enero de 2008, la Sociedad reconoce en ingresos y
gastos reconocidos las pérdidas y ganancias actuariales en el ejercicio en el que se producen.

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 funciéon de un estudio actuarial interno de acuerdo
con el método de la unidad de crédito proyectada. El tipo de interés de descuento se determina en base a los
tipos de mercado de bonos y con plazos de vencimiento similares a los de las correspondientes prestaciones.

El activo o pasivo por prestaciones definidas, se reconoce como corriente o no corriente en funcién del plazo de
realizacién o vencimiento de las correspondientes prestaciones.

Hc Energia registra las contribuciones a realizar a los planes de aportaciones definidas a medida que los
empleados prestan sus servicios. El importe de las contribuciones devengadas se registra como un gasto por
retribuciones a los empleados y como un pasivo una vez deducido cualquier importe ya pagado. Si las
aportaciones se van a pagar en un periodo superior a doce meses, éstas se descuentan utilizando los
rendimientos del mercado correspondientes a las emisiones de bonos y obligaciones empresariales de alta
calidad.

Compromisos por pensiones y obligaciones similares

La Sociedad tiene convenidas con sus empleados mejoras adicionales al Régimen de Pensiones de la Seguridad
Social. De acuerdo con lo establecido en la Ley 14/2000, de 29 de diciembre, de Medidas Fiscales,
Administrativas y de Orden Social, con lo establecido en la Ley 30/1995, de 8 de noviembre, de Ordenacion y
Supervisién de los Seguros Privados modificada por la Ley 66/1997, de 30 de diciembre, de Medidas Fiscales,
Administrativas y de Orden Social, por la Ley 40/1998, de 9 de diciembre, del Impuesto sobre la Renta de las
Personas Fisicas y por la Ley 50/1998, de 30 de noviembre, de Medidas Fiscales, Administrativas y de Orden
Social-, los empresarios que a la fecha de publicacién de aquella Ley mantuviesen compromisos por pensiones
con sus trabajadores financiados con fondos internos tienen la obligacion de transformar dichos compromisos en
un plazo que concluyé el 16 de noviembre de 2002, debiendo instrumentarlos bien a través de la formalizacion
de un plan de pensiones conforme a la Ley 8/1987, de 8 de junio, de Regulaciéon 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.

La Sociedad considera que tiene exteriorizados sus compromisos por pensiones, conforme a lo preceptuado en
la Ley 30/1995, de 8 de noviembre, instrumentados en planes de pensiones de aportacion definida para el
personal activo y de polizas de seguro para el personal pasivo de la propia Sociedad y de una de las
Comunidades de Bienes en las que participa (Saltos del Navia).

En el ejercicio 2001, se procedi6 a la modificacion del Reglamento de Especificaciones del Plan de Pensiones,
para su transformacion en un plan de promocién conjunta, de acuerdo con lo regulado en el articulo 74 y
siguientes del Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones, el cual fue promovido por las compaiiias:
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Hidroeléctrica del Cantébrico, S.A., Hidrocantabrico Distribuciéon Eléctrica, S.A.U. e Hidrocantabrico Generacion
S.A.U. Ademas, se procedié a integrar el Fondo de pensiones de la extinguida Hidrocantabrico Generacion
S.A.U., “Termisoto 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 aportacion de los mismos. Dado que el compromiso se encuentra
totalmente exteriorizado, no se ha reconocido pasivo alguno por este concepto.

Compromisos de prejubilaciones

La Sociedad tiene constituidas provisiones destinadas a cubrir los pagos requeridos por las actuaciones de
prejubilacion llevadas a cabo por Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. en los ejercicios 2000 y anteriores.

Complementos de jubilacién anticipada

El Convenio Colectivo vigente establece la obligacion de la Sociedad de complementar la base reguladora de la
pensién otorgada por la Seguridad Social a aquellos trabajadores que cumplan los requisitos establecidos en la
Disposicion Transitoria Primera de la Orden de 18 de enero de 1967, y que voluntariamente se jubilen conforme
a esta norma a los 60 afios de edad, habiendo cumplido ademas 35 o més afios de servicio, con una cantidad
variable en funcion de su afio de jubilacién. Establece ademas la posibilidad de que el trabajador pueda
acogerse a esta jubilacion entre los 61 y los 64 afios, siempre que cumplan una serie de requisitos. La Sociedad
tiene suscrita una poliza 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 adjunto, para el personal aun en activo que podria acogerse a este derecho.

Premios de vinculacién y suministro de energia eléct rica y gas

Igualmente, el Convenio Colectivo vigente establece la obligacion de la Sociedad de satisfacer a sus empleados
una gratificacion en concepto de premio de vinculacion, cuando estos cumplan 25 6 40 afios de servicio en la
Sociedad.

Adicionalmente, determinado personal activo y pasivo de Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. disfrutara de
suministro bonificado de energia eléctrica y/o de gas durante su vida laboral y también durante su periodo
pasivo. El restante personal activo de la Sociedad, asi como de otras sociedades del Grupo acogidas al nuevo
Convenio Colectivo del Grupo Hc Energia, disfrutara, durante su pertenencia laboral al Grupo, de suministro
bonificado de energia eléctrica.

Hipotesis actuariales utilizadas

El pasivo devengado por los compromisos antes indicados, que no han sido externalizados, se ha determinado
en funcién de un estudio actuarial interno, habiendo utilizado, entre otras hipotesis, un tipo de interés técnico del
4,60% (5% en 2009), tablas de mortalidad PERM/F — 2000P y una tasa de crecimiento de los salarios y de la
energia (respecto a la tarifa 2.0) a largo plazo tanto en 2010 como en 2009, del 2,25% y del 3,25% anual,
respectivamente.

m) Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando la Sociedad tiene una obligacion presente, ya sea legal, contractual,
implicita o tacita, como resultado de un suceso pasado; es probable que exista una salida de recursos que
incorporen beneficios econémicos futuros para cancelar tal obligacion; y se puede realizar una estimacion fiable
del importe de la obligacion.

Los importes reconocidos en el balance de situacion corresponden a la mejor estimacion a la fecha de cierre de
los desembolsos necesarios para cancelar la obligacion presente, una vez considerados los riesgos e
incertidumbres relacionados con la provision y, cuando resulte significativo, el efecto financiero producido por el
descuento, siempre que se pueda determinar con fiabilidad los desembolsos que se van a efectuar en cada
periodo. El tipo de descuento se determina antes de impuestos, considerando el valor temporal del dinero, asi
como los riesgos especificos que no han sido considerados en los flujos futuros relacionados con la provision en
cada fecha de cierre.
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El efecto financiero de las provisiones se reconoce como gastos financieros en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

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

Las provisiones se revierten contra resultados cuando no es probable que exista una salida de recursos para
cancelar tal obligacion.

Provisiones para reestructuracion de plantilla e ind emnizaciones por cese

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

Las provisiones por reestructuracion soélo incluyen los desembolsos directamente relacionados con la
reestructuracién que no se encuentran asociados con las operaciones continuadas de la Sociedad.

Las pérdidas y ganancias actuariales se reconocen en ingresos y gastos reconocidos en el ejercicio en que se
producen.

Concretamente se incluye aqui el personal que se estima que se acogera a la Disposicion Adicional Primera del
Convenio Colectivo de Grupo Hc Energia que fue aprobado en diciembre de 2007 y que regula el régimen de
prejubilaciones para 65 personas al cierre de 2010 (75 personas al 31 de diciembre de 2009) exclusivamente
durante el periodo de vigencia del convenio, 2007-2012.

El pasivo devengado al cierre de los ejercicios 2010 y 2009 por este compromiso se ha determinado en funcién
de un estudio actuarial externo, habiendo utilizado, entre otras hipotesis, un tipo de interés técnico del 3,40%
(4,5% en 2009), tablas de mortalidad PERM/F — 2000P y una tasa de crecimiento de los salarios a largo plazo
del 2,75% anual (2,75% en 2009) y del indice de precios al consumo del 2,25% (2,25% en 2009).

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

Provisiones por desmantelamiento, restauracion y sim ilares y Costes de cierre de instalaciones

Estas provisiones se registran como mayor valor de coste de los elementos de inmovilizado material con los que
se encuentran relacionadas (véase apartado d) de esta misma nota) cuando surgen por la adquisicién o
construccién de los mismos. No obstante, si las provisiones se incurren por la produccién de existencias, éstas
se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las variaciones en la provision derivadas de cambios en el importe, en la estructura temporal de los
desembolsos o en el tipo de descuento, aumentan o reducen el valor de coste del inmovilizado con el limite de su
valor contable reconociéndose el exceso en la cuenta de pérdidas y ganancias. Los cambios en el importe de la
provisién que se hayan puesto de manifiesto una vez finalizada la vida Gtil del inmovilizado se reconocen en la
cuenta de pérdidas y ganancias a medida que se producen.

Hc Energia tiene constituida una provision para hacer frente a los costes de predesmantelamiento de la central
nuclear de Trillo, que se originaran a partir del momento de la parada definitiva de la central y hasta su
transferencia a Empresa Nacional de Residuos Radioactivos, S.A. (ENRESA) para su desmantelamiento, siendo
este periodo estimado de 3 afios. Las hipétesis utilizadas en el calculo de la provision son una tasa de inflacion
del 2,4% y una tasa de descuento de 3,5%. ENRESA tiene asignhada la responsabilidad del desmantelamiento de
las centrales nucleares, asi como del tratamiento y acondicionamiento de los residuos radioactivos, a partir de
tres afios después del momento en que el cual finalice la actividad generadora de las centrales nucleares.
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Asimismo, al cierre del ejercicio 2010 y 2009 Hc Energia tiene constituidas provisiones para hacer frente a los
costes de desmantelamiento de los grupos de generacion térmica de su propiedad, especificamente a las
responsabilidades relativas a la renovacién y descontaminacion de los activos. Las hipétesis utilizadas en el
célculo de la provision son una tasa de inflacion del 2% en ambos ejercicios y una tasa de descuento de 6,1% en
2010 (5,2% en 2009).

Provisiones por contratos de caracter oneroso

El importe de las provisiones por contratos onerosos se determina en funcion del valor actual de los costes
inevitables, que se calculan como el menor entre los costes a incurrir en relaciéon con el contrato, netos de
cualquier ingreso que se pudiera obtener y los costes de las compensaciones o sanciones relativas al
incumplimiento.

Provision riesgo cartera

La Sociedad registra una provisiéon para cubrir los compromisos incurridos relativos a garantias entregadas a
otras sociedades del Grupo respecto al cumplimiento de las obligaciones financieras de determinados préstamos
y créditos existentes entre sociedades que son filiales al 100% de la Sociedad.

Otras provisiones

La Sociedad ha registrado los importes que se estiman necesarios para hacer frente a las responsabilidades
probables nacidas de reclamaciones u obligaciones pendientes de cuantia no determinada y compromisos
similares.

n) Clasificacion de activos y pasivos entre corrien te y no corriente

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

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

. Los pasivos se clasifican como corrientes cuando se espera liquidarlos en el ciclo normal de la
explotacién de Hc Energia, se mantienen fundamentalmente para su negociacion, se tienen que
liquidar dentro del periodo de doce meses desde la fecha de cierre o la Sociedad no tiene el derecho
incondicional para aplazar la 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 refinanciacion o de reestructuracion de los pagos a largo plazo que
haya concluido después de la fecha de cierre y antes de que las cuentas anuales sean formuladas.

0) Impuesto sobre beneficios

El gasto o ingreso por el impuesto sobre beneficios comprende tanto el impuesto corriente como el impuesto
diferido.

Los activos o pasivos por impuesto sobre beneficios corriente, se valoran por las cantidades que se espera pagar
o recuperar de las autoridades fiscales, utilizando la normativa y tipos impositivos vigentes o aprobados y
pendientes de publicacion en la fecha de cierre del ejercicio.
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El impuesto sobre beneficios corriente o diferido se reconoce en resultados, salvo que surja de una transaccién o
suceso econémico que se ha reconocido en el mismo ejercicio o en otro diferente, contra patrimonio neto o de
una combinacion de negocios.

La Sociedad tributa en el Impuesto sobre Sociedades de acuerdo con el Régimen Especial de Consolidacién
Fiscal, contenidas en los articulos 64 a 82 del Real Decreto Legislativo 4/2004 por el que se aprueba el Texto
Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades. El grupo de tributacion consolidada estd encabezado por el
accionista mayoritario de la Sociedad, que es EDP Energias de Portugal Sociedade Anénima, Sucursal en
Espafa.

El gasto devengado por impuesto sobre beneficios, de las sociedades que se encuentran en régimen de
declaracion consolidada, se determina teniendo en cuenta, ademas de los parametros a considerar en caso de
tribulacion individual expuestos anteriormente, los siguientes:

¢ Las diferencias temporarias y permanentes producidas como consecuencia de la eliminacién de
resultados por operaciones entre sociedades del Grupo fiscal en régimen de declaracion consolidada,
derivada del proceso de determinacion de la base imponible consolidada.

. Las deducciones y bonificaciones que corresponden a cada sociedad del Grupo fiscal en el régimen
de declaracion consolidada; a estos efectos, las deducciones y bonificaciones se imputaran a la
sociedad que realizé la actividad u obtuvo el rendimiento necesario para obtener el derecho a la
deduccidn o bonificacion fiscal.

Por la parte de los resultados fiscales negativos procedentes de algunas de las sociedades del Grupo de
consolidacion fiscal que han sido compensados por el resto de las sociedades del Grupo de consolidacion fiscal,
surge un crédito y débito reciproco entre las sociedades a las que corresponden y las sociedades que lo
compensan. En caso de que exista un resultado fiscal negativo que no pueda ser compensado por el resto de
sociedades del Grupo de consolidacion fiscal, estos créditos fiscales por pérdidas compensables son
reconocidos como activos por impuesto diferido siguiendo los criterios establecidos para su reconocimiento,
considerando el grupo fiscal como sujeto pasivo.

Las diferencias temporarias imponibles se reconocen en todos los casos excepto que surjan del reconocimiento
inicial del fondo de comercio o de un activo o pasivo en una transaccion que no es una combinacién de negocios
y en la fecha de la transaccion no afecta ni al resultado contable ni a la base imponible fiscal.

Las diferencias temporarias deducibles se reconocen siempre que resulte probable que existan bases imponibles
positivas futuras suficientes para su compensacion excepto en aquellos casos en las que las diferencias surjan
del reconocimiento inicial de activos o pasivos en una transaccién que no es una combinacion de negocios y en
la fecha de la transaccion no afecta ni al resultado contable ni a la base imponible fiscal;

Las oportunidades de planificacion fiscal, sélo se consideran en la evaluacidn de la recuperacion de los activos
por impuesto diferido, si la Sociedad tiene la intencion de adoptarlas o es probable que las vaya a adoptar.

Los activos y pasivos por impuesto diferido se valoran por los tipos impositivos que vayan a ser de aplicacion en
los ejercicios en los que se espera realizar los activos o pagar los pasivos, a partir de la normativa y tipos que
estan vigentes o aprobados y pendientes de publicacion y una vez consideradas las consecuencias fiscales que
se derivaran de la forma en que la Sociedad espera recuperar los activos o liquidar los pasivos.

Los activos y pasivos por impuesto diferido se reconocen en balance de situacibn como activos o0 pasivos no
corrientes, independientemente de la fecha esperada de realizacién o liquidacion.

p) Ingresos y gastos
Los ingresos y gastos se imputan en funcion del criterio del devengo, es decir, cuando se produce la corriente

real de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia del momento en que se produzca
la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.
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Los ingresos por ventas se reconocen por el valor razonable de los bienes o derechos recibidos en
contraprestacion por los bienes y servicios prestados en el transcurso de la operativa normal del negocio de la
Sociedad, neto de descuentos e impuestos aplicables.

Los ingresos ordinarios por la venta de energia eléctrica (el bien) se reconocen cuando la Sociedad:
« Hatransmitido al comprador los riesgos y ventajas significativas inherentes a la propiedad del bien;

« No conserva ninguna implicacion en la gestion corriente del bien vendido en el grado usualmente asociado
con la propiedad, ni retiene el control efectivo sobre los mismos;

e Elimporte de los ingresos y los costes incurridos o por incurrir pueden ser valorados con fiabilidad;
e Es probable que se reciban los beneficios econémicos asociados con la venta; y
e Los costes incurridos o por incurrir relacionados con la transaccion se pueden medir de forma razonable.

En el caso especifico de la venta de energia eléctrica, la Sociedad registra los ingresos en funcion de la
electricidad vertida a la red desde cada una de sus centrales. La cifra de ventas incluye una estimacion de la
energia suministrada al mercado mayorista de generacion que se encuentra pendiente de facturacion.

g) Medio ambiente

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

Activos de naturaleza medioambiental

Los elementos incorporados al patrimonio de la Sociedad con el objeto de ser utilizados de forma duradera en su
actividad, cuya finalidad principal sea la minimizacién del impacto medioambiental asi como la proteccion y
mejora del medio ambiente, se reflejan en el epigrafe correspondiente del inmovilizado material, capitalizandose
a su precio de adquisicion o a su coste de produccion y se amortizan en funcion de su vida Util estimada en base
a los coeficientes expuestos para inmovilizaciones materiales similares.

Gastos de naturaleza medioambiental

Tendran la naturaleza de gastos medioambientales los importes devengados para la gestion de los efectos
medioambientales de las operaciones de la Sociedad, asi como los derivados de los compromisos
medioambientales existentes. Entre ellos se sitlian los gastos ocasionados por la prevencion de la contaminacion
relacionada con las actividades operativas actuales, el tratamiento de residuos y vertidos, la descontaminacion,
la restauracion, la gestion medioambiental o la auditoria medioambiental.

Los gastos medioambientales derivados de las citadas actividades, se consideran gastos de explotacion del
ejercicio en el que se devenguen, considerandose como extraordinarios aquellos que se produzcan fuera de la
actividad ordinaria de la Sociedad.

Provisiones medioambientales

Se registrard una provision de naturaleza medioambiental cuando se originen gastos probables o ciertos pero
indeterminados en importe o fecha. También se creard, cuando proceda, una provision para actuaciones
medioambientales, como consecuencia de obligaciones legales o contractuales de la Sociedad, asi como para
compromisos adquiridos para la prevencion y reparaciéon de dafios al medio ambiente, en su caso.

r Transacciones entre empresas del Grupo
Las transacciones entre empresas del Grupo, salvo aquellas relacionadas con fusiones, escisiones y
aportaciones no dinerarias de negocios, se reconocen por el valor razonable de la contraprestacion entregada o

recibida. La diferencia entre dicho valor y el importe acordado, se registra de acuerdo con la sustancia
econdémica subyacente.
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6. Negocios conjuntos

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, la Sociedad participa en un 15,5% en la Comunidad de Bienes Central
Nuclear de Trillo I y en un 50% en la de Saltos del Navia.

Los importes mostrados en los siguientes cuadros representan la participacion de la Sociedad, al 31 de
diciembre de 2010 y 2009, en los principales activos y pasivos afectos a ambas Comunidades de Bienes asi
como en sus principales gastos e ingresos, que figuran incluidos en los correspondientes epigrafes del balance
de situacioén y la cuenta de pérdidas y ganancias de las presentes cuentas anuales:

Miles de Euros
2010 2009
Central Central
nuclear de Saltos del nuclear de Saltos del
Trillo | Navia Total Trillo | Navia Total
Propiedad, planta y equipo en 80.080 569.008 480.775 82.105 562.880
explotacion 488.928
Provisiones y amortizaciones (313.638) (50.679) (364.317) (304.703) (50.223) (354.926)
175.290 29.401 204.691 176.072 31.882 207.954
Otro r|]r(1ertr(1)ovn|zado en explotacion, 1,298 58 1286 1271 42 1313
Instalcicr?()nes técnicas de energia en 392 448 840 4.603 11 4,614
1.620 506 2.126 5.874 53 5.927
Combustibles nuclear en explotacién 8.263 - 8.263 7.314 - 7.314
Combustible nuclear en curso 5.827 - 5.827 6.280 - 6.280
Otras existencias 617 23 640 737 27 764
14.707 23 14.730 14.331 27 14.358
Subvenciones y donaciones (1.627) - (1.627) (1.723) - (2.723)
Provisiones para riesgos y gastos (23.181) (890) (24.071) (21.770) (563) (22.333)
Acreedores a corto plazo (10.854) (669) (11.523) (8.930) (451) (9.381)
Otras cuentas (110) 316 206 (330) 283 (47)
(35.772) (2.243) (37.015) (32.753) (731) (33.484)
Porcentaje de participacién al 31
de diciembre 15,5% 50% 15,5% 50%
Miles de Euros
2010 2009
Central Central
nuclear de Saltos del nuclear de Saltos del
Trillo | Navia Total Trillo | Navia Total
Aprovisionamientos 14.888 12 14.900 13.844 13 13.857
Gastos de personal - 516 516 - 511 511
Otros gastos de explotacién 18.226 715 18.941 15.392 1.137 16.529
Dotacion a_mortlzacmn inmovilizado 0.872 2901 12.773 9.715 2850 12.565
material
Total 42.986 4.144 47.130 38.951 4.511 43.462
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Miles de Euros
2010 2009
Central Central
nuclear de Saltos del nuclear de Saltos del

Trillo | Navia Total Trillo | Navia Total
Ventas de energia 44,759 9.570 54.329 43.045 7.373 50.418
Otros ingresos 157 21 178 429 37 466
Total 44,916 9.591 54.507 43.474 7.410 50.884

7. Inmovilizaciones intangibles

La composicion y el movimiento habido en las diferentes cuentas del inmovilizado intangible durante los

ejercicios 2010 y 2009 ha sido el siguiente:

Coste

Concesiones, patentes, licencias, marcas
y similares

Derechos de emision de gases efecto
invernadero

Fondo de comercio
Aplicaciones informaticas

Anticipos y derechos sobre adquisicion
de inmovilizado

Amortizaciéon

Concesiones, patentes, licencias, marcas
y similares

Aplicaciones informaticas

Valor neto contable

Miles de Euros

Saldo al Saldo al
01.01.2010 | Adiciones | Retiros | Traspasos | 31.12.2010
277 - (259) 16 34
110.330 97.150 | (106.671) - 100.809
540.890 - - - 540.890
7.536 1.471 (949) - 8.058
1.245 250 - - 1.495
660.278 98.871 | (107.879) 16 651.286
(266) (11) 259 - (18)
(5.522) (1.386) 916 - (5.992)
(5.788) (1.397) 1.175 - (6.010)
654.490 645.276
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Miles de Euros

Coste

Concesiones, patentes, licencias, marcas
y similares

Derechos de emision de gases efecto
invernadero

Fondo de comercio
Aplicaciones informaticas

Anticipos y derechos sobre adquisicion
de inmovilizado

Amortizaciéon

Concesiones, patentes, licencias, marcas
y similares

Aplicaciones informaticas

Valor neto contable

Saldo al Saldo al
01.01.2009 | Adiciones | Retiros | Traspasos | 31.12.2009
260 17 - - 277
148.538 130.808 | (169.016) - 110.330
540.890 - - - 540.890
5.916 1.063 - 557 7.536
809 436 - - 1.245
696.413 132.324 | (169.016) 557 660.278
(260) (6) - - (266)
(4.492) (1.030) - - (5.522)
(4.752) (1.036) - - (5.788)
691.661 654.490

Derechos de emision

Durante los ejercicios 2010 y 2009 se han entregado derechos de emision por valor de 66,63 y 114,83 millones
de euros, respectivamente, a la Administracion Publica en concepto de liquidacién por los derechos de emision
consumidos en dichos ejercicios. Los derechos entregados han sido derechos recibidos a titulo gratuito.

El detalle de los derechos de emision asignados durante el periodo de vigencia del Plan Nacional de Asignacion
2008 - 2012 y su distribucién anual, asi como los adquiridos en 2009 y 2010 es como sigue:

Numero de derechos
Retribuidos

Gratuitos 2010 2009
2008 5.170.729 - -
2009 4,523.052 - 4,951.853
2010 4,219.994 3.730.000 -
2011 4.166.777 - -
2012 4.155.665 - -

22.236.217 3.730.000 4,951.853
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El movimiento habido en el nimero de derechos durante los ejercicios 2010 y 2009 han sido los siguientes:

Numero de derechos
Gratuitos Retribuidos Total
Saldo al 1 de enero de 2009 5.170.729 2.050.000 7.220.729
Altas 4523.052 4.951.853 9.474.905
Bajas (5.165.865) (3.562.267) (8.728.132)
Saldo al 31 de diciembre de 2009 4527916 3.439.586 7.967.502
Altas 4.219.994 3.730.000 7.949.994
Bajas (4.883.630) (3.183.580) (8.067.210)
Saldo al 31 de diciembre de 2010 3.864.280 3.986.006 7.850.286

La totalidad de derechos de emision adquiridos y vendidos en 2010 y 2009 lo han sido a otras empresas del
Grupo EDP y Grupo Hc Energia. Las ventas de derechos de emisién generaron en 2010 un beneficio de 3,1
millones de euros para la Sociedad (0,7 millones de euros en 2009).

Al 31 de diciembre de 2010 existen compromisos de adquisicion de derechos de emisién por importe de 40
millones de euros, de los que 36 millones de euros corresponden a 2011.

Asociadas a los derechos de emision asignados gratuitamente en 2010, se han registrado altas en subvenciones
de capital por importe de 54,23 millones de euros (66,23 millones de euros en 2009). Se han traspasado a
resultados el importe correspondiente a los consumos de derechos de emisiéon en 2010, por importe de 44,32
millones de euros (66,23 millones de euros en 2009), registrandose en el epigrafe Imputacién de subvenciones
de inmovilizado no financiero de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Fondo de Comercio

El Fondo de Comercio se origin6d en el ejercicio 2002 como consecuencia de la fusion entre las sociedades
Hidrocantabrico Generacion, S.A.U., Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. y Adygesinval, S.A. (Nota 1).

La determinacion del valor de uso se ha realizado mediante el descuento de los flujos de caja libre futuros,
después de impuestos, generados por las unidades generadoras de efectivo, de acuerdo con las hipétesis
internas sobre las mejores estimaciones analizadas por la Direccion de la Sociedad. Los tipos de descuento
usados son después de impuestos (de forma consistente con los flujos de caja utilizados) y reflejan riesgos
especificos relacionados con los segmentos relevantes oscilando entre un minimo del 5,6% para los negocios de
menor riesgo y un maximo inferior al 8% para los negocios de mayor riesgo (entre el 5,6% y el 6,4% en 2009).
Las hipétesis 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 petréleo y el gas; (i) precio de la
electricidad en el pool (iii) precio de los derechos de emisién de gases de efecto invernadero; y (iv) tasa media
ponderada de capital. Los valores asignados a las hipétesis clave son uniformes con fuentes de informacién
externas accesibles para la Sociedad.

Politica de seguros

La politica de la Sociedad es formalizar pélizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a que estén sujetos
los diversos elementos de sus activos intangibles. Al 31 de diciembre de 2010 los Administradores de la
Sociedad estiman que existe una cobertura suficiente para los riesgos propios de la actividad de la Sociedad.

Bienes totalmente amortizados

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, el coste de los inmovilizados intangibles que estan totalmente amortizados y
que todavia estan en uso asciende a 4 millones de euros (0,3 millones de euros en 2009).
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8. Inmovilizaciones materiales

Los movimientos habidos en los ejercicios 2010 y 2009 en las diferentes cuentas del inmovilizado material y sus
correspondientes amortizaciones acumuladas han sido los siguientes:

Coste

Terrenos

Construcciones

Instalaciones técnicas de energia eléctrica
y maquinaria

Otras instalaciones, utillaje y mobiliario

Otro inmovilizado

/Anticipos e instalaciones materiales en
curso

Amortizacion

Construcciones

Instalaciones técnicas de energia eléctrica
y maquinaria

Otras instalaciones, utillaje y mobiliario

Otro inmovilizado

Provisiones

\Valor neto contable

Miles de Euros

Saldo al Saldo al
01.01.2010 | Adiciones | Retiros | Traspasos | 31.12.2010

6.501 - - - 6.501
26.303 - - 422 26.725
2.770.537 2.219| (47.849) 36.158 2.761.065
9.055 - (717) 270 8.608
3.712 - (829) 237 3.120
17.892 30.930 4 (37.103) 11.719
2.834.000 33.149] (49.395) (16) 2.817.738
(11.862) (1.256) - - (13.118)
(1.639.497)| (97.954)] 43.518 - (1.693.933)
(5.645) (772) 716 - (5.701)
(2.507) (606) 822 - (2.291)
(1.659.511)| (100.588)  45.056 - (1.715.043)
(885) - - - (885)
1.173.604 1.101.810
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Coste

Terrenos

Construcciones

Instalaciones técnicas de energia eléctrica
y maquinaria

Otras instalaciones, utillaje y mobiliario

Otro inmovilizado

Anticipos e instalaciones materiales en
curso

Amortizacion

Construcciones

Instalaciones técnicas de energia eléctrica
y maquinaria

Otras instalaciones, utillaje y mobiliario

Otro inmovilizado

Provisiones

\Valor neto contable

Miles de Euros

Saldo al Saldo al
01.01.2009 | Adiciones | Retiros | Traspasos | 31.12.2009

6.501 - - - 6.501
26.296 - - 7 26.303
2.731.955 4.426| (10.747) 44.903 2.770.537
8.916 - - 139 9.055
3.353 - - 359 3.712
31.325 32.532 4  (45.965) 17.892
2.808.346 36.958| (10.747) (557) 2.834.000
(10.630) (1.232) - - (11.862)
(1.556.371)| (93.360) 10.234 -| (1.639.497)
(4.860) (785) - - (5.645)
(1.912) (595) - - (2.507)
(1.573.773)|  (95.972) 10.234 -| (1.659.511)
(885) (885)
1.233.688 1.173.604

Al 31 de diciembre de 2010, la Sociedad tiene reconocido, como mayor valor de sus Instalaciones técnicas de
energia eléctrica y maquinaria, un importe de 22,9 millones de euros (25,2 millones de euros en 2009)
relacionado con los costes estimados de desmantelamiento y restauracion de la Central Nuclear de Trillo y de

sus centrales térmicas (véase nota 5.m).

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, el coste de los elementos del inmovilizado material que se encuentran
totalmente amortizados y en uso, y que no incluyen construcciones asciende a 12 millones de euros y 20,3

millones de euros, respectivamente.

Hc Energia mantiene al 31 de diciembre de 2010 y 2009 compromisos de adquisicion de bienes del inmovilizado
material por importe de 15,8 y 5,2 millones de euros, respectivamente, que previsiblemente se financiaran con
deuda con otras sociedades del Grupo EDP al que la Sociedad pertenece.
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Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 existen elementos del inmovilizado material con un coste 468,4 millones de
euros y amortizacion acumulada de 159,9 y 250,6 millones de euros, respectivamente, para los cuales existen
concesiones administrativas sujetas a reversion, segin se detalla a continuacion:

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

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 las inmovilizaciones materiales en curso corresponden, fundamentalmente, a
inversiones en centrales térmicas de carbon.

La politica de la Sociedad es formalizar pélizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a que estan sujetos
los diversos elementos de su inmovilizado material. Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 se estima que existe una
cobertura suficiente para los riesgos propios de la actividad de la misma.

A los efectos de lo dispuesto en el articulo 107 de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, en cuanto a las
obligaciones contables referidas al régimen de fusiones, sefialar que se encuentran contenidas en la memoria
de las cuentas anuales de Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. (antes Adygesinval, S.A.) correspondiente al
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2002 en su Nota 2.

9. Politica de gestion de riesgos

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

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

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

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

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

Los controles se basan en la aprobacion de politicas de gestién que incluyen mecanismos de fijacion y control de
limites operacionales, asi como procesos de supervision y autorizacion, junto a procedimientos operativos.
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Riesgo de tipo de interés

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

La totalidad de los créditos concedidos por Hc Energia a sus filiales son a tipo variable (véase Nota 11).

La distribucion de las deudas de Hc Energia entre tipo fijo y variable se detalla en la nota 16. La deuda financiera
a tipo de interés variable, esta referenciada a Euribor. La sensibilidad del resultado (antes de efectos impositivos)
a la variacion de los tipos de interés es la siguiente (ante Aumentos / Reducciones de puntos basicos de tipo de
interés):

Puntos Miles de euros
basicos Resultados Reservas
2010 +10 254 -
-10 (254) -
2009 +10 9.528 -
-10 (9.010) -

Riesgo de tipo de cambio

Las oscilaciones en las paridades de las divisas en las que se realizan las compras de materias energéticas
pueden impactar en el resultado del ejercicio. Con el objetivo de mitigar este riesgo se contratan forwards de
divisas (véase nota 12). La divisa, diferente al euro, en la que Hc Energia tiene transacciones significativas es el
dolar estadounidense y la sensibilidad del resultado y del patrimonio (antes de efectos impositivos) a la variacion
de los tipos de cambio délar/euro (ante Aumentos/Reducciones de un 5% en el tipo de cambio) es la siguiente:

Puntos Miles de euros
porcentuales | Resultados | Reservas

2010 +5% - (2.925)
-5% - 3.234
2009 +5% - (11.562)
5% - 12.783

El volumen de compras y ventas en délares estadounidenses se detalla en la Nota 19.b).

Riesgo de precio de "commodities"

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

El riesgo derivado de las fluctuaciones de los productos a los que se encuentran indexados los combustibles y
del tipo de cambio se mitiga a través de la gestidon de los contratos de suministro, mediante indexaciones de
precio, en la medida de lo posible, a indices que replican las variaciones de ingresos que se producen en el lado
de la demanda (mercados de comercial y de generacion); asi como mediante la inclusién de clausulas de
revisién y reapertura que permiten adecuar los precios a los cambios del mercado y la contratacion de
instrumentos financieros derivados (Nota 12).
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En particular, se ha realizado un andlisis de sensibilidad relativo al impacto que tendria la evolucion del coste de
los combustibles utilizados en la generacion eléctrica sobre los aprovisionamientos del Grupo. Asi, el impacto
estimado de un incremento 6 reduccion del coste de combustible en un 5% ascenderia a, aproximadamente, 1,3
millones de euros (4,7 millones de euros en 2009).

Riesgo de liquidez

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

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

Los vencimientos de las deudas financieras que se produciran en 2010 se informan en la Nota 16. Los

compromisos adquiridos por compras de inmovilizado material y existencias de carbén y gas se detallan en las
notas 8y 13.

Riesgo de crédito

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

Los saldos deudores por la actividad comercial no son significativos, la mayor exposicion de Hc Energia se
produce por los importes aportados para la financiacion del déficit de tarifa (véase nota 5.h). Hc Energia estima
recuperar la totalidad del déficit aportado durante 2011 (véase nota 11).

10. Inversiones en instrumentos de patrimonio de em presas del grupo y asociadas

El detalle al 31 de diciembre de 2010 y 2009 de las inversiones en instrumentos de patrimonio de empresas del
grupo y asociadas, clasificadas en su totalidad como No corrientes, es como sigue:

Miles de euros

2010 2009
Empresas del grupo
Participaciones 2.450.991 1.761.818
Correcciones valorativas por deterioro (499) (499)

2.450.492 1.761.319

Empresas asociadas

Participaciones 517 517
Correcciones valorativas por deterioro - (43)
517 474

2.451.009 1.761.793

Con fecha 19 de noviembre de 2010 se constituyd la sociedad HC Energia Gas, S.L. con un capital social de
207,5 millones de euros y una prima de emision de 1.167 millones de euros, integramente suscrito y
desembolsado por Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. mediante la aportacion de las acciones que ésta poseia
en Naturgas Energia Grupo, S.A. El valor contable de la participacion que la Sociedad ostentaba en Naturgas
Energia Grupo, S.A. ascendia a 682 millones de euros, siendo el valor de los elementos patrimoniales
entregados en las cuentas anuales consolidadas de la Sociedad de 950 millones de euros. La diferencia entre
ambos importes, 268 millones de euros, neta de su efecto fiscal, ha sido registrada directamente en Patrimonio
neto.

Con fecha 24 de diciembre de 2010 se realizaron dos ampliaciones del capital social de HC Energia Gas, S.L.
Una por importe de 37 millones de euros, en la que Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. suscribe y desembolsa el
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98,65%, es decir 36,5 millones de euros, mediante la aportacion del contrato de gas que la Sociedad mantiene
con ENI Spa Divisione Gas & Power para el suministro de gas natural.

Tras estas operaciones, al 31 de diciembre de 2010 la Sociedad mantiene una participacion del 99,42% en el
capital social de HC Energia Gas, S.L.

En julio de 2010 se formaliza un acuerdo mediante el cual el Ente Vasco de la Energia ejercita parcialmente una
opcién de venta que poseia por el 30,35% del capital social de Naturgas Energia Grupo, S.A. El porcentaje
ejecutado fue del 29,43%. El precio base de las acciones que la Sociedad adquiere quedé fijado en 617 millones
de euros. Segun los términos del acuerdo, las acciones adquiridas se transferiran en tres momentos distintos,
devengandose intereses desde la fecha del acuerdo hasta el momento efectivo de transmisién de las acciones y
reduciéndose el precio en el importe de los dividendos que se reciban.

Con fecha 2 de diciembre de 2010 y tras cumplirse determinadas condiciones, se transfieren acciones
representativas del 9,43% del capital de Naturgas Energia Grupo, S.A., abonando la Sociedad un importe de 198
millones de euros. En esa misma fecha y por ese mismo importe, la Sociedad vende las referidas acciones a
Millennium Energy, S.L., sociedad perteneciente a su mismo grupo empresarial.

Un 10% adicional del capital se transferira en un plazo comprendido entre 6 y 18 meses a contar desde el 2 de
diciembre de 2010 y el ultimo 10% se transferira en un periodo de entre 18 y 30 meses a partir de dicha fecha.
Considerando el momento en el que la Sociedad estima se transferiran esas acciones, al 31 de diciembre de
2010 ha registrado un pasivo no corriente por importe de 211 millones de euros y un pasivo corriente por ese
mismo importe.

Adicionalmente, y como parte de este acuerdo, el Ente Vasco de la Energia emitié una opcién de compra a favor
de Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. por el 5% del capital social de Naturgas Energia Grupo, S.A. Esta opcion
de compra es ejercitable entre el 1 de junio de 2016 y el 1 de junio de 2018 y su precio esta basado en los
resultados del Grupo Naturgas y en una tasa de rentabilidad fijada.

La informacién relativa a las participaciones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas, al 31 de diciembre
de 2010, ninguna de las cuales cotiza en bolsa, se presenta a continuacion:
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Al 31 de diciembre de 2010:

% Participacion Patrimonio Resultado
Otras Valor neto
partidas . Total en libros -
Nombre Domicilio Actividad uditor Directa Indirect a | Capital | Reservas de Exc;?gor:a— niggg's patrimoni de la Dr'gg;gigs
patrimo- 0 neto participa-
nio neto cion
Empresas del grupo
Hidrocantabrico Distribucion
Eléctrica, S.A.U. Oviedo Distribucion Eléctrica KPMG 100,00% - 44.002 8.800 | 244.102 85.435 56.991 353.895] 193.367 34.033
Electra del Llobregat Energia, S.L. | Llobregat Distribucion Eléctrica No auditada - 75,00% 150 - (1.168) a2) (119) (2.137), - -
Fuerzas Eléctricas de Valencia,
S.A. Sagunto Distribucion Eléctrica No auditada - 100,00% 1.022 2 (1.155) (441) (936) (1.067), - -
Solanar Distribuidora Eléctrica,
S.L. Zaragoza Distribucién Eléctrica No auditada - 90,00% 421 64 4,193 105 72 4.750 - -
Instalaciones Eléctricas Rio
Isdbena, S.L. Zaragoza Distribucién Eléctrica No auditada - 90,02% 3 96 804 292 171 1.074 - -
(166.724
Hidrocantabrico Energia, S.A.U. Oviedo Comercializacion KPMG 100,00% - 500 - 1) (6.641) 20.151 | (146.073) - -
Hidrocantabrico Soluc.
Comerciales, S.A.U. Oviedo Comercializacion KPMG - 100,00% 60 12 - 8.909 6.460 6.532 - -
HC - Naturgas Comercializadora
Ultimo Recurso, S.A. Oviedo Comercializacion KPMG - 82,78% 6.000 8 - (4.403) (4.638) 1.370 - -
Hidrocantabrico Servicios, S.A. Oviedo Holding y Otras KPMG 100,00% - 60 927 32 27 107 1.126 60 7.200
Hidrocantabrico Gestion de
Energia, S.L. Oviedo Holding y Otras KPMG 100,00% - 5.078 1.016 | 472.975 (308) 7.542 486.611 478.726 39.143
Hidrocantabrico Explotacion
Centrales, S.A. Oviedo Generacion KPMG 100,00% - 60 1.242 | (14.985) (461) (1.423) (15.106) 60 -
Cogeneracion y
Hidrocantabrico Cogeneracion, Régimen Especial —
S.L.U. Oviedo Biomasa y residuos KPMG - 100,00% 2915 5.661 16.019 835 769 25.364 - -
Iniciativas Tecnoldgicas de
Valorizacion Energética de Régimen Especial —
Residuos S.A. Madrid Residuos KPMG - 100,00% 2.996 1.695 (3.921) 1.788 2.035 2.805] - -
Energia e Industria de Toledo, Régimen Especial —
S.A. Madrid Cog. y Biomasa No auditada - 90,00% 2.140 429 (6.318) 835 340 (3.409), - -
Ceramica Técnica de lllescas Régimen Especial —
Cogeneracion, S.A. Madrid Cogeneracion No auditada - 90,00% 62 - (1.126) (184) (150) (1.214) - -
Tratamientos Ambientales Sierra Régimen Especial —
de la Tercia, S.A. Madrid Residuos KPMG - 88,00% 3.731 5.310 - 2.842 1.989 11.030 - -
Régimen Especial —
Sinova Medioambiental, S.A. Soria Residuos KPMG - 84,00% 2.687 1.114 (2.096) 1.740 1.642 4.774 - -
Régimen Especial —
Renovamed, S.A. Madrid Cogeneracion No auditada - 75,00% 60 - (1.155) 62 62 (1.033), - -
HC Energia Gas, S.L. Oviedo Comercializacién KPMG 99,42% 0,58% | 214.293 -| 735.635 - - 949.928| 950.036 -
HC-Tudela Cogeneracion Abofio Cogeneracion No auditada - 50,10% 306 - 9) 27 4 301 - -
Régimen Especial —
Millennium Energy, S.L. Bilbao Cogeneracion No auditada - 100,00% 2.830 (472) (1.013) 35 (367) 978] - -
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% Participacion Patrimonio Resultado
Otras Valor neto
partidas . . Total en libros -
Nombre Domicilio Actividad uditor Directa Indirect a | Capital | Reservas de Explpta Conti patrimoni de la D|V|qgndos
; cion nuadas e, recibidos
patrimo- o neto participa-
nio neto cion
Régimen Especial —
Cogeneraciéon Montjuic, S.L. Bilbao Cogeneracion No auditada - 100,00% 1.250 1.020 - (52) 340 2.610 - -
Régimen Especial —
Cogeneracion Serantes, A.LE. Bilbao Cogeneracion No auditada - 70,00% 2.750 2.337 (521) (118) 117 4.683] - -
Régimen Especial —
Cogeneracion Bergara, A.l.E. Bergara Cogeneracion No auditada - 50,00% 450 301 21 158 156 928 - -
Hidrocantabrico Explotacion

Redes, S.A. Oviedo Distribucién Eléctrica No auditada 100,00% - 70 190 30 221 158 448 70 -
Patrimonial de la Ribera del Ebro,

S.L. Pamplona Holding y otras No auditada 74,00% - | 150.000 43.192 | 443.143 (51) 2.527 656.862 406.998 -
Eléctrica de la Ribera del Ebro,

S.A. Pamplona Generacion KPMG - 74,00% 5.000 56.796 (8.067) 18.183 (21.862) 31.867 - -
C. Térmica Ciclo Combinado

Grupo 4, S.L. Oviedo Generacion KPMG - 55,50% 2117 - (6.950) | (11.308) (22.069) | (26.902) - -
Ciclo Combinado Soto 5, S.L. Oviedo Generacion No auditada - 74,00% 1.000 - (58) 13.568 (5.153) (4.211), - -
Empresas multigrupo
CIDE HCEnergia, S.A. Madrid Comercializacion KPMG 50,00% - 500 228 - 539 (178) 550 250 -

Régimen Especial —
Cogeneracién y Matenimiento, AIE | Oviedo Cogeneracion KPMG - 50,00% 1.208 135 1.955 110 133 3.431 - -
Empresas asociadas

Régimen Especial —
Bioastur, AIE Gijén Cogeneracion No auditada 50,00% - 60 - 495 (137) (138) 417 30 200
Inverasturias | Fondo Capital

Riesgo Avilés Holding y Otras No auditada 20,00% - 3.010 (794) - - - 2.216 444 -
Subgrupo Naturgas Energia
Naturgas Energia Grupo, S.A. Bilbao Gas KPMG 95,00% | 316.516 97.402 | 642.788 9.385 36.605 | 1.093.312 681.787 12.172
Naturgas Energia Distribucion,

SAU* Bilbao Distribucién Gas KPMG - | 95,00% 100.000 945.790 36.719 | 101949 74.851 | 1.157.360 - -
Naturgas Energia Transporte

,S.AUX Bilbao Transporte Gas KPMG - 95,00% 12.880 39.396 7.716 12.309 9.184 69.176| 50.443 2.387
Naturgas Energia

Comercializadora, S.A.U.* Bilbao Comercializacion Gas KPMG - 95,00% 8.255 637 1.834 | (47.157) 20.162 30.888 8.255 1.041
Naturgas Energia Participaciones, Régimen Especial —

S.AU* Bilbao Cogeneracion No auditada - 95,00% 301 48 - 2) 287 636 301 6
Naturgas Energia Servicios, S.A.U. | Bilbao Holding y Otras Gas KPMG - 95,00% 60 12 - 797 582 654 60 882
Naturgas Energia Comercilizadora

de Ultimo Recurso, S.A* Bilbao Comercializacion Gas No auditada - 95,00% 2.000 3 - (3) 20 2023] 2.000 -
Naturneo Energia, S.L. Bilbao Renovables No auditada - 44,44% 3 @) - 1 - 2 - -
Infraestructuras Gasistas de

Navarra, S.L.* Pamplona Transporte Gas KPMG - 47,50% 1.003 3.175 368 1.008 402 4.948] - -
Tolosa Gasa, S.A.* Tolosa Distribucién Gas No auditada - 38,00% 1.022 575 - 955 655 2.252 - -
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% Participacion Patrimonio Resultado
Otras Valor neto
partidas . Total en libros -
Nombre Domicilio Actividad Auditor Directa Indirect a | Capital | Reservas de Explpta— Conti- patrimoni de la D|V|qgndos
; cion nuadas e, recibidos
patrimo- o neto participa-
nio neto cion
Inkolan, AIE* Bilbao Distribucién Gas No auditada - 13,57% - - - - - g -
Régimen Especial —
Kosorkuntza, AIE* Bilbao Cogeneracion No auditada - 23,75% 1.503 933 (106) 1 1.031 3.361 -
Gas Energia Distribuciéon Murcia, Distribucioén y transporte
S.A* Murcia de gas No auditada - 94,98% 61.414 (10.059) 9.243 2.891 (2.292) 59.306 -
Gas Energia Distribucion Distribucion y transporte
Cantabria, S.A.* Santander de gas No auditada - 95,00% 3.160 27.915 3.070 11.859 5.676 39.821] -
Gas Energia Servicios Comunes,
S.L* Bilbao Holding y Otras No auditada - 95,00% 191 - - 184 (5) 186 -

La informacién relativa a las participaciones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas, al 31 de diciembre de 2009, ninguna de las cuales cotiza en bolsa,

se presenta en el Anexo |.

(*) El porcentaje expresado como participacién total en las sociedades que conforman el Subgrupo Naturgas Energia es el correspondiente a las acciones de
Naturgas Energia Grupo, S.A., matriz de dicho Subgrupo, que son legalmente titularidad de la Sociedad dominante, mas las acciones para las que existe un
compromiso firme de adquisicion derivado del ejercicio parcial de la Put Option existente al 31 de diciembre de 2009 por el 30,35% de las acciones de Naturgas

Energia Grupo, S.A.

51




HIDROELECTRICA DEL CANTABRICO, S.A.

El importe de las correcciones valorativas por deterioro y las reversiones registradas en las distintas
participaciones, todas ellas con contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias, es como sigue:

Miles de euros
Saldo al Saldo al
01.01.2010 | Reversiones | 31.12.2010
Empresas del grupo
Hidrocantabrico Energia, S.A.U. (499) - (499)
(499) 0 (499)
Empresas asociadas
Inverasturias | Fondo Capital Riesgo (43) 43 -
(43) 43 -
Miles de euros
Saldo al Saldo al
01.01.2009 | Reversiones 31.12.2009
Empresas del grupo
Hidrocantabrico Explotacion de Centrales, S.A. (2.826) 2.826 -
Hidrocantabrico Energia, S.A.U. (499) - (499)
(3.325) 2.826 (499)
Empresas asociadas
Inverasturias | Fondo Capital Riesgo (43) - (43)
(43) - (43)
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11. Activos financieros

Activos financieros por categorias

La clasificacion de los activos financieros por categorias y clases, asi como la comparacién de su valor
razonable y su valor contable al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es como sigue:
2010
Miles de euros
No corriente Corriente
A coste amortizado o A coste amortizado o
coste A valor Total coste A valor Total
Valor Valor razonable Valor Valor razonable
contable | razonable contable | razonable
Activos mantenidos para
negociar
Instrumentos financieros
derivados - - - - - - 20.617 20.617
- - - - - - 20.617 20.617
Préstamos y partidas a
cobrar
Créditos
Tipo variable 160.397 | 160.397 - | 160.397 - - - -
Depositos y fianzas 50 50 R 50 R R ) R
Otros activos financieros 6.752 6.752 - 6.752 | 814.086 | 814.086 - | 814.086
Deudores comerciales y
otras cuentas a cobrar
Clientes por ventas y
prestacion de servicios - - - - | 117.588 117.588 - | 117.588
Otras cuentas a cobrar B ) B B 8.020 8.020 ) 8.020
167.199 167.199 - 167.199 | 939.694 939.694 - | 939.694
Activos disponibles para la
venta
Instrumentos de patrimonio
Cotizados - -| s586.608 | 586.608 - - - -
No cotizados 1.853 1.853 - 1.853 - - - -
1.853 1.853 586.608 588.461 - - - -
Derivados de cobertura
Contratados en mercados no
organizados - - - - - - 6.658 6.658
- - - - - - 6.658 6.658
169.052 169.052 586.608 755.660 | 939.694 939.694 27.275 | 966.969
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Activos mantenidos para
negociar
Instrumentos financieros
derivados

Préstamos y partidas a
cobrar
Créditos

Tipo variable
Dep6sitos y fianzas
Otros activos financieros

Deudores comerciales y
otras cuentas a cobrar
Clientes por ventas y

prestacion de servicios
Otras cuentas a cobrar

Activos disponibles para la
venta
Instrumentos de patrimonio

Cotizados
No cotizados

Derivados de cobertura

Contratados en mercados no
organizados

2009
Miles de euros
No corriente Corriente
A coste amortizado o A coste amortizado o
coste coste
A valor A valor
Valor Valor razonable Total Valor Valor razonable Total

contable | razonable contable | razonable
- - 2.104 2.104 - - 5.615 5.615
- - 2.104 2.104 - - 5.615 5.615
20.927 20.927 - 20.927 - - - -
49 49 - 49 - - - -
540.403 540.403 - 540.403 | 117.917 117.917 - | 117.917
- - - - 94.571 94.571 - 94.571
- - - - 5.876 5.876 - 5.876
561.379 561.379 - 561.379 | 218.364 218.364 - | 218.364
- - 896.752 896.752 - - - -
1.383 1.383 - 1.383 - - - -

1.383 1.383 896.752 898.135 - - -

- - 4.073 4.073 - - 1.949 1.949
- - 4.073 4.073 - - 1.949 1.949
562.762 562.762 902.929 | 1.465.691 | 218.364 218.364 7.564 | 225.928
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El importe de las pérdidas y ganancias netas por categorias de activos financieros es como sigue:

2010
Miles de euros
Activos Activos
mantenidos | Préstamos financieros Derivados
para y partidas a | disponibles de
negociar cobrar para la venta | cobertura Total
Ganancias/(Pérdidas) netas en
pérdidas y ganancias
Dividendos - - 18 - 18
Variacion en el valor razonable (11.247) - - - (11.247)
Reclasificacion de patrimonio a pérdidas
y ganancias por cobertura - - - 2.596 2.596
Otros - 10.943 - 5.839 16.782
(11.247) 10.943 18 8.435 8.149
Ganancias/(Pérdidas) netas en
patrimonio
Variacion en el valor razonable - - (309.976) 55.057 (254.919)
Reclasificacion de patrimonio a
pérdidas y ganancias por cobertura - - - (10.586) (10.586)
- - (309.976) 44.471 (265.505)
(11.247) 10.943 (309.958) 52.906 (257.356)
2009
Miles de euros
Activos
Activos financieros
mantenidos | Préstamosy | disponibles Derivados
para partidas a para la de
negociar cobrar venta cobertura Total
Ganancias/(Pérdidas) netas en
pérdidas y ganancias
Dividendos - - 46 - 46
Variacion en el valor razonable 26.882 - - - -
Reclasificacion de patrimonio a
pérdidas y ganancias por
cobertura - - - (9.744) (9.744)
Otros - (11.033) - (2.150) 14.587
26.882 (11.033) 46 (11.894) 4.889
Ganancias/(Pérdidas) netas en
patrimonio
Variacion en el valor razonable - - 220.063 (4.473) 215.590
Reclasificacion de patrimonio a
pérdidas y ganancias por
cobertura - - - 11.894 11.894
- - 220.063 7.421 227.484
26.882 (11.033) 220.109 (4.473) 232.373
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Inversiones financieras

El detalle de las inversiones financieras al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es como sigue:

Miles de euros
2010 2009
No No
corriente Corriente corriente Corriente
Vinculadas
Instrumentos de patrimonio 3.038.117 - 2.659.087 -
Correcciones valorativas por deterioro de
instrumentos de patrimonio (499) - (542) -
Créditos 160.397 - 20.927 -
Instrumentos financieros derivados de cobertura - 20.617 4.073 1.949
Instrumentos financieros derivados de negociacion - 6.658 2.104 5.615
3.198.015 27.275 2.685.649 7.564
No vinculadas
Instrumentos de patrimonio 5.327 - 5.232 -
Desembolsos pendientes (376) - (750) -
Correcciones valorativas por deterioro de
instrumentos de patrimonio (3.099) - (3.099) -
Creditos a terceros 6.752 814.086 540.403 117.917
Depésitos y fianzas 50 - 49 -
8.654 814.086 541.835 117.917
3.206.669 841.361 3.227.484 125.481

Instrumentos de patrimonio

Al 31 de diciembre de 2010, Instrumentos de patrimonio con partes vinculadas incluye 2.451,5 millones de euros
(1.762,3 millones de euros al 31 de diciembre de 2009) correspondientes a participaciones en empresas del
grupo y asociadas asi como la participacién que la Sociedad mantiene en EDP Renovaveis, S.A. por importe de
586,6 millones de euros (896,7 millones de euros a 31 de diciembre de 2009) (véase nota 10).

Los saldos, transacciones y caracteristicas de las operaciones llevadas a cabo con partes vinculadas, se
detallan en la Nota 18.

Créditos a terceros

Al 31 de diciembre de 2010, Créditos a terceros incluye 814 millones de euros (580,7 millones de euros al 31 de
diciembre de 2009) correspondientes a los importes pendientes de recuperar relativos a las aportaciones
realizadas o que se estima realizar para financiar el déficit del sistema eléctrico, con inclusion de los ingresos
financieros devengados (véase nota 5.h)). Dicho importe incluye 12,7 millones de euros que se corresponden
con un exceso de aportaciones a la financiacion de los desajustes del sistema respecto a la liquidacion final
esperada de los ejercicios 2008 y 2009 . En 2010, la Sociedad ha registrado todo el importe del déficit pendiente
de recuperar a corto plazo, dado que esta previsto titulizar el total del déficit acumulado hasta el 31 de diciembre
de 2010, antes de que finalice el afio 2011. La retribucidn de esta financiacion esta referenciada a Euribor. Al 31
de diciembre de 2009, Créditos a terceros - corriente incluia 73,5 millones de euros en 2009 que se
corresponden con un exceso de aportaciones a la financiacion de los desajustes del sistema respecto a la
liquidacion final esperada de los ejercicios 2006 y 2008
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Deudores

La Sociedad tiene firmados actualmente contratos de factoring sin recurso con varias entidades financieras con
un limite maximo de 130 millones de euros. El volumen cedido pendiente de vencimiento por este concepto
asciende a 54,3 millones al 31 de diciembre de 2010.

12. Instrumentos financieros derivados
Hc Energia contrata los siguientes tipos de instrumentos financieros derivados:

« Swaps de carbon con el propésito de asegurarse un determinado precio en las compras de esta
materia prima. Aunque el propdésito en la contratacion de estos instrumentos es de cobertura, las
modificaciones en la demanda estimada de carbén para los préximos ejercicios han supuesto que
una parte de los derivados contratados no haya cumplido con las condiciones necesarias para ser
registrados contablemente como de cobertura.

e Seguros de cambio sobre ddlares estadounidenses, para cubrir la divisa en la que se realizan las
adquisiciones de carbén. La Sociedad ha contratado, asimismo, seguros de cambio para cubrir el
riesgo de divisa en operaciones realizadas por la sociedad dependiente Eléctrica de la Ribera del
Ebro, S.A., que, consecuentemente, no han podido ser registrados como de cobertura en las
presentes cuentas anuales individuales.

e Swaps de energia con el propésito de cubrir el precio en futuras compras de energia. Aunque el
propésito en la contratacién de estos instrumentos es de cobertura, las modificaciones en las
previsiones de compras estimadas han supuesto que una parte de los derivados contratados no
hayan podido ser tratados contablemente como de cobertura.

¢« Compra de energia en subastas CESUR y OMIP con el propésito de cubrir el precio en futuras
compras de energia. Aunque el propdsito en la contratacion de estos instrumentos es de cobertura,
las modificaciones en las previsiones de compras estimadas han supuesto que una parte de los
derivados contratados no hayan podido ser tratados contablemente como de cobertura.
Adicionalmente, la Sociedad realiza ventas de energia a plazo a OMIP.

La informacion de los derivados vivos al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es como sigue:
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31/12/2010
Miles de Euros
Valor razonable
Activo Pasivo
Nocional Ul.t'mo NO Corriente NO Corriente
vencimiento | corriente corriente
Cobertura de flujos de efectivo
Forwards de divisas formalizados 56,4 | Millones 17/12/2012 - 1.383 - (196)
en USD uUsbD
Swaps de Carbon 852 | Miles de 31/12/2012 - 16.222 - -
Tm.
Derivados de compraventa de 933.242 | MWh 31/12/2011 - 2.495 - (454)
energia
- 20.100 - (650)
No Cobertura
Forwards de divisas formalizados 26,4 | Millones 15/11/2012 - 843 - (39)
en USD UsD
Swaps de Carb6n 1.403 | Miles de 31/12/2012 - 5.836 - -
Tm.
Derivados de venta de energia 219.600 | MWh 31/12/2012 - 496 - -
- 7.175 - (49)
- 27.275 - (689)
31/12/2009
Miles de Euros
Valor razonable
Activo Pasivo
Ultimo No No
Nocional vencimiento | corriente | Corriente | corriente | Corriente
Cobertura de flujos de efectivo
Forwards de divisas formalizados 177 | Millones 17/12/2012 - 489 - (5.032)
en USD UsD
Swaps de Carbon 2.130 | Miles de 31/12/2012 4.073 1.460 - -
Tm.
Derivados de compraventa de 477.848 | MWh 30/06/2010 - - - (1.760)
energia
4.073 1.949 - (6.792)
No Cobertura
Forwards de divisas formalizados 176 | Millones 15/11/2012 - 44 - (6.303)
en USD USsD
Swaps de Carb6n 415.667 | Miles de 31/12/2012 572 5.571 - -
Tm.
Derivados de compraventa de 2.378 | MWh 31/12/2012 1.532 - - (5.597)
energia
2.104 5.615 - (11.900)
6.177 7.565 - (18.692)
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Las coberturas de los flujos de efectivo correspondientes a compras de energia a plazo reconocidas en la cuenta
de pérdidas y ganancias en el ejercicio 2010 supusieron un ingreso por valor de 0,7 millones de euros (4,5
millones de euros de gasto en 2009). Para aquellas operaciones consideradas como especulativas en 2010 el
importe reconocido en la cuenta de pérdidas y ganancias asciende a un gasto de 12,8 millones de euros (14,9
millones de euros en 2009).

El importe total de las coberturas de flujos de efectivo correspondientes a compras de carbdén que se han
registrado como menor consumo de materias primas en 2010 asciende a 3,4 millones de euros, encontrandose
pendiente de consumo un menor coste de existencias por valor de 5,8 millones de euros (mayor coste de
existencias por valor de 2,1 millones de euros en 2009).

Operaciones relacionadas con compras de carbon consideradas como especulativas a efectos contables en
2010 han supuesto un gasto en la cuenta de pérdidas y ganancias de 0,9 millones de euros (3,7 millones de
euros de ingreso en 2009).

Para operaciones de derivados de tipos de cambio se ha reconocido en la cuenta de pérdidas y ganancias un
ingreso financiero en el ejercicio de 13,8 millones de euros (11,7 millones de euros en 2009).

Coberturas OMIP

La Sociedad es titular de contratos derivados con OMIP que clasifica como de cobertura, para los que en 2010
se han recibido liquidaciones, por operaciones con vencimiento en 2010, por importe de 8 millones de euros
(gasto) y un nocional de 5.026 miles de Mwh.

Adicionalmente, la Sociedad ha realizado compras y ventas de energia a plazo con OMIP con vencimiento en
2011 y 2012 por un nocional de 6.425 miles de Mwh., de los que 5.370 miles de Mwh se corresponden con
operaciones en 2011. El valor de estas operaciones de cobertura se encuentra registrado en Patrimonio al 31 de
diciembre de 2010 por un importe de 27,5 millones de euros (ingreso), que se registraran en la cuenta de
pérdidas y ganancias al vencimiento.

Especulativos OMIP

Asimismo, la Sociedad ha realizado compraventas de energia con OMIP, clasificadas a efectos contables como
especulativas, por un importe de 6 millones de euros (gasto), (23,1 millones de euros de ingreso en 2009) y un
nocional de 1.814 miles de Mwh, que se encuentran registradas como gasto financiero en 2010.

13. Existencias

El epigrafe de materias energéticas se desglosa al 31 de diciembre de 2010 y 2009 de la siguiente forma:

Miles de Euros
2010 2009
Combustible nuclear en reactor 8.263 7.314
Combustible nuclear en curso 5.827 6.280
Carbon 60.462 58.136
Otras materias energéticas 1.607 1.111
76.159 72.841

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 la Sociedad tenia adquiridos compromisos de compra de carbon importado
por importe, incluidos los fletes relacionados, de 84,8 y 38,5 millones de euros, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2009 Hc Energia era titular de diversos contratos de aprovisionamiento de gas natural, en
base a los cuales, dispone de derechos de compra de gas natural para el periodo 2010-2032 por un total de
aproximadamente 768,4 millones de euros. Todos estos contratos han sido aportados durante 2010 en la
ampliacion del capital social de la Sociedad HC Energia Gas, S.A. (Ver nota 10).
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Existen asimismo compromisos con proveedores para la fabricacién del combustible nuclear por un total de 27,9
millones de euros (33,4 millones de euros a 31 de diciembre de 2009).

Los Administradores de la Sociedad estiman que el cumplimiento de los compromisos descritos en los parrafos
anteriores no dara lugar a pérdidas para la Sociedad.

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

Los instrumentos financieros derivados que afectan a las existencias se detallan en la Nota 12.

14. Fondos propios

La composicién y el movimiento del patrimonio neto se presentan en el Estado de cambios en el patrimonio neto.
Capital suscrito

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 el capital social de la Sociedad asciende a 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 gozan de los mismos derechos, no existiendo
restricciones estatutarias a su transmisibilidad y no estando admitidas a negociacion en las Bolsas Oficiales de
Comercio y en el Mercado Continuo.

El detalle de los accionistas de la Sociedad y su porcentaje de participacion al 31 de diciembre de 2010 y 2009
es el siguiente:

Porcentaje de

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

Prima de emision de acciones

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

Reservas

La composicion y el movimiento habido en las cuentas incluidas en el epigrafe de reservas correspondiente a los
ejercicios 2010 y 2009 se muestran a continuacion:
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Miles de euros
Reservas
Reserva Reserva por Reserva por
por Reserva para pérdidas y | revalorizacion
Reserva | fondo de | por capital | acciones | ganancias de Reservas
legal | comercio | amortizado | propias | actuariales | participacion | voluntarias Total

Saldo al 1 de enero
de 2009 23.867 40.000 3.982 4.809 (13.428) - 36.086 95.316
Distribucion del
beneficio del
ejercicio -
Dotacién a Reservas
Legales 6.033 - - - - - 6.033
Reservas voluntarias - - - - - 54.302 54.302
Reparto dividendo - - - - - -
Traspasos -| 500.890 - - - -| 500.890
Saldo al 31 de
diciembre de 2009 29.900 | 540.890 3.982 4.809 (13.428) - 90.388| 656.541
Distribucion del
beneficio del
ejercicio
Dotacién a Reservas
Legales 11.324 0 0 0 11.324
Reservas voluntarias 56.483 56.483
Reparto dividendo (200.000) | (100.000)
Otras variaciones 187.774 187.774
Reconocimiento de
pérdidas y ganancias
actuariales (4.198) (4.198)
Saldo al 31 de
diciembre de 2010 41.224 | 540.890 3.982 4.809 (17.626) 187.774 46.871| 807.924

Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, se debe destinar una cifra igual al 10%
del beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social. La
reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda del 10% del capital ya
aumentado. Salvo para la finalidad mencionada anteriormente y mientras no supere el 20% del capital social,
esta reserva solo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin y debe ser repuesta con beneficios futuros.

Reserva para fondo de comercio

El articulo 273.4 de la Ley de Sociedades de Capital establece que debera dotarse una reserva indisponible
equivalente al fondo de comercio que aparezca en el balance de situacién, destinandose a tal efecto una cifra
del beneficio que represente, al menos, un 5% del importe del citado fondo de comercio. Si no existiera
beneficio, o éste fuera insuficiente, se deben emplear reservas de libre disposicién.

En 2009 la Sociedad dotd esta reserva en un importe de 500,9 millones de euros, con cargo a la prima de
emision (véase nota 4).

Reserva por capital amortizado

La reserva por capital amortizado ha sido dotada de conformidad con el articulo 334 de la Ley de Sociedades de
Capital, que establece que, cuando la reduccién se realice con cargo a beneficios o a reservas libres u por via
de amortizacion de acciones adquiridas por la Sociedad a titulo gratuito, el importe del valor nominal de las
acciones amortizadas o el de la disminucion del valor nominal de las acciones debera destinarse a una reserva
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de la que so6lo sera posible disponer con los mismos requisitos que los exigidos para la reduccion del capital
social.

Reserva para acciones propias

La reserva para acciones propias en cartera no es de libre disposicion, debiendo mantenerse en tanto no sean
enajenadas 0 amortizadas y por igual importe al valor neto contable de las mismas.

No se han producido movimientos en la cartera de acciones propias durante los ejercicios 2010 y 2009.

Reserva por pérdidas y ganancias actuariales y reserva por revalorizacion de participacion

Los importes reconocidos en estas reservas se derivan de las pérdidas y ganancias actuariales reconocidas en
patrimonio y la operacion de aportacion a Hc Energia Gas, S.L. de la participacion de la Sociedad en Naturgas
Energia Grupo, S.A. (véase nota 10).

Reservas voluntarias

Las reservas voluntarias son de libre disposicién.
Dividendos

La Junta General de Accionistas de Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. decidié en 2010 la distribucion de un
dividendo por importe total de 100 millones de euros con cargo a reservas voluntarias (nota 4).

15. Retribuciones al personal a largo plazo y Provi  siones

Los movimientos habidos durante el ejercicio 2010 y 2009 en estos epigrafes se presentan a continuacion:

Miles de Euros
Efecto Regulari-
Saldo al Dotacio- Aplicacio- financiero zacion Reclasifi- | Saldo al
01.01.2010 nes Pagos nes Exceso descuento actuarial cacion 31.12.10
Pasivo no corriente
Provisién para
pensiones y
obligaciones
similares 32.309 300 (122) (1.098) - 1.595 701 - 33.685
Provisiones para
planes de
reestructuracion de
plantilla 26.268 - (5.640) - - 1.296 3.428 5 25.357
Provisién por
desmantelamiento 26.085 187 - (2.456) - 670 - - 24.486
Provision riesgos
cartera 122.852 - - - - - - - 122.852
Provisiones por
contratos onerosos - 14.436 - - - - - - 14.436
Otras provisiones 22.399 6.621 (434) - (5.000) 147 (141) - 23.592
229.913 21.544 (6.196) (3.554) (5.000) 3.708 3.988 5 244.408
Pasivo corriente
Derechos de emision
de gases de efecto
invernadero 70.867 40.193 - (66.632) - - - - 44.428
Provisiones por
contratos onerosos 10.137 14.376 | (10.522) - - - - - 13.991
Provisiones para otras
operaciones
comerciales 426 - - - - - - - 426
Provisién para otras
responsabilidades 81.736 - | (80.733) (1.003) - - - - -
163.166 54.569 | (91.255) (67.635) - - - - 58.845
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Miles de Euros
Efecto Regulari-
Saldo al Dotacio- Aplicacio- financiero zacion Reclasifi- | Saldo al
01.01.2009 nes Pagos nes Exceso descuento actuarial cacion 31.12.09
Pasivo no corriente
Provisién para
pensiones y
obligaciones
similares 34.326 300 (313) (816) - 1.792 (2.980) - 32.309
Provisiones para
planes de
reestructuracion de
plantilla 23.811 - (3.379) - - 1.200 4.636 - 26.268
Provisién por
desmantelamiento 20.725 4.427 - - - 933 - - 26.085
Provision riesgos
cartera 146.972 - - - | (24.120) - - - 122.852
Otras provisiones 12.397 10.158 (339) - - 147 22 14 22.399
238.231 14.885 (4.031) (816) | (24.120) 4.072 1.678 14 229.913
Pasivo corriente
Derechos de emision
de gases de efecto
invernadero 117.050 71.558 - | (117.741) - - - - 70.867
Provisiones por
contratos onerosos 19.264 7.910 | (16.739) - (298) - - - 10.137
Provisiones para otras
operaciones
comerciales 1.082 - (196) - (460) - - - 426
Provisién para otras
responsabilidades 119.138 14.356 | (48.569) - (3.189) - - - 81.736
256.534 93.824 | (65.504) | (117.741) (3.947) - - - 163.166

Provisién para pensiones y obligaciones similares

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

Compromisos de prestacion definida

Al 31 de diciembre de 2010, esta partida incluye, por importe de 29,7 millones de euros (28,3 millones de euros
a 31 de diciembre de 2009), la provisién constituida para hacer frente a las obligaciones que para con el
personal activo y pasivo tiene Hc Energia en concepto de disfrute de suministro bonificado de energia eléctrica

y gas.
Asimismo, Hc Energia tiene constituidas otras provisiones por un importe total de 3,9 millones de euros para
hacer frente a otros compromisos menores con su personal activo y pasivo (3,7 millones de euros a 31 de
diciembre de 2009).

Compromisos de aportacién definida

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

Las aportaciones realizadas por Hc Energia a estos planes durante 2010 y 2009 ascendieron a 2,2 millones de
(Nota 19).
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Provisién para reestructuracion

Tal como se describe en la Nota 5.m se incluye en este epigrafe una provision correspondiente al valor actual
actuarial de los costes futuros de la terminacién de la relacion laboral con aquellos trabajadores a los cuales al
cierre del ejercicio haya comunicado su deseo de rescindir su vinculacion laboral y respecto de los cuales
estime que aceptaran la oferta de rescision. Se incluye aqui tanto el personal que finalizd su relacion laboral con
Hc Energia en ejercicios anteriores y que se encuentra aln en situacion de prejubilacion, como el personal que
se estima que se acogera a la Disposicion Adicional Primera del Convenio Colectivo de Grupo Hc Energia que
fue aprobado en diciembre de 2007 y que regula el régimen de prejubilaciones para 65 personas de la Sociedad
exclusivamente durante el periodo de vigencia del convenio, 2007-2012.

Provisién por desmantelamiento

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, esta partida recoge una provision, por importe de 22,1 millones de euros
(21,47 millones de euros en 2009), para hacer frente a los costes de predesmantelamiento de la central nuclear
de Trillo, que se originaran a partir del momento de la parada definitiva de la central y hasta su transferencia a
ENRESA para su desmantelamiento, siendo este periodo estimado de 3 afos. Adicionalmente, al 31 de
diciembre de 2010 recoge una provision por importe de 2,4 millones de euros (4,6 millones de euros en 2009)
para hacer frente a los costes relacionados con la reposicion y descontaminacion de los terrenos donde se
encuentran localizadas las centrales térmicas de Hc Energia .

Provisién riesgos cartera

Durante el ejercicio 2007 la Sociedad aporté a Hidrocantabrico Gestion de Energia, S.L.U. un crédito
participativo que tenia concedido a Hidrocantabrico Energia, S.A.U. En prevision de que Hidrocantabrico Gestién
de Energia, S.L.U. pueda no recuperar la totalidad de su inversion, incluida la crediticia, en Hidrocantabrico
Energia, S.A.U., la Sociedad le ha garantizado formalmente su indemnidad ante cualquier insolvencia que pueda
producirse en esa inversion crediticia. En consecuencia, la Sociedad dotd en dicho ejercicio 2007 una provision
que cubre el riesgo descrito, que no ha tenido modificaciones en 2010.

Provision contratos onerosos

Al 31 de diciembre de 2010, la Sociedad tiene constituida una provision para contratos onerosos por importe de
28,4 millones de euros (10 millones de euros al 31 de diciembre de 2009), de los que 14,4 millones de euros
estan clasificados como no corrientes ya que se estimaba seran aplicadas con posterioridad a 2011 y 13,9
millones de euros se han clasificado como corrientes. Al cierre de 2009 la totalidad de esta provisiéon se
clasificaba como corriente (véanse notas 5.cy 7).

Otras provisiones

Esta partida recoge las provisiones que se estiman necesarias para hacer frente a las responsabilidades
probables nacidas de reclamaciones u obligaciones pendientes de cuantia no determinada y compromisos
similares.

Provisiones corrientes
Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 la Sociedad mantiene las siguientes provisiones no corrientes:

e Una provisién por derechos de emision de gases de efecto invernadero por un importe total de 44,4
millones de euros (70,9 millones de euros en 2009) (véanse notas 5.cy 7).

e Una provision por contratos onerosos por importe de 13,9 millones de euros (10,1 millones de euros
en 2009) (véanse notas 5.cy 7).

e La provision registrada al cierre de 2009 por importe de 81,7 millones de euros relativa a la reduccion
prevista en el Real Decreto Ley 11/2007 y el Real Decreto Ley 3/2006 en relaciéon con los derechos
de emision de gases de efecto invernadero asignados gratuitamente, ha sido totalmente aplicada en
el ejercicio 2010.
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16. Pasivos financieros
Pasivos financieros por categorias

La clasificacion de los pasivos financieros por categorias y clases, asi como la comparacién de su valor
razonable y su valor contable al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es como sigue:

2010
Miles de euros
No corriente Corriente
A coste amortizado o A coste amortizado o
coste coste
Valor Valor Valor Valor A valor
contable razonable Total contable razonable | razonable Total
Pasivos mantenidos para negociar
Instrumentos financieros derivados - - - - - 40 40
- - - - - 40 40
Débitos y partidas a pagar
Obligaciones y otros valores negociables
Tipo fijo - - - 70.104 70.151 - 70.104
Deudas con empresas del grupo y
asociadas
Tipo fijo 2.648.254 | 3.015.885 | 2.648.254 - - - -
Tipo variable 34.641 34.641 34.641 138.681 138.681 - | 138.681
Deudas con entidades de crédito
Tipo variable - - - 105 105 - 105
Otras deudas financieras
Tipo variable 210.859 210.859 210.859 291.431 291.431 - | 291.431
2.893.754 | 3.261.385 | 2.893.754 500.321 500.321 500.321
Acreedores comerciales y otras cuentas a
pagar
Proveedores y acreedores - - - 114.879 114.879 - | 114.879
Otras cuentas a pagar 7.883 7.883 - 7.883
114.879 114.879 - | 114.879
Derivados de cobertura
Contratados en mercados no organizados - - - - - 649 649
649 649
2.893.754 | 3.261.385 | 2.893.754 615.200 615.247 689 | 615.889
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Pasivos mantenidos para negociar
Instrumentos financieros derivados

Débitos y partidas a pagar
Obligaciones y otros valores negociables
Tipo fijo
Deudas con empresas del grupo y
asociadas
Tipo fijo
Tipo variable
Deudas con entidades de crédito
Tipo variable
Otras deudas financieras
Tipo variable

Acreedores comerciales y otras cuentas a
pagar

Proveedores y acreedores
Otras cuentas a pagar

Derivados de cobertura
Contratados en mercados no organizados

2009

Miles de euros

No corriente Corriente
A coste amortizado o A coste amortizado o
coste coste
Valor Valor Valor Valor A valor
contable razonable Total contable razonable | razonable Total
- - - - - 11.900 11.900
- - - - - 11.900 11.900
- - - 328.325 330.125 - | 328.325
1.762.090 | 2.118.990 | 1.762.090 36.455 36.455 - 36.455
387.042 387.042 387.042 - -
- - - 98 98 - 98
- - - 94.690 94.690 - 94.690
2.149.132 | 2.506.032 | 2.149.132 459.568 461.368 - | 459.568
- - - 78.530 78.530 - 78.530
- - - 5.624 5.624 - 5.624
- - - 84.154 84.154 - 84.154
- - - - - 6.792 6.792
- - - - - 6.792 6.792
2.149.132 | 2.506.032 | 2.149.132 543.722 545,522 18.692 | 562.414
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El importe de las pérdidas y ganancias netas por categorias de pasivos financieros en ejercicio 2010 ascendi6 a
124.592 miles de euros correspondientes en su totalidad a débitos y partidas a pagar.

El importe de las pérdidas y ganancias netas por categorias de pasivos financieros en el gjercicio 2009 fue como
sigue:

2009
Miles de euros
Pasivos Débitos y Derivados
mantenidos partidas a de
para negociar pagar cobertura Total
Ganancias/(Pérdidas) netas en pérdidas y
ganancias
Variacion en el valor razonable (18.670) - - (18.670)
Reclasificacion de patrimonio a pérdidas y
ganancias por cobertura - - 12.442 12.442
Otros - (97.871) - (97.871)
(18.670) (97.871) 12.442 | (104.099)
Ganancias/(Pérdidas) netas patrimonio
Variacion en el valor razonable - - (16.214) (16.214)
Reclasificacion de patrimonio a pérdidas y
ganancias por cobertura - - 12.442 12.442
- - (3.772) (3.772)
(18.670) (97.871) 8.670 | (107.871)

El detalle de los pasivos financieros al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es como sigue:

Miles de euros
No
No corriente Corriente corriente Corriente
Vinculadas
Deudas con empresas de grupo y asociadas 2.682.895 41.822 | 2.149.132 36.455
Proveedores y acreedores - 110.548 - 16.843
Instrumentos financieros derivados de cobertura - 650 - 6.792
Instrumentos financieros derivados de - 40 - 11.900
negociacion
2.682.895 153.060 2.149.132 71.990
No vinculadas
Obligaciones y otros valores negociables - 70.104 - 328.325
Deudas con entidades de crédito - 105 - 98
Proveedores de inmovilizado - 15.646 - 21.138
Otras deudas - 275.785 - 73.552
Proveedores - 55.690 - 27.818
Acreedores varios - 37.617 - 33.869
Personal (remuneraciones pendientes de pago) - 5.734 - 3.312
Otras deudas con Administraciones Publicas - 2.149 - 2.312
- 462.830 - 490.424
2.682.895 615.890 2.149.132 562.414
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Pasivos financieros

Obligaciones y otros valores negociables

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, el epigrafe de “Obligaciones y otros valores negociables” incluye los saldos
vivos de pagarés emitidos por la Sociedad que ascendian a 70 millones de euros y 328 millones de euros,
respectivamente, a través de sendos programas de pagarés registrados en la Comisién Nacional del Mercado de
Valores con fecha 22 de abril de 2010 y 23 de abril de 2009, los cuales tenian un plazo de validez de un afio.
Los valores emitidos durante los ejercicios 2010 y 2009 se amortizaran integramente en un plazo inferior a un
afio desde la fecha de cierre de cada uno de dichos ejercicios y han devengado unos tipos de interés medio del
1,063% y 2,63% anual equivalente, respectivamente.

Los saldos, transacciones y caracteristicas de las operaciones llevadas a cabo con partes vinculadas, se
detallan en la Nota 18.

Los saldos, transacciones y caracteristicas de las operaciones llevadas a cabo con instrumentos financieros
derivados se detallan en la Nota 12.

En el ejercicio 2010, Hc Energia ha modificado sus procesos administrativos internos para adaptarse a la Ley
15/2010, de 5 de julio, de modificacion de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas
de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, cumpliendo de esta forma todos los
requerimientos de plazo dictados por la mencionada Ley. A 31 de diciembre de 2010, Gnicamente una cifra
inferior a 0,16 millones de euros constituye la deuda que sobrepasa el periodo maximo de pago fijado en la
mencionada Ley y tiene su origen, basicamente en disputas comerciales con 3 proveedores que no se
encontraban resueltas al cierre del ejercicio 2010.

17.  Administraciones Publicas y situacion fiscal

El detalle de los saldos con Administraciones Publicas al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es como sigue:

Miles de euros
2010 2009
No No
Corriente Corriente Corriente Corriente
Activos:
Activos por impuesto diferido 59.121 - 56.312 -
Activos por impuesto corriente 17
Impuesto sobre el valor afiadido y similares - 1.402 - -
59.121 1.419 56.312 -
Pasivos:
Pasivos por impuesto diferido 196.602 - 195.994 -
Impuesto sobre el valor afadido y similares - - - 274
Seguridad Social - - - 526
Retenciones - 851 - 749
Otros - 1.298 - 763
196.602 2.149 195.994 2.312

Impuesto sobre Sociedades

Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. presenta individualmente sus declaraciones de impuestos de acuerdo con las
normas fiscales aplicables.

No obstante, la liquidacion del Impuesto sobre Sociedades de las principales compafiias del grupo se realiza
aplicando las normas especificas del Régimen Especial de Consolidacion Fiscal, contenidas en los articulos 64 a
82 del Real Decreto Legislativo 4/2004 por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre
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Sociedades. El grupo de tributacién consolidada esta encabezado por el accionista mayoritario de Hidroeléctrica
del Cantabrico, S.A., EDP Energias de Portugal Sociedade Anonima, Sucursal en Espafia. Las sociedades del
Grupo Hc Energia que forman parte de dicho grupo de tributacion en régimen de declaracion consolidada en el
ejercicio 2010 son ademas de Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A: Hidrocantdbrico Gestion de Energia, S.L.U.,
Hidrocantabrico Energia, S.A.U., Hidrocantabrico Cogeneracion, S.L.U., Hidrocantabrico Distribucién Eléctrica,
S.A.U., Hidrocantabrico Soluciones Comerciales, S.A.U., Hidrocantabrico Servicios, S.A.U., Hidrocantabrico
Explotacién de Redes, S.A.U., Hidrocantabrico Explotacion de Centrales, S.A.U., Fuerzas Eléctricas de Valencia,
S.A., Solanar Distribuidora, S.L., Instalaciones Eléctricas Rio Isabena, S.L., Ceramica Técnica de lllescas
Cogeneracion, S.A.; Sinova Medioambiental, S.A., Energia e Industria de Toledo S.A., Mazarrén Cogeneracion,
S.A., Tratamientos Medioambientales Sierra de la Tercia, S.A., Iniciativas Tecnoldgicas de Valorizacién Industrial
de Residuos, S.A. y HC Energia Gas, S.L.

Como consecuencia de la tributacion de la Sociedad en el régimen especial de consolidacion, para el célculo del
gasto por el Impuesto sobre Sociedades individual se deberan tener en cuenta las eliminaciones de los
resultados procedentes de operaciones realizadas durante el ejercicio entre las sociedades que forman parte del
grupo, asi como la incorporacién de eliminaciones efectuadas en ejercicios precedentes.

Debido a que determinadas operaciones tienen diferente consideracién a efectos de la tributacion por el
Impuesto sobre Sociedades y de la elaboracién de estas cuentas anuales, la base imponible del periodo difiere
del resultado contable. El impuesto diferido o anticipado surge de la diferente imputacion temporal de ingresos y
gastos a efectos de la normativa fiscal vigente y de la contable.

La conciliacién correspondiente a los ejercicios 2010 y 2009 entre el importe neto de los ingresos y gastos del
ejercicio y la base imponible es como sigue:

2010
Miles de euros
Cuenta de pérdidas y ganancias Ingresos y gastos imputados al
patrimonio neto
Aumentos | Disminuciones Neto Aumentos | Disminuciones Neto

Saldo de ingresos y gastos del

ejercicio 47.783 5.971
Impuesto sobre sociedades 6.298 2559
Beneficios/(Pérdidas) antes de

impuestos 40.855 8.530
Diferencias permanentes 181 (80.846) | (80.885) - - -
Diferencias temporarias:

De la Sociedad individual 76.817 (61.236) | 15.581 - - -
con origen en el gjercicio 36.667 (20.520) - 55.045 (63.575) (8.530)
con origen en ejercicios

anteriores 7.117 (7.683) - - - -
Base imponible (Resultado
fiscal) (24.229) -
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2009

Miles de euros

Cuenta de pérdidas y ganancias Ingresos y gastos imputados al
patrimonio neto
Aumentos | Disminuciones Neto Aumentos | Disminuciones Neto
Saldo de ingresos y gastos del
ejercicio 113.233 155.254
Impuesto sobre sociedades (30.884) 66.537
Beneficios/(Pérdidas) antes de
impuestos 144117 221.791
Diferencias permanentes 481 (28.793) | (28.312) - - -
Diferencias temporarias: - - - (24.193) (197.603) | (221.796)
De la Sociedad individual 63.962 (66.514) | (2.552) - - -
con origen en el ejercicio 5.741 - - - - -
con origen en ejercicios
anteriores 58.221 (66.514) - - - -
Base imponible (Resultado
fiscal) 113.252 -

Tanto en 2010 como en 2009 las disminuciones por diferencias permanentes corresponden fundamentalmente a

dividendos recibidos de filiales.

La relacién existente entre el gasto/(Ingreso) por impuesto sobre beneficios y el beneficio/pérdida del ejercicio es

como sigue:

Saldo de ingresos y gastos del ejercicio
antes de impuestos

Impuesto al 30%
Dividendos
Gastos no deducibles

Deducciones y bonificaciones del ejercicio
corriente

Ingresos no tributables y otros conceptos

Ajuste ejercicios anteriores

Base imponible no activable

Gasto / (Ingreso) por impuesto sobre

beneficios de las operaciones
continuadas

Miles de euros
2010 2009
Pérdidas y Patrimonio Pérdidas y Patrimonio
ganancias neto ganancias neto
40.855 8.530 144.117 221.796
12.256 2.559 43.235 66.539
(24.253) - - -
54 - 144 -
- - (3.857) -
- (2.559) (8.638) (66.539)
2.476 - - -
2.539 - - -
(6.928) - 30.884 -

El importe de la base imponible no activable se corresponde con el importe de la base imponible negativa no

absorbida por el grupo.
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El detalle del gasto/(Ingreso) por impuesto sobre beneficios es como sigue:

Miles de euros
2010 2009
Impuesto corriente
Del ejercicio (7.269) 33.976
Base imponible negativa no compensada por grupo 2.539 -
Deducciones fiscales aplicadas - (3.857)
Otros 2.476 (2.274)
(2.254) 27.845
Impuestos diferidos
Origen y reversion de diferencias temporarias
Inmovilizado material - 1.455
Fondo de comercio (994) 11.590
Prestaciones a empleados 1.587 996
Provisiones (6.012) 330
Otros conceptos 745 (11.331)
(4.674) 3.040
Gasto/(Ingreso) por impuesto sobre beneficios (6.928) 30.885

El importe total del impuesto sobre beneficios diferido, relativo a partidas abonadas y cargadas contra patrimonio
neto ascendié en 2010 a 44,5 y 38,5 millones de euros (67,7 y 8,4 millones de euros en 2009), respectivamente.
Activos y pasivos por impuesto diferido por importe de 42 y 195 millones de euros, respectivamente, tienen un
plazo de realizacion o reversion superior a 12 meses. (47 millones de euros y 194 millones de euros,
respectivamente, en 2009).

Compromisos adquiridos por la sociedad absorbente

El articulo 40 de la Ley General Tributaria (Ley 58/2003, de 17 de diciembre) establece que las deudas
tributarias y responsabilidades derivadas del ejercicio de explotaciones y actividades econdémicas por personas
fisicas o juridicas, seran exigibles a quienes les sucedan por cualquier concepto en la titularidad o ejercicio de
las mismas. En este sentido, se estima que en ningln caso se derivaran quebrantos econémicos de importancia
para la Sociedad como consecuencia de la operacién de fusion que tuvo lugar en el ejercicio 2002 descrita en la
Nota 1 de la memoria de la sociedad Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. (antes Adygesinval, S.A.) de ese mismo
afio.

Ejercicios abiertos a inspeccion

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones de impuestos no pueden considerarse definitivas hasta
haber sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion. Tras la
inspeccion fiscal de los ejercicios 2002 a 2005 concluida en 2008, Hc Energia tiene, al 31 de diciembre de 2010,
abiertos a inspeccién los ejercicios 2006 a 2010 para los principales impuestos que le son aplicables, excepto el
Impuesto sobre Sociedades que sélo tiene abiertos a inspeccion los afios 2006 a 2009, al no haberse
presentado aun la declaracion correspondiente al ejercicio 2010.

Como consecuencia, entre otras, de las diferentes posibles interpretaciones de la legislacion fiscal vigente,
podrian surgir pasivos adicionales como resultado de una inspecciéon. En todo caso, los Administradores de la
Sociedad consideran que dichos pasivos, caso de producirse, no afectarian significativamente a las cuentas
anuales.

Bases Imponibles Negativas de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2010, la Sociedad dispone de bases imponibles negativas pendientes de compensar por
importe de 8,3 millones de euros, de las que 2,5 millones de euros se originaron en 2010 y 5,8 millones de euros
tienen su origen en 2009 y compensables dentro de los 15 afios siguientes a su generaciéon. En base a la base
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imponible prevista para los proximos ejercicios del Grupo de consolidacién fiscal en el que se integra la
Sociedad, las bases imponibles negativas no han sido activadas.

18. Saldos y transacciones con partes vinculadas

El detalle de los saldos deudores y acreedores con empresas del grupo, asociadas y vinculadas al 31 de
diciembre de 2010 y 2009 es como sigue:

Miles de euros
2010 2009
Empresas Empresas Empresas Empresas
Grupo Asociadas Grupo Asociadas
Saldos deudores
Créditos a largo plazo 160.397 - 20.927 -
Clientes, empresas del grupo y asociadas 93.924 - 83.403 -
Deudores, empresas del grupo y asociadas 12.385 41 5.191 42
266.706 41 109.521 42
Saldos acreedores
Préstamos recibidos a largo plazo 2.682.895 - 2.149.132 -
Intereses devengados pendientes de vencimiento 41.696 - 36.455 -
Otras deudas 96.985 - - -
Proveedores, empresas del grupo y asociadas 2.294 4.977 -
Acreedores, empresas del grupo y asociadas 9.319 2.076 7.510 4.356
2.833.189 2.076 2.198.074 4.356

Créditos con partes vinculadas

Créditos a largo plazo

El saldo no corriente de créditos con empresas del grupo recoge los contratos instrumentalizados a través de
cuenta corriente. Estos contratos han devengado un tipo de interés medio durante el ejercicio 2010 ha sido
1,765% (4,90% en 2009).

Estos contratos se reflejan dentro del epigrafe “Inversiones a largo plazo” dada la intencion de la Sociedad de
mantener dichos créditos en un horizonte de vencimiento superior al afio.

Deudas a largo plazo con partes vinculadas

Este epigrafe se recoge, principalmente, la financiacion con empresas del grupo instrumentalizada a través de
contratos de cuenta corriente y préstamos.

Los préstamos a largo plazo, concedidos por la sociedad del grupo EDP Finance, B.V., ascienden a 2.648
millones de euros (1.762 millones de euros en 2009) y han devengado intereses a un tipo efectivo del 5,70%.
(4,90% en 2009).
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Los plazos de vencimiento de los mencionados préstamos son como sigue:

Miles de Euros
2010 2009
2013 130.000 130.000
2014 1.220.000 1.220.000
2015 798.398 -
2018 y siguientes 499.856 412.000
Total largo plazo 2.648.254 1.762.000

Los intereses devengados por las deudas anteriores y pendientes de vencimiento al cierre del ejercicio, por un
total de 41,7 millones de euros (36,4 millones de euros a 31 de diciembre de 2009), se clasifican dentro de las
deudas a corto plazo con empresas de grupo.

Los contratos de cuenta corriente por importe de 34,6 millones de euros (387 millones de euros en 2009) se
presentan bajo el epigrafe “Deudas a largo plazo” dada la intencién de las sociedades concesionarias de

mantener dichos préstamos con un horizonte de vencimiento superior al afo.
interés referenciado al EURIBOR. El tipo medio en 2010, fue del 1,747% (3,585 % en 2009).

Deudas a corto plazo con partes vinculadas

Otras deudas

Estos contratos devengan un

Al 31 de diciembre de 2010, el saldo otras deudas a corto plazo recoge por importe de 97 millones de euros el

dividendo pendiente de pago al accionista mayoritario, EDP - Energias de Portugal, S.A. Sucursal en Espafia.

Transacciones con partes vinculadas

Los importes de las transacciones de la Sociedad con partes vinculadas son los siguientes:

Miles de euros
2010 2009

Empresas Empresas Empresas Empresas

Grupo Asociadas Grupo Asociadas
Aprovisionamientos (2.496) - 4.395
Servicios exteriores 19.725 - 22.247
Ventas 1.134.507 - 944.827
Otros ingresos explotacion 33.688 - 25.962
Gastos financieros 141.688 - 85.050
Ingresos financieros 107.554 200 3.505
Diferencias de cambio 1.758 - 295

73



HIDROELECTRICA DEL CANTABRICO, S.A.

Las ventas a empresas del grupo recoge las realizadas por la Sociedad a distintas comercializadoras de su
Grupo, segun la operativa detallada en la nota 19 a).

Los gastos financieros tienen su origen en la financiacion recibida del Grupo EDP, y los ingresos financieros
recogen fundamentalmente, los dividendos recibidos, por importe de 93.019 miles de euros.

19. Ingresos y gastos
a) Importe neto de la cifra de negocios

La composicion de este epigrafe de las cuentas de pérdidas y ganancias correspondiente a los ejercicios 2010 y
2009 es la siguiente:

Miles de Euros
2010 2009
Ventas energia
Facturacion de energia 299.741 207.635
Energia suministrada no facturada 1.387 1.157
Estimacioén de desvios 77 2.139
Ventas de energia, otros 7.228 1.393
Ventas contratos bilaterales 1.127.926 866.694
Ventas de cenizas, desechos y combustibles 855 84.847
1.437.214 1.163.865

A partir del 1 de julio de 2009 se produjo una modificacién en la operativa de ventas y aprovisionamientos de la
Sociedad. A partir de dicha fecha, la totalidad de la energia generada fue vendida al pool y, en paralelo, la
sociedad adquiria del pool la totalidad de energia que estimaba que las distintas comercializadores del Grupo Hc
Energia necesitarian para atender las necesidades de sus clientes finales. En el mismo momento, la Sociedad,
a través de su unidad de comercializacién, vendia a las mencionadas comercializadoras la energia adquirida
para ellos. Este cambio de operativa, que se inicié en julio de 2009, supuso un incremento significativo en el
Importe neto de la cifra de negocios y en Aprovisionamientos en 2010 respecto a los ejercicios anteriores.

La Sociedad tiene firmados contratos bilaterales de energia con compaiiias energéticas de ambito comunitario,
principalmente con sociedades del Grupo EDP.

Durante los ejercicios 2010 y 2009 la practica totalidad de la actividad de produccién de energia eléctrica de la
Sociedad se ha desarrollado en el mercado geografico de Asturias y Guadalajara (Central Nuclear de Trillo I).

Las ventas de energia de la Sociedad se distribuyen geograficamente como sigue:

%
Mercado 2010 2009
Nacional 98,67 93,9
Intracomunitario 0,93 4,2
Extracomunitario 0,40 1,9
100 100

La produccién de energia se puede dividir segun el tipo de tecnologia de la central productora de energia como
sigue:
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%
Linea 2010 2009
Térmica de carbon 66,80 75,1
Hidraulica 14,64 10,6
Térmica nuclear 18,56 14,3
100 100,0

b) Transacciones efectuadas en moneda extranjera

Los importes de las transacciones efectuadas por la Sociedad en délares estadounidenses correspondientes a

los ejercicios 2010 y 2009 son los siguientes:

Miles de Euros
2010 2009
Compras 75.622 219.773
Ventas 184 86.076
C) Aprovisionamientos

La composicion de la cuenta de aprovisionamientos correspondiente a los ejercicios 2010 y 2009 es como

sigue:
Miles de euros

2010 2009
Compras de energia nacionales 1.036.197 472.437
Consumo de materias energéticas y otros
aprovisionamientos: 125.420 253.248
- Compras nacionales 57.531 73.939
- Compras intracomunitarias - 73.677
- Compras internacionales 72.558 134.421
- Variacion de existencias (4.669) (28.789)
Otros gastos externos 11.416 9.989

1.173.033 735.674

d) Gastos de personal

La composicion de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente a los ejercicios 2010 y

2009 es como sigue:

Miles de Euros
2010 2009
Sueldos, salarios y asimilados 33.732 33.430
Indemnizaciones - 441
Seguridad Social a cargo de la empresa 5.283 5.384
Gastos aportacién plan pensiones (nota 15) 2.246 2.248
Otras cargas sociales 4.853 4,543
46.114 46.046

El nimero medio de personas empleadas durante el ejercicio 2010 fue de 481 (483 durante el ejercicio 2009),
incluyendo la parte proporcional de la Comunidad de Bienes de Saltos del Navia, y su distribucién por categoria
profesional es la siguiente:
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2010
Numero Medio de Empleados
Total Hombres Mujeres
Directivos 32 29 3
Técnicos superiores 88 78 10
Técnicos medios 253 234 19
Otros 108 106 2
481 447 34
2009
Numero Medio de Empleados
Total Hombres Mujeres
Directivos 39 36 3
Técnicos superiores 75 68 7
Técnicos medios 265 247 18
Otros 104 103 1
483 454 29

El nimero de personas empleadas al cierre del ejercicio 2010 fue de 472 (470 al 31 de diciembre de 2009)
incluyendo la parte proporcional de la Comunidad de Bienes de Saltos del Navia, y su distribucion por categoria

profesional es la siguiente:

2010
NUmero de Empleados
Total Hombres Mujeres
Directivos 32 29 3
Técnicos superiores 91 80 11
Técnicos medios 247 230 17
Otros 102 100 2
472 439 33
2009
NUmero de Empleados
Total Hombres Mujeres
Directivos 32 29 3
Técnicos superiores 75 68 7
Técnicos medios 260 242 18
Otros 103 102 1
470 441 29

Por otra parte, en lo que se refiere a la composicién del Consejo de Administracion, una de las diez personas
que lo integran es mujer al 31 de diciembre de 2010 y 2009.

e) Honorarios de Auditoria

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales individuales y consolidadas devengados por
el auditor principal de la Sociedad, en relacion a 2010 y 2009 ascendieron a 381 miles de euros para cada uno
de dichos ejercicios, y 5 miles de euros por servicios de verificacion contable.

20. Informacion relativa a los miembros del Consejo

de Administracién

Durante el ejercicio 2010, la Sociedad ha satisfecho a los miembros del Consejo de Administracion, por su
dedicacion a las funciones propias del Consejo de Administracion unas retribuciones dinerarias por importe de
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1.540 miles de euros, (en el ejercicio 2009, 539 miles de euros). El importe del pasivo total por las obligaciones
contraidas en materia de pensiones y similares en ejercicios anteriores con respecto a antiguos administradores
y personas vinculadas a estos, al 31 de diciembre de 2010, es de aproximadamente 2,0 millones de euros (2,2
millones de euros al 31 de diciembre de 2009). Asimismo se han concedido anticipos y préstamos por importe
de 29 miles de euros (46 miles de euros en 2009). Asimismo los miembros del equipo directivo tienen
concedidos anticipos y préstamos por importe inferior a 0,1 millones de euros.

Ningun Administrador ha comunicado a la Sociedad, ni le consta a ésta, la existencia de alguna de las
situaciones de conflicto de interés descritas en el articulo 229 y siguientes de la Ley de Sociedades de capital.

Los Administradores de la Sociedad y las personas vinculadas a los mismos, en cumplimiento del articulo 229
de la Ley de Sociedades de Capital, han manifestado que no han mantenido cargos de responsabilidad en
sociedades con el mismo, analogo o complementario género de actividad al que desarrolla la Sociedad, ni han
realizado actividades por cuenta propia o ajena en otra sociedad con el mismo, analogo o complementario
género de actividad al que desarrolla la Sociedad, con excepcién de lo indicado en el cuadro siguiente (que
incluye no sélo informacion externa sino también a las propias compafiias del Grupo Hc Energia):

Nombre o denominacién social del miembro

) o o Denominacion social de la entidad Cargo
del 6rgano de administracion

Presidente Consejo

Manuel Menéndez Menéndez Naturgas Energia Grupo, S.A.* Admini e
ministracion

Miembro Consejo

EDP Renewables Europe, S.L Administracion

Miembro Consejo

EDP Renovaveis S.A. Administracion

Persona fisica
representante de
Enagas, S.A. persona juridica
miembro Consejo
Administracion

Vicepresidente
Jodo Manuel Manso Neto Naturgas Energia Grupo, S.A..* Consejo
Administracion

Presidente Consejo

Eléctrica de la Ribera del Ebro, S.A.* - >
Administracion

Presidente Consejo

. s . .
HidroCantabrico Energia, S.A.U. Administracion

HidroCantabrico Gestion de Energia, Administrador
S.L.Ux Unico

Miembro Consejo

EDP Energias de Portugal, S.A. Administracion

EDP Gestao da Producaco de Energia, | Presidente Consejo
S.A Administracién

Miembro Consejo

EDP Energia Ibérica, S.A. Administracion

EDP GAS.com — Comercio de Gas Miembro Consejo
Natural, S.A. Administraciéon

Empresa Hidroeléctrica do Guadiana, Presidente Consejo
S.A. Administracion

Presidente Consejo

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

EDP Gas Il S.G.P.S., S.A. Presidente Consejo
Administracion
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Nombre o denominacién social del miembro
del 6érgano de administracion

Denominacion social de la entidad

Cargo

Jodo Manuel Manso Neto

(Continuacion)

EDP Gés Il S.G.P.S,, S.A.

EDP Investimentos S.G.P.S., S.A.
EDP Finance, B.V.
EDP Renovaveis, S.A.

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

HC Energia Gas, S.L.

HC-Naturgas Empresa de Servicios
Energéticos, S.L.

Hc-Naturgas Comercializadora de
Ultimo Recurso, S.A.*

Presidente Consejo
Administracién

Presidente Consejo
Administracion
Representante
Miembro Consejo
Administracion
Representante
Presidente Consejo
Administracion

Presidente Consejo
Administracion

Presidente Consejo
Administracion

Jorge P. da Cruz Morais

Balwek — Consultadoria Econémica e
Participacoes, S.U. Ltda.

EDP — Energias de Portugal, S.A.

EDP Finance B.V.

EDP Comercial — Comercializacao de
Energia, S.A.

EDP Energia Ibérica, S.A.
Naturgas Energia Grupo, S.A.

EDP Gés, S.G.P.S,, S.A.
EDP Serviner — Servicos de Energia,
S.A.

EDP GAS.com — Comercio de Gas
Natural, S.A.

Gerente

Miembro Consejo
Administracion

Representante

Presidente Consejo
Administracion

Presidente Consejo
Administracion

Miembro Consejo
Administracién

Miembro Consejo
Administracion

Presidente Consejo
Administracion

Presidente Consejo
Administracion

Fernando Masaveu Herrero

Naturgas Energia Grupo, S.A.*

Miembro Consejo
Administracién

Fernando Bergasa Céaceres

Naturgas Energia Grupo, S.A.*

Naturgas Energia Participaciones,
S.AU*

Naturgas Energia Comercializadora,
S.AU*

Naturgas Energia Servicios, S.A.U.*

HC-Naturgas Comercializadora de
Ultimo Recurso, S.A.*

HC-Naturgas Empresa de Servicios
Energéticos, S.L.*

HC- Energia GAS, S.L.
Gas Energia Servicios Comunes, S.L.*

Consejero-Dtor.
Gral.

Administrador
Unico**
Adn]inistrador
Unico**
Adn]inistrador
Unico**

Consejero

Consejero

Consejero

Administrador
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Nombre o denominacién social del miembro
del 6érgano de administracion

Denominacion social de la entidad

Cargo

Unico**

Fernando Bergasa Céaceres
(Continuacion)

NaturNEO Energia, S.L.

Miembro Consejo
Administracion**

Antonio Fernando Melo Martins da Costa

EDP Energias de Portugal, S.A.

EDP Asia Invest e Consultoria Lda
EDP Asia Solucoes Energéticas

Miembro Consejo
Administracion

Presidente
Presidente

Antonio Fernando Melo Martins da Costa
(Continuacion)

EDP Renovaveis, S.A.

EDP Projectos, SGPS, S.A.

EDP Finance B.V.

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

EDP Solugoes Comerciais
EDP Internacional, S.A.

EDP Estudos e Consultoria, S.A.

Miembro Consejo
Administracion

Miembro Consejo
Administracion

Representante
Representante

Presidente
Presidente

Miembro Consejo
Administracion

Ana Maria Machado Fernandes

EDP Energias de Portugal, S.A.

Energias do Brasil, S.A.

EDP Renewables Europe, S.L.

Horizon Wind Energy, LLC

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

EDP Finance, B.V.

EDP Renovaveis, S.A.

EDP Renovaveis Brasil, S.A.

ENEOP - Eodlicas de Portugal, S.A.

Miembro Consejo
Administracion

Miembro Consejo
Administracién

Presidente Consejo
Administracién

Miembro Consejo
Administracion

Representante

Representante

Vicepresidente
Consejo
Administracién y
Consejero
Delegado

Presidente Consejo
Administracion y
Consejero
Delegado

Presidente Consejo
Administracion

Nuno Maria Pestana de Almeida Alves

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

EDP - Estudos e Consultoria, S.A.

Electricidade de Portugal Finance
Company Ireland, Lt.

EDP — Energias de Portugal, S.A.

Gerente

Presidente Consejo
Administracion

Director

Miembro Consejo
Administracion
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Nombre o denominacién social del miembro

Espafa

EDP Imobiliaria e Participacoes,S.A.

EDP Energias do Brasil,S.A.

EDP Valor — Gestao Integrada de
Servigios

Energia RE, S.A.

Savida — Medicina Apoiada, S.A.

SCS - Servigos Complementares de
Saude, S.A.

EDP Renovaveis, S.A.

P -~ - Denominacion social de la entidad Cargo
del 6rgano de administracion
y Director
Financiero
Nuno Maria Pestana de Almeida Alves EDP Finance B.V. Representante
(Continuacion) EDP Energias de Portugal, Sucursal en Representante

Presidente Consejo
Administracion

Miembro Consejo
Administracién

Presidente Consejo
Administracion

Presidente Consejo
Administracion

Presidente Consejo
Administracion

Presidente Consejo
Administracion

Miembro Consejo
Administracion

*Empresa perteneciente al grupo Hc Energia

**En representacion de Naturgas Energia Grupo,S.A.
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Asimismo han manifestado que no poseen participaciones en el capital de otra sociedad con el mismo, analogo
o complementario género de actividad al que desarrolla Hc Energia, con excepcion de las siguientes
participaciones:

Nombre o denominacion social del consejero/miembro del

6rgano de administracion Denominacién social de la entidad N° Acciones

Jodo Manuel Manso Neto EDP Energias de Portugal, S.A. 1.268
Fernando Bergasa Caceres EDP Energias de Portugal, S.A. 14.250
Nuno Maria Pestana de Almeida Alves EDP Energias de Portugal, S.A. 80.000
EDP Renovaveis, S.A 5.000
EDP Energias do Brasil, S.A. 1
Antonio Fernando Melo Martins da Costa EDP Energias de Portugal, S.A. 13.299
EDP Renovaveis, S.A 1.480
Jorge P. da Cruz Morais EDP Energias de Portugal, S.A. 62.497
REN - Redes Energéticas 3.820

Nacionais, SGPS, S.A.
EDP Renovaveis, S.A. 1.990
Ana Maria Barréto EDP Renovavéis, S.A. 380
Ana Maria Machado Fernandes EDP Renovaveis, S.A. 1.510
EDP Energias do Brasil, S.A. 1
Fernando Masaveu Herrero EDP Energias de Portugal, S.A. 260.420
Corporacién Masaveu, S.A. EDP Energias de Portugal, S.A. 29.495.880
Sociedad Anénima Tudela Veguin EDP Energias de Portugal, S.A. 1.000.000
Sociedad Anonima Tudela Veguin HC-Tudela Cogeneracién, S.L.* 50.399

Las remuneraciones satisfechas por Hc Energia a los miembros de su equipo directivo han ascendido a 2,5
millones de euros por todos los conceptos (4,2 millones de euros en 2009). No se han realizado transacciones
con los integrantes del equipo directivo y del Consejo de Administracion, adicionales a las remuneraciones
indicadas en esta misma Nota, ni con ningun otro directivo clave del accionista mayoritario ni con familiares
cercanos.

21. Medio ambiente

a) Actividades medioambientales

A lo largo de 2010 se ha continuado con la consolidacion del Sistema de Gestién Ambiental (SGA) de acuerdo a
la Norma UNE-EN ISO 14001:2004, estando ya certificadas Centrales Térmicas de Abofio y Soto de Ribera, y
todas las Centrales Hidraulicas titularidad de Hidroeléctrica del Cantabrico. Con la obtencion de estas
certificaciones Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A.  ha conseguido casi el 100% de la potencia generadora
instalada cumpla los requisitos de las normas de referencia de medio ambiente.

Adicionalmente, Centrales Hidraulicas de titularidad de HC estan inscritas segin el Reglamento Europeo EMAS
(Sistema Comunitario de gestion y auditoria ambientales, Eco-Management and Audit Scheme), que es un
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sistema voluntario que permite a las organizaciones evaluar y mejorar su comportamiento ambiental y difundir la
informacion oportuna al publico y a otras partes interesadas.

En esta linea de compromiso de HC Energia en la reduccion de los impactos ambientales de sus actividades,
destacan el volumen de inversiones y gastos de naturaleza ambiental realizados en 2010:

Gastos de gestion y prevencion ambiental: 1,9 millones de euros, donde se incluyen los costes del
personal que realiza actividades ambientales, los gastos de certificacion del Sistema de Gestiébn Ambiental,
cuotas de Enresa y del Consejo de Seguridad Nuclear, y la contratacion de diversos servicios exteriores para la
gestion ambiental.

Gastos en derechos de emision de CO2: durante el ejercicio 2010 Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. no
ha incurrido en déficit de derechos de emisién; la contabilizacion de los gastos en derechos de emision se
realiza tal como se aparece recogido en la nota 5.c

Gastos e inversiones para proteccion del aire y clima: 2,2 millones de euros, destacando principalmente los
desembolsos en mejoras de los electrofiltros y de las instalaciones de desulfuracién de las centrales térmicas.

Gastos e inversiones para gestion de residuos, aguas residuales, proteccion de suelos y biodiversidad: 2,2
millones de euros, destinados, entre otros temas, a la retirada de los transformadores eléctricos con PCB

Gastos e inversiones para proyectos de investigacion relacionados con el medio ambiente:0,7 millones de
euros, como los proyectos de co-combustion y gasificacion de la biomasa para su combustion en la central
térmica de Abofio.

b) Cambio Climatico y Plan Nacional de Reduccion

Cambio Climéatico

El objetivo del Protocolo de Kyoto es reducir las emisiones globales de CO; en el periodo 2008-2012. Las
centrales térmicas de Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. generan CO; en el proceso de combustion y por
tanto estan sujetas a esta normativa.

En 2008 comenzé el segundo Plan Nacional de Asignacion; las centrales térmicas de carbdn de Hidroeléctrica
del Cantabrico, S.A. han recibido 4,4 millones de toneladas de CO2 en promedio anual para el periodo 2008-
2012 (un 44% menos que en el primer Plan); la asignacion del afio 2010 ascendié a 4,2 millones de toneladas
de CO2. A esta cantidad hay que afiadir 2,1 millones de toneladas anuales que seran transferidas a la Sociedad
por Arcelor-Mittal como contrapartida a la utilizacion por HC Energia de los gases siderirgicos que Arcelor
genera en su proceso productivo, asi como los derechos sobrantes de ejercicios pasados (a causa del bajo
régimen de funcionamiento de nuestras centrales térmicas). Frente a esta cantidad, las emisiones reales de
2010 han alcanzado 5,5 millones de toneladas de CO..

En cuanto a la gestion en Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. del déficit de derechos de emision, juega un
papel importante la participacién en Fondos de Carbono que invierten en proyectos de Mecanismo de Desarrollo
limpio y la adquisicién de certificados de reduccién de emisiones.

Plan Nacional de reduccién

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

Las instalaciones de Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. 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 el compromiso de finalizar su operacion tras 20.000 horas de funcionamiento hasta el
afo 2015.

Para llevar a cabo la adecuacién ambiental de las instalaciones si afectadas por el Plan Nacional, se instalaron
plantas de desulfuraciéon en Abofio 2, cuya puesta en marcha tuvo lugar en diciembre de 2007 y en Soto 3 que
se puso en marcha en mayo de 2008. Estas desulfuraciones permiten reducir las emisiones de SO2 de estos
grupos en un 95%, y las emisiones de particulas, en un 50%. Ademas, se han instalado quemadores de bajo
NOx en Abofio 2 y Soto 3, y en 2009, en Abofio 1. Todas estas medidas han permitido que HC Energia cumpla
con los limites de emisién establecidos en sus correspondientes Autorizaciones Ambientales Integradas.

Los datos de consumo de la burbuja de empresa referidos al afio 2010 indican que se han cumplido
holgadamente con las cantidades en toneladas establecidas:
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NOx de 2008 | NOx a partir | Particulas a
Datos en toneladas | SO2 a 2015 de 2016 partir de 2008
BURBUJA permitida
para HC 12.508 12.497 5.471 1.227
Emisiones de 2010 |5.162 6.175 232

Las horas de funcionamiento de Soto 2 desde enero de 2008 han sido 6.379 horas de las 20.000 horas
disponibles hasta 2015.

C) Control de los impactos ambientales

Dentro del Sistema de Gestibn Ambiental de Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. gquedan identificados todos
los aspectos ambientales de las diferentes actividades desarrolladas por el Grupo, lo que permite definir los
procesos necesarios para su control:

1. Respecto a la explotacién del parque de generacion, la Autorizacion Ambiental Integrada y el Sistema de
Gestion Ambiental establecen el marco en el que estas instalaciones pueden desarrollar su actividad,
implantandose diferentes mejoras ambientales como medidas de integracién paisajistica, reduccion de
emisiones difusas o minimizacién del ruido ambiental.

2. En relacion con el control del desempefio ambiental de las empresas contratistas, con el fin de garantizar
su comportamiento de acuerdo con la politica ambiental de Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. y la
implantacion de buenas practicas ambientales en la ejecuciéon de los diferentes proyectos que les han sido
adjudicados, se ha continuado con la colaboracién y seguimiento de sus actividades, destacandose la edicion de
materiales informativos y el desarrollo de jornadas de sensibilizacién y formacién ambiental.

3. En el ejercicio de 2010, ha concluido el plazo legalmente establecido para la retirada de los trafos
contaminados con PCB (en cantidades superiores a 500ppm), habiéndose cumplido satisfactoriamente.. Para
los equipos contaminados con cantidades inferiores a la descrita, y que por la legislacién se podrian mantener
hasta el final de su vida util, se ha continuado con su retirada voluntaria para minimizar los riesgos de su
impacto ambiental.

22. Garantias comprometidas con terceros y otros pa  sivos contingentes

Al 31 de diciembre de 2010 Hc Energia tenia concedidas garantias ante terceros por importe de 336,7 millones
de euros (318,5 millones de euros al cierre del ejercicio 2009), de las cuales, las mas significativas son las
siguientes:

- Diferentes contratos de crédito, con un limite de 342 millones de euros (342,0 millones de euros al 31 de
diciembre de 2009) 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 Distribucion Eléctrica, S. A. U. e Hidrocantabrico Energia, S.A.U., como compradores en
el Mercado de Produccién de Energia Eléctrica. A dicha fecha, las garantias concedidas a la Compafiia
Operadora del Mercado Espafiol de Electricidad, S. A. (OMEL) y a MEFF Services, S.A.U. a través de
estos créditos, ascendian a 104,0 millones de euros (83,1 millones de euros al 31 de diciembre de 2009).
En ningln caso estas garantias significan un mayor endeudamiento de la sociedad. El pasivo relacionado
con estas garantias esta recogido bajo el epigrafe “Acreedores Comerciales” del balance de situacién
adjunto.

- Avales bancarios ante terceros por importe de 181,7 millones de euros (193,2 millones de euros al 31 de
diciembre de 2009).

- Seguros de caucion ante terceros por importe de 27,6 millones de euros (18,7 millones de euros al 31 de
diciembre de 2009).
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- Otras garantias prestadas ante terceros por importe de 23,5 millones de euros (23,5 millones de euros al
31 de diciembre de 2009).

El Grupo estima que los pasivos que pudieran derivarse de las garantias prestadas al 31 de diciembre de 2010 y
2009, si los hubiera, no serian significativos.

La Sociedad ha manifestado expresamente su intencion de garantizar, en el contexto del actual marco
regulatorio del sector eléctrico, todo el apoyo necesario a Hidrocantabrico Energia, S.A.U. al objeto de que ésta
pueda hacer frente a los pagos de la deuda comercial y financiera en los plazos y por los importes por los que
estas deudas figuran en sus cuentas anuales, y aportar los fondos necesarios para que Hidrocantabrico Energia,
S.A.U. logre desarrollar exitosamente su plan de negocio, garantizando asi su viabilidad futura.

23. Hechos posteriores al cierre

Durante los meses de enero y febrero de 2011 ha comenzado a actuar el mecanismo de titulizaciéon del Déficit
de Tarifa descrito en la Nota 4.h), en virtud de lo cual ha sido ya titulizado un importe total de aproximadamente
4.000 millones de euros, de los que corresponden a Hc Energia 205,4 millones de euros, que han sido
efectivamente cedidos ya al Fondo de Titulizacion del Déficit del Sistema Eléctrico. De este importe 102,5
millones de euros fueron cobrados el 25 de enero y el importe restante esta previsto que sea cobrado con fecha
de hoy.

24. Segregacion contable por actividades

A continuacion se presenta el balance de situacion al 31 de diciembre de 2010 y 2009 y la cuenta de pérdidas y
ganancias analitica al 31 de diciembre de 2010 y 2009 para cada una de las diferentes actividades realizadas en
el seno de la Sociedad para ambos ejercicios.

Los criterios empleados por la Sociedad para la obtencion de dichos estados financieros segregados por
actividades, basicamente en lo referente a la asignaciéon e imputacion de activos, pasivos, gastos e ingresos,
han sido los que se describen a continuacion:

- Se han asignado a cada actividad los activos, pasivos, gastos e ingresos de cualquier naturaleza que le
correspondan de forma exclusiva y directa.

- Las inversiones financieras han sido asignadas a la actividad de Cartera.

- La actividad financiera, fondos propios y deuda financiera onerosa se asigna en relacién con las
necesidades financieras que presenta cada actividad. Los ingresos y los gastos financieros se han
imputado de acuerdo con la asignacion de fuentes de financiacion.

- Los activos, pasivos, gastos e ingresos comunes han sido asignados a las distintas actividades
atendiendo a la utilizacién que cada una realiza.

- Las provisiones para pensiones y obligaciones similares se han asignado en funcion de la plantilla de
cada una de las actividades.

- Los impuestos anticipados y diferidos afectos a cuentas de activo y pasivo se han repartido en funcién de
la afectacion de estos activos o pasivos a cada actividad.

- Las inversiones financieras en empresas al Grupo y asociadas se han incluido también en la actividad de
Cartera, con las excepciones comentadas anteriormente.

Consecuencia de la aplicacién de estos criterios, los estados financieros segregados por actividades son los que
se presentan a continuacion:
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BALANCE SEGREGADO POR ACTIVIDADES DE NEGOCIO AL 31 DE DICIEMBR E DE 2010

ACTIVO NO CORRIENTE
Inmovilizado Intangible
Inmovilizado material

Terrenos y construcciones

Instalaciones técnicas de energia
eléctrica y maquinaria

Otras instalaciones, utillaje y
mobiliario

Anticipos e inmovilizaciones
materiales en curso

Otro inmovilizado
Inversiones en empresas de grupo
y asociadas a largo plazo
Inversiones financieras a largo
plazo

Activos por impuesto diferido
ACTIVO CORRIENTE

Existencias
Deudores comerciales y otras
cuentas a cobrar

Otro circulante

TOTAL ACTIVO
PATRIMONIO NETO
PASIVO NO CORRIENTE

PASIVO CORRIENTE

TOTAL PASIVO

Miles de Euros

Diversificacion

Produccion Total

y Cartera
Importe % Importe % Importe %
3.369.809 67 1.643.067 33 | 5.012.876 100
82.739 13 562.537 87 64 5.276 100
21.323 2 1.080.487 98 |1.1 01.810 100
18.717 93 1.391 7 20.108 100
0 0 1.066.246 100 | 1.066.246 100
1.712 59 1.197 41 2.909 100
64 1 11.653 99 11.717 100
830 100 0 0 830 100
2.611.406 100 0 0 |2.611. 406 100
595.220 100 43 0 595.263 100
59.121 100 0 0 59 121 100
33.330 3 1.039.380 97 | 1.072.710 100
0 0 85.908 100 85.908 100
13.845 11 111.763 89 125.608 100
19.485 2 841.709 98 861.194 100
3.403.139 56 2.682.447 44 | 6.085.586 100
1.029.179 50 1.046.909 50 | 2.076.088 100
1.853.335 56 1.481.429 44 | 3.334.764 100
520.625 77 154.109 23 674.734 100
3.403.139 56 2.682.447 44 | 6.085.586 100

85



HIDROELECTRICA DEL CANTABRICO, S.A.

BALANCE SEGREGADO POR ACTIVIDADES DE NEGOCIO AL 31 DE DICIEMBR E DE 2009

Miles de Euros
Diversificacion Produccion Total
y Cartera
Importe % Importe % Importe %
ACTIVO NO CORRIENTE 2.846.587 56 2.265.303 44 | 5.111.890 100
Inmovilizado Intangible 82.639 13 571.851 87 654.490 100
Inmovilizado material 23.050 2 1.150.554 98 | 1.173.604 100
Terrenos y construcciones 19.506 93 1.436 7 20.942 100
Instalaciones técnicas de energia - -| 1130155 | 100 | 1.130.155 | 100
eléctrica y maquinaria
Ouas instalaciones, utiliaje y 1.817 53 1503 47 3410 | 100
mobiliario
Anticipos e inmovilizaciones 522 3 17.370 97 17892 100
materiales en curso
Otro inmovilizado 1.205 100 - - 1.205 100
Inversiones en empresas de grupo 1.782.720 | 100 ; -| 1782720 | 100
y asociadas a largo plazo
'”Verrj;‘;’(‘)es financieras a largo 902.409 62 542.355 38 | 1.444.764 | 100
Activos por impuesto diferido 55.769 929 543 1 56.312 100
ACTIVO CORRIENTE 10.318 3 300.744 97 311.062 100
Existencias - - 82.106 100 82.106 100
Deudores comerciales y otras 7.464 7 92.983 93 | 100.447 | 100
cuentas a cobrar
Otro circulante 2.854 2 125.655 98 128.509 100
TOTAL ACTIVO 2.856.905 53 2.566.047 47 | 5.422.952 100
PATRIMONIO NETO 608.217 29 1.514.116 71| 2.122.333 100
PASIVO NO CORRIENTE 1.853.261 72 721.778 28 | 2.575.039 100
PASIVO CORRIENTE 395.427 54 330.153 46 725.580 100
TOTAL PASIVO 2.856.905 53 2.566.047 47 | 5.422.952 100
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CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS SEGREGADA POR ACTIVIDADES DE NEGOC 10

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010

Importe neto de la cifra de negocio
Trabajos realizados para su activo

Aprovisionamientos
Otros ingresos de explotacion

Gastos de personal
Otros gastos de explotacion

Amortizacion del inmovilizado
Imputacion de subvenciones de inmovilizado
no financiero

Excesos de provisiones

Deterioro y resultado por enajenaciones del
inmovilizado

RESULTADO DE EXPLOTACION
ACTIVIDADES CONTINUADAS

Ingresos financieros

Gastos financieros
Variacion de valor razonable en instrumentos
financieros

Diferencias de cambio

Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros

RESULTADO FINANCIERO ACTIVIDADES
CONTINUADAS

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
ACTIVIDADES CONTINUADAS

Impuesto sobre beneficios
RESULTADO DEL EJERCICIO
ACTIVIDADES CONTINUADAS

Miles de Euros

Diversificacion

Produccién Total
y Cartera
Importe % Importe % Importe %
0 0 1.437.214 100 1.437.214 | 100
194 14 1.163 86 1.357 | 100
(99) 0| (1.172.934) 100 | (1.173.033) | 100
34.515 97 1158 3 35.673 | 100
(19.254) 42 (26.860) 58 (46.114) | 100
(17.049) 12 (121.990) 88 (139.039) | 100
(3.083) 3 (98.902) 97 (101.985) | 100
0 0 44.459 100 44.459 | 100
0 0 5.000 100 5.000 | 100
3 0 2,701 100 2.704 | 100
(4773) () 71.009 107 66.236 | 100
93.216 90 10.674 10 103.890 | 100
(82.661) 65 (43.748) 35 (126.409) | 100
0 0 (11.248) 100 (11.248) | 100
5.353 50 5368 50 10.721 | 100
0 0 (2245) 100 (2245) | 100
15.908 (63) (41.289) 163 (25.381) | 100
11.135 27 29.720 73 40.855 (100
16.158 233 (9.230) (133) 6.928 | 100
27.293 57 20.490 43 47.783 | 100
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CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS SEGREGADA POR ACTIVIDADES DE NEGOC 10

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2009

Importe neto de la cifra de negocio
Trabajos realizados para su activo
Aprovisionamientos

Otros ingresos de explotacion
Gastos de personal

Otros gastos de explotacion

Amortizacion del inmovilizado
Imputacién de subvenciones de inmovilizado
no financiero

Excesos de provisiones

Deterioro y resultado por enajenaciones del
inmovilizado

RESULTADO DE EXPLOTACION
ACTIVIDADES CONTINUADAS

Ingresos financieros

Gastos financieros
Variacion de valor razonable en instrumentos
financieros

Diferencias de cambio

Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros

RESULTADO FINANCIERO ACTIVIDADES
CONTINUADAS

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
ACTIVIDADES CONTINUADAS

Impuesto sobre beneficios
RESULTADO DEL EJERCICIO
ACTIVIDADES CONTINUADAS

Miles de Euros

Diversificacion

y Cartera Produccion Total

Importe % Importe % Importe %
771 -| 1.163.094 100 | 1.163.865 | 100
974 44 1.226 56 2.200 | 100
(106) - | (735.569) 100 | (735.675) | 100
26.156 97 927 3 27.083 | 100
(19.321) 42 (26.725) 58 (46.046) | 100
(17.408) 11 | (144.542) 89 | (161.950) | 100
(2.752) 3| (94.257) 97 | (97.009) | 100
- - 66.365 100 66.365 | 100
11.508 48 12.612 52 24.120 | 100
(18) 2 (1.139) 98 (1.157) | 100
(196) - 241.992 100 241.796 | 100
12.744 44 16.412 56 29.156 | 100
(78.329) 63 (45.908) 37 | (124.237) | 100
- - 8.212 100 8.212 | 100
(10.599) 100 1 - | (10.598) | 100
(212) 100 - - (212) | 100
(76.396) 78 (21.283) 22 (97.679) | 100
(76.592) | (53) 220.709 153 144.117 | 100
35.329 | (114) | (66.213) 214 | (30.884) | 100
(41.263) | (36) 154.496 136 113.233 | 100
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Informacion relativa a las participaciones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas, al 31 de diciembre de 2009, ninguna de las cuales cotiza en bolsa

(en miles de euros):

Otras Valor neto
partidas Explota- Conti- Total en libros Dividendos
Nombre Domicilio Actividad Auditor Directa  Indirect a | Capital [Reservas de c?c’)n nuadas patrimoni dela recibidos
patrimo- o neto participa-
nio neto cion
Empresas del grupo
Hidrocantabrico Distribucion
Eléctrica, S.A.U. Oviedo Distribucién Eléctrica KPMG 100,00% - 44.002 12.646 235.128 53.316 30.188 321.964 193.367
Electra del Llobregat Energia,
S.L. Llobregat Distribucion Eléctrica No auditada - 75,00% 150 - (557) (406) (597) (1.003) -
Fuerzas Eléctricas de Valencia,
S.A. Sagunto Distribucion Eléctrica No auditada - | 100,00% 1.022 2 (599) (627) (690) (265) -
Solanar Distribuidora Eléctrica,
S.L. Zaragoza Distribucion Eléctrica No auditada - 90,00% 421 64 4.367 68 (58) 4.794 -
Instalaciones Eléctricas Rio
Isdbena, S.L. Zaragoza Distribucién Eléctrica No auditada - 90,02% 3 96 592 330 190 881 -
Hidrocantabrico Energia, S.A.U. Oviedo Comercializacion KPMG 100,00% - 500 - | (153.707) (10.745) (13.016) | (166.223) -
Hidrocantabrico Soluc.
Comerciales, S.A.U. Oviedo Comercializacion KPMG - | 100,00% 60 9.135 - 8.909 6.483 15.678 -
HC-Naturgas Comercializadora
Ultimo Recurso, S.A. Oviedo Comercializacion KPMG - 82,78% 1.000 - - 108 8 1.008 -
Hidrocantabrico Servicios, S.A. Oviedo Holding y Otras KPMG 100,00% - 60 7.308 34 858 819 8.221 60
Hidrocantabrico Gestion de
Energia, S.L. Oviedo Holding y Otras KPMG 100,00% - 5.078 25.239 472.975 21.038 15.190 518.482 478.726
Hidrocantabrico Explotacion
Centrales, S.A. Oviedo Generacion No auditada | 100,00% - 60 1.242 | (14.141) 82 (844) (13.683) 60
Cogeneracion y
Hidrocantabrico Cogeneracion, Régimen Especial —
S.L.U. Oviedo Biomasa y residuos KPMG - | 100,00% 2915 5.661 19.765 (4.749) (3.716) 24.625 -
Iniciativas Tecnoldgicas de
Valorizacién Energética de Régimen Especial —
Residuos S.A. Madrid Residuos KPMG - | 100,00% 2.996 1.692 (5.491) 2.581 1.707 904 -
Energia e Industria de Toledo, Régimen Especial —
S.A. Madrid Cog. y Biomasa No auditada - 90,00% 2.140 429 (6.454) 336 136 (3.749) -
Régimen Especial —
Mazarrén Cogeneracion, S.A. Madrid Cogeneracion No auditada - 90,00% 70 4.777) - 77) (29) (4.736) -
Ceramica T. de lllescas Régimen Especial —
Cogeneracion, S.A. Madrid Cogeneracion No auditada - 90,00% 62 - (647) (626) (479) (1.064) -
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Otras Valor neto
partidas . - Total en libros o
Nombre Domicilio Actividad Auditor Directa  Indirect a | Capital [Reservas de Explpta Conti patrimoni de la D|V|dgndos
. cion nuadas . recibidos
patrimo- o neto participa-
nio neto cion

Trat. Ambientales Sierra de la Régimen Especial —

Tercia, S.A. Madrid Residuos KPMG - 88,00% 3.731 3.179 - 4.401 3.131 10.041 - -
Régimen Especial —

Sinova Medioambiental, S.A. Soria Residuos KPMG - 84,00% 2.687 1.114 (2.096) 2.281 1.385 3.090 - -
Régimen Especial —

Renovamed, S.A. Madrid Cogeneracion No auditada - 75,00% 60 0 (898) (249) (258) (1.096) - -
HC Tudela Cogeneracién Abofio Cogeneracion No auditada - 50,10% 306 - - ) ()] 299 - -
Millenium Energy, S.L. Bilbao Régimen Especial No auditada - 100% 2.830 (472) 55 (829) (1.036) 1.377 - -
Cogeneracion Montjuic, S.L. Bilbao Régimen Especial No auditada - 100% 1.250 999 - 24 20 2.269 - -
Cogeneracion Serantes, A.l.E. Bilbao Régimen Especial No auditada - 70% 2.750 1.490 (504) (6) 846 4.582 - -
Cogeneracion Bergara, A.l.E. Bergara Régimen Especial No Auditada - 50% 450 147 25 177 169 791 - -
Hidrocantébrico Explotacion

Redes, S.A. Oviedo Distribucion Eléctrica No auditada | 100,00% - 70 190 (244) 545 383 399 70 -
Patrimonial de la Ribera del Ebro,
S.L. Pamplona Holding y otras No auditada 74,00% - 150.000 22.896 443.143 29.050 20.296 636.335 406.998 -

Eléctrica de la Ribera del Ebro,

S.A. Pamplona | Generacion KPMG - 74,00% 5.000 56.796 4.869 (22.421) (6.407) 60.258 - -

C. Térmica Ciclo Combinado

Grupo 4, S.L. Oviedo Generacién KPMG - | 55,50% 2.117 - 13.217 (7.939) | (20.167) (4.833) - -
Ciclo Combinado Soto 5, S.L. Oviedo Generacion KPMG - 74% 1.000 - (10) - (48) 942 - -
Empresas multigrupo
CIDE HC Energia, S.A. Madrid Comercializacion KPMG 50% - 500 - - 684 228 728 250 -
Cogeneraciéon y Mantenimiento,

A.LE. Oviedo Régimen Especial KPMG - 50% 1.208 135 1.464 498 491 3.298 - -
Empresas asociadas

Régimen Especial —
Bioastur, AIE Gijén Cogeneracion No auditada 50,00% - 60 - 343 545 552 955 30 200
Inverasturias | Fondo Capital

Riesgo Avilés Holding y Otras No auditada 20,00% - 3.010 (794) - - - 2.216 444 -
Subgrupo Naturgas Energia
Naturgas Energia Grupo, S.A. Bilbao Gas KPMG 65,56% 316.516 98.393 642.261 16.542 17.574 | 1.074.744 681.787 12.172
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Otras Valor neto
partidas . - Total en libros o
Nombre Domicilio Actividad Auditor Directa  Indirect a | Capital [Reservas de Explpta Conti patrimoni de la D|V|dgndos
) cion nuadas s recibidos
patrimo- o neto participa-
nio neto cién
Naturgas Energia Distribucion,
S.A.U. Bilbao Distribucién Gas KPMG - 65,56% | 100.000 945.790 36.719 93.740 74.851| 1.157.360
Naturgas Energia Transporte
,S.AU. Bilbao Transporte Gas KPMG - 65,56% 12.880 39.396 7.716 10.548 9.184 69.176
Naturgas Energia
Comercializadora, S.A.U. Bilbao Comercializacién Gas KPMG - 65,56% 8.255 637 1.834 28.144 20.162 30.888
Naturgas Energia Participaciones, Régimen Especial —
S.A.U. Bilbao Cogeneracion No auditada - 65,56% 301 48 - 3) 287 636
Naturgas Energia Servicios,
S.A.U. Bilbao Holding y Otras Gas No auditada - 65,56% 60 12 - 783 582 654
Naturgas Energia
Comercilizadora de Ultimo
Recurso, S.A. Bilbao Comercializacién Gas No auditada - 65,56% 2.000 3 - 1) 20 2.023
Naturneo Energia, S.L. Bilbao Renovables No auditada - 33,44% 3 1) - - - 2
Infraestructuras Gasistas de
Navarra, S.L. Pamplona Transporte Gas KPMG - 32,78% 1.003 3.175 368 466 402 4.948
Tolosa Gasa, S.A. Tolosa Distribucion Gas No auditada - 26,22% 1.022 575 - 889 655 2.252
Inkolan, AIE Bilbao Distribucion Gas No auditada - 13,11% - - - - - -
Régimen Especial —
Kosorkuntza, AIE Bilbao Cogeneracion No auditada - 16,39% 1.503 933 (106) 1.164 1.031 3.361
Tecman Servicios de Valor Mantenimiento de
Afadido, S.L. Bilbao instalaciones KPMG - 65,56% 250 2.298 - 419 321 2.869
Régimen Especial —
Papresa Cogeneracion, A.l.E. Bilbao Cogeneracion No auditada - 68,35% 50.000 - - - 1.080 51.080
Gas Energia Distribuciéon Murcia, Distribucion y
S.A. Murcia transporte de gas No auditada - 65,55% 61.414 | (10.059) 9.243 (1.292) (1.292) 59.306
Gas Energia Distribucion Distribucion y
Cantéabria, S.A. Santander transporte de gas No auditada - 59,27% 3.1960 27.915 3.070 5.676 5.676 39.821
Comercializaciéon de
Gas Energia Suministro, s.L. Bilbao gas No auditada - 65,56% 2.130 (15) - - (6) 2.109
Comercializaciéon de
Gas Energia suministro Sur, S.L. Bilbao gas No auditada - 65,56% 2.077 (15) - - (6) 2.056
Gas Energia Servicios Comunes,
S.L. Bilbao Holding y Otras No auditada - 65,56% 191 - - - 5) 186
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Resultados Consolidados

Durante el ejercicio 2010 el Grupo Hc Energia consiguié un resultado operativo, EBITDA, de 564 millones de
euros, que supone una disminucién del 13% respecto al obtenido en el afio anterior y un beneficio neto atribuido
de 83 millones de euros. Este beneficio neto atribuido, aunque positivo, a lo que han contribuido los esfuerzos
en reduccidn de costes y la continuacion de la politica de obtencion de sinergias con el Grupo EDP, es inferior al
del afio anterior como consecuencia del efecto de la situacién econémica general sobre el comportamiento de la
comercializacién de energia eléctrica y gas.

El Grupo Hc Energia ha incorporado en 2010 a su capacidad de generacion un nuevo ciclo combinado de gas
natural, Soto 5, con una potencia neta de 428 MW (433 MW bruta). Construido en un tiempo récord (la unidad
entré en servicio con dos meses de antelacion a la fecha planificada) constituye la segunda unidad de esta
tecnologia en Asturias y la cuarta que la Compafiia tiene en Espafia. Con esta incorporacién, el Grupo Hc
Energia dispone de una capacidad total neta de 3.886 MW, con un mix diversificado de tecnologias: 1.698 MW
de ciclos, 1.463 MW de carbon, 429 MW de hidraulica y 296 MW de régimen especial térmico (cogeneracion y
residuos). Esta capacidad de generacion destaca por su flexibilidad y disponibilidad, que fue del 92 % para las
plantas de carbdn y del 89% para los ciclos combinados de gas natural, con una indisponibilidad por averias de
sélo el 1,4% y 6,8% respectivamente.

En lo que respecta al sector eléctrico peninsular espafiol, el afio 2010 se ha caracterizado por un incremento de
la demanda del 3,2% (2,9% corregida por temperatura y laboralidad). La produccion del Régimen Ordinario
practicamente se mantuvo (-0,9%), ya que el descenso del 34% del carbén y del 17% de los ciclos se vio
compensado con el aumento del 62% de la hidraulica (ha sido un afio caracterizado por aportes hidraulicos
superiores a la media), y el 17% de la nuclear (afectada en 2009 por diversas paradas de mantenimiento). La
generacion del Régimen Especial, renovables y cogeneracion, ha aumentado su produccion un 13%, con un
aumento del 18% de la edlica. Esta produccion, junto con la hidraulica, logré que el 30% de la demanda haya
sido cubierta por estas dos tecnologias.

El precio final de la energia de la demanda nacional (mercado diario, ajustes y pagos por capacidad) se situ6 en
45,13 €/MWh que supone un incremento del 6% respecto a los 42,64€/MWh de 2009, y donde la repercusién del
coste de los servicios de ajuste del sistema, 3,78 €/ MWh sobre el precio final, experiment6é una subida del 40%
respecto al afio anterior que habia sido de 2,69 €/ MWh.

El Grupo Hc Energia tuvo récord de hidraulica con una produccion neta de 1.038 GWh, un 18% superior a la del
afio anterior, batiendo el registro que el Grupo tenia en 1996. La produccion con carbén fue de 4.244 GWh, un
28% inferior, debido, ademas de a las desfavorables condiciones del mercado, a la parada durante el primer
trimestre de Abofio 2 para realizar la revisidon general de la unidad y modificaciones en el alterador. A nivel
peninsular las plantas de carbén han reducido su produccion un 34%, cubriendo en total apenas el 8% de la
demanda.

La produccién nuclear, 1.190 GWh, registré6 un aumento del 7% respecto a 2009 y la produccion con ciclo
combinado fue de 4.186 GWh, un 20% superior y en la que no se incluye los 284 GWh generados por Soto 5
durante la fase de pruebas.

En 2010, la energia distribuida por el Grupo Hc Energia en Espafia alcanz6 los 9.320 GWh, con un aumento del
2% respecto al afio anterior. Se dio un aumento generalizado en todos los niveles de tensién, pero algo mas
significativo en las empresas que se suministran en media tension.

Han proseguido los trabajos de mejora de la calidad del suministro. Las inversiones llevadas a cabo en pasados
ejercicios y los procedimientos de actuacion puestos en practica han permitido reducir el tiempo de interrupcion
del suministro a menos de una hora en nuestra principal zona de Distribucién, Asturias, que concentra mas del
95% de nuestros clientes. El indicador que mide esta continuidad del suministro, TIEPI (Tiempo de Interrupcién
de la Potencia Equivalente), ha sido en 2010 de solo 46 minutos (0,77 horas) lo que supone un descenso de 9
minutos respecto al afio anterior que tenia hasta ahora el mejor registro. Si se incluye los efectos de las
importantes inundaciones ocurridas el 16 y 17 de junio, que esta pendiente de ser consideras como causa de
fuerza mayor, el valor de este indicador seria de 64 minutos. Estos indicadores hacen que la Compafiia continte
liderando la calidad de servicio del sistema eléctrico espafiol.

Con mas de 22.000 km. de red, el Grupo Hc energia realiza la actividad de distribucion eléctrica, ademas del
mercado tradicional de Asturias, en las Comunidades Auténomas de Madrid, Valencia, Catalufia y Aragén, con
un total de casi 23.000 clientes y 299 GWh en estas nuevas zonas.
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El Grupo Hc Energia desenvolvio una fuerte actividad comercializadora, alcanzando un total de
aproximadamente 651.000 clientes eléctricos a mercado libre, que junto con los 359.000 clientes de la
Comercializadora de Ultimo Recurso supone méas de 1.000.000 clientes. La energia total comercializada alcanz6
los 20.536 GWh, que supone una cuota del 12% en el mercado liberalizado. De esta energia, 1.099 GWh
corresponde a los clientes con Tarifa de Ultimo Recurso (TUR).

El esfuerzo de la actividad comercial en el segmento de Grandes Cuentas y Empresas (B2B) se centr6 en la
obtencion de una cobertura eficiente de la produccién del grupo y en la optimizacién de la cartera de clientes,
registrdndose unas ventas de 17.219 GWh, con un 34% de aumento respecto al afio anterior. Segun las
encuestas realizadas, el nivel de satisfaccion de Grandes Cuentas es del 88% y el de Empresas del 74%.

La estrategia en el segmento B2C se centro en el andlisis de la cartera para la captacion de clientes rentables y
su fidelizacion, con una oferta dual (electricidad+gas) y servicios de mantenimiento residencial. La energia
comercializada en este segmento, alcanzo los 2.218 GWh . El nivel de satisfaccion de este segmento de
clientes alcanzé el 71%. La marca Hc Energia alcanza una notoriedad del 98% en su zona de influencia.

En la actividad gasista, el Grupo, a través de Naturgas Energia ha potenciado su estrategia de proteccién de
resultados, por la via del mix de venta a sus clientes B2B y B2C, cubriendo los principales riesgos identificados y
ha continuado también con su estrategia de crecimiento organico y de adquisiciones.

Las compariias de distribuciéon y transporte del subgrupo Naturgas Energia, han continuado su actividad de
expansion de red en las areas de influencia.

Este subgrupo contribuye al EBITDA consolidado con el 34% del mismo.

Las ventas de gas natural durante el ejercicio alcanzaron los 29.809 GWh, frente a los 21.261 GWh del ejercicio
precedente, lo que representa un incremento del 40%. En cuanto al nimero de clientes suministrados, se cierra
el ejercicio con un total de 823.792, lo que supone una cuota estatal del 11,4%.

En cuanto a la comercializacion de energia eléctrica, se han totalizado durante el afio 2010 unas ventas de
2.034 GWh. Respecto al nimero de clientes el incremento ha sido muy significativo, del 40%, con un total de
102.838 clientes a 31 de Diciembre de 2010.

Evolucién financiera

En el orden econdémico, 2010 arroja un balance positivo para el Grupo Hc Energia dentro del actual contexto de
crisis.

En este contexto, la cifra de negocios consolidada alcanzo los 3.714 millones de euros en el ejercicio, un 27%
superior a la del afio anterior, y el resultado bruto de explotacion alcanzé los 564 millones de euros, inferior en
un 13% al del afio anterior.

La deuda financiera se ha situado en 2.891 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 sector eléctrico. En este sentido, la financiacién realizada por el Grupo de los déficits de
tarifa de los ejercicios 2006, 2008, 2009 y 2010 se encuentra registrada en el balance de situacién consolidado ,
al no haberse aun producido la transmisién del derecho de cobro correspondiente, por un importe total conjunto
de aproximadamente 814 millones de euros.

Por lo que se refiere a Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A. como sociedad individual, su cifra de negocios y
beneficio después de impuestos han ascendido a 1.437,2 y 47,7 millones de euros, respectivamente frente a
unas cifras de 1.163,9 y 113,2 millones de euros respectivamente en el afio anterior. Asimismo, el EBITDA ha
ascendido a 168 millones de euros, mientras que en 2009 alcanz6 los 340 millones de euros.
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Plan Estratégico

Las grandes lineas del plan estratégico de Hc Energia evolucionan conforme a lo previsto. Con la entrada en
funcionamiento de Soto 5, se consigue equilibrar el mix de producciéon del Grupo con alta disponibilidad y
flexibilidad de las centrales y mantener la cuota de produccién eléctrica de la compafiia en Espafia. El impulso a
una generacion mas diversificada y sostenible, con prioridad a la adaptacion medioambiental se ve reflejado en
la reduccion de emisiones de CO2 por energia generada.

Las inversiones realizadas en la actividad de distribucion eléctrica se han mostrado muy eficaces para permitir a
Hc Energia continuar liderando la calidad del suministro de electricidad y manteniendo su eficiencia en el sector
de gas natural.

La actividad de comercializacién ha sido clave en la evolucién positiva de la Compafiia al saber anticiparse a la
evolucion del mercado y mantener una capacidad de crecimiento rentable.

Acciones Propias y Amortizacién de capital

No se han realizado adquisiciones ni ventas de acciones propias en el curso del ejercicio. El nimero total de
acciones propias en poder de la Comparfiia a 31 de diciembre de 2010 era de 111.744 que representan el 0,26%
del capital de la Sociedad.

Recursos Humanos

La mejora del clima laboral permitira acrecentar los ya de por si buenos niveles de eficiencia que mantiene el
Grupo Hc Energia e incrementar asi su competitividad. La relevancia de la opinion y colaboracion de todas las
personas se esta viendo reflejada en el Proyecto Lean que esta dando sus frutos.

El Grupo Hc Energia continGia implantando medidas que mejoran la conciliacién de la vida laboral y familiar,
disposiciones de mejora de la prevencion y salud laboral asi como medidas encaminadas a promover el
desarrollo sostenible. En la actualidad, el grupo trabaja en el Plan de Igualdad para asegurar la equidad efectiva
de mujeres y hombres en la actividad laboral de las empresas del grupo.

Investigacion y desarrollo

En el campo de la investigacion y desarrollo tecnolégico, las actividades desarrolladas en el afio 2010 no han
consumido recursos significativos.

Marco Regulatorio

El Real Decreto — Ley 6/2010 por el que se adoptan medidas para la recuperacién econémica y el empleo
modifica la Ley 54/1997 del Sector Eléctrico para facilitar el proceso de titulizacion del déficit de tarifa eléctrica.
En su articulo 21 fija el compromiso de desaparicion del déficit ex - ante el 1 de enero de 2013. En enero y
febrero de 2011 se colocaron en los mercados financieros la primera y segunda emision del importe de este
déficit tarifario.

El Real Decreto — Ley 14/2010 por el que se establecen medidas urgentes para la correccion del déficit tarifario
del Sector Eléctrico establece nuevas previsiones de importes maximos del déficit ex — ante y establece algunas
medidas para el control del mismo en los préximos afios. Entre las medidas se establece una reduccion temporal
de las horas con derecho a prima de determinadas instalaciones de régimen especial, y se establece un peaje
de 0,5 €/MWh para todas las instalaciones de generacion. Se amplia también el aval de la Administracién
General del Estado al Fondo de Titulizacion del Déficit Eléctrico hasta un maximo de 22.000 ME.

Finalmente la Orden ITC/3353/2010 establece los peajes de acceso a partir del 1 de enero 2011 y las tarifas y
primas del régimen especial. Se reconocen en esta Orden los importes de retribucion de la actividad de
Distribucion propuestos os por la CNE para los afios 2009 y 2010 y se establece la evolucion en funcion de las
inversiones realizadas. Se establece un incentivo de disponibilidad paras las centrales térmicas y se incrementa
el incentivo a la inversion a los ciclos combinados.

Durante el ejercicio 2010 el Ministerio establecio la normativa para el consumo de carbén nacional por garantia
de suministro, pero no entré en vigor esa normativa por los procedimientos judiciales impuestos por algunos
agentes. En las primeras semanas de 2011, los recursos interpuestos por algunas empresas eléctricas fueron
retirados y el Ministerio ha retomado las acciones para la entrada en vigor de esta normativa.
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Evolucion Previsible de los Negocios

La actividad del Grupo Hc Energia ha quedado centrada en la consolidacion de las actividades energéticas
tradicionales:
- mejora de la flexibilidad y eficiencia de la generacion en régimen ordinario
- racionalizacion de la plantas del régimen especial térmico,
- mantenimiento y mejora de la calidad de suministro de distribucion
- optimizacién y aumento de la actividad de comercializacion de electricidad y del negocio de gas a través
de Naturgas Energia.

Este contraste de la actividad se ha visto reflejado en ser la Unica Compaiiia del sector eléctrico incluida en la
lista de las cien empresas con mejor reputacion de Espafia elaborada por Reputation Institute, y en la distincion,
por segundo afio consecutivo, del reconocimiento como la mejor empresa valorada por los clientes espafioles en
el &mbito del suministro eléctrico.

Las decisiones adoptadas en el pasado permiten hablar de un futuro estable pese a la adversa situacion
econdmica, basado en gran parte en:
- consolidar el parque de generacion, al que se afiadié el nuevo ciclo combinado de Soto5, que lo
configura como mas equilibrado y flexible.
- mantener los niveles de calidad de Distribucion
- capacidad de crecimiento rentable en ventas a clientes, continuando la expansion y ampliacion de
oferta dual de gas y electricidad, junto a servicios de valor afiadido
- gestion proactiva de la regulacion que facilite la solucién de los problemas del sector eléctrico
- baja exposicion a los precios del mercado.
- control de costes y sinergias con el grupo EDP

Acontecimientos posteriores al cierre

Los hechos posteriores de significacion acontecidos desde el cierre del ejercicio 2010 han sido descritos en la
Nota 23 de la memoria de las cuentas anuales adjuntas.

Instrumentos financieros derivados

La Nota 9 de la memoria de las cuentas anuales adjuntas refleja la Politica de Riesgos del Grupo Hc Energia,
que esta orientada a controlar y gestionar eficazmente los riesgos a los que nuestro Grupo se enfrenta, con
especial énfasis en los mas significativos para nuestras actividades de negocio:

- Los riesgos de mercado y de cotizacién. Principalmente los relacionados con los precios de 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....

Hc Energia utiliza, en ocasiones, los instrumentos financieros derivados descritos en la Nota 12 de la memoria
adjunta de las cuentas anuales consolidadas para cubrirse de estos riesgos. Dicha nota incluye un desglose de
la valoracién de los instrumentos financieros derivados vivos al cierre del ejercicio 2010.

A la fecha de formulaciéon de las Cuentas Anuales de la Sociedad, el Informe de Gobierno Corporativo se
encuentra disponible en la péagina web de Ila Comisién Nacional del Mercado de Valores.
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El Consejo de Administracién de la sociedad Hidroeléctrica del Cantabrico, S. A. en fecha 24 de febrero de 2011
y en cumplimiento de los requisitos establecidos en el articulo 253.2 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital y en el articulo 37 del Cédigo de Comercio, procede a formular las Cuentas anuales y el
Informe de gestion del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2010, los cuales vienen constituidos por
los documentos anexos que preceden a este escrito.
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