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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales

A los Accionistas de
1 lidroeléctrica del Cantabrico, S.A

Hemos auditado las cuentas anuales de Hidroeléelrica del Cantabrico, S.A. (la “Sociedad™) que
comprenden el balance de situacion al 31 de diciembre de 2011, la cuenta de perdidas y
ganancias, ¢l estado de cambins en el patrimonio neto, ¢l estado de flujos de efectivo y la
memoria correspondientes al cjercicio anual terminado en dicha fecha. Los Administradores son
responsables de la formulacion de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco
normativo de informacion [inanciera aplicable a la entidad que s¢ identifica en la nota 2 de |a
memoria adjunta y, en particular. con los principios y erilerios coniables contenidos en el
mismo. Nuesira responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su
conjunto, basada cn el trabajo realizado de acuerdo con la normaliva reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Fspaia, que requiere el examen, mediante la realizacion de
pruebas seleetivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de si su
presentacion, los principios y eriterios contables utilizados v las estimaciones realizadas estan
de acuerdo con ¢l marco normativo de informacian financiera que resulta de aplicacion.

En nuestra opinion, las cucntas anuales del gjercicio 201 adjuntas expresan, en todos los
aspeetos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de
Hidrocléetrica del Cantabrico, S.A al 31 de diciembre de 2011, asi como de los resultados de
sus operaciones y de los Mujos de efectivo correspondientes al cjercicio anual terminado en
dicha fecha, de conformidad con el marco normative de informacion linancicra que resulta de
aplicacion y, en particular, con los principios y criterios conlables contenidos en el mismo.

Fl informe de pestion adjunto del cjercicio 2011 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacidn de Hidroeléctrica del Cantabrice, S.A.,
la evolucidn de sus negocios y sobre olros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales. Hemos verilicado que la informacion contable que contiene el citado informe de
gestion coneucrda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2011, Nuestro trabajo como
auditores sc limita a la verilicacién del informe de gestion con ¢l aleance mencionado en este
mismo pirrafo y no incluye Ta revision de informacion distinia de la obtenida a partir de los
regislros contables deta Bociedad.
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tnforme do arditoria,

Curentas anuales al 31 de diciembre de 201 1
& Inforne de gestion del ejercicio 2011



HIDAOELECTAICA DEL CANTAEBRICO, S.A.

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2410

(Expresados an miles de euwros)

Nota 2011 ) 2010
ACTIVOG HO CORRIENTE 4.114.287 2. 2876
Inmovlilzado intanglibla T 725052 Eid5. 275
Derechos de emision de gases de efecto invemadera 183312 100805
Concesiones, patentes, licencias, marcas y sinilares G 16
Fendo de comercio 540,890 540.880
Apligriones inormaticas 1.028 2R
Anticipos y demechos sobe adquisicidn Je inmotizadn 1.6 .45
nmavilizado material & 1.17.158 1.181.810
Terciws ¥ conslrecelanas 9044 70, 109
ihstolacionags bcleos da energls eléchilen v imaguinaria 979, 426 166, 247
Otras Instalaclonss, utibaie y mablllando 2363 2.9
Antlcipos o fnmodlizaciones matefalos ¢n cueso 15,739 11.73%
Otea Inenowhizachs SG6 B2
Invarsones an emprasas de grups y asoclagasa larga plazo 1.665.470 2,611,406
fnstruracntos da patelaonlo g 1,625,537 51, 00
Cradltos a amprasas 18 38933 160,397
Invarscnes financiaras a largs plazo #H H43.850 5495, 2632
Instrurnentos de patrlmonio B4 TR 588, 4651
Cridlilos a leraeins 2080 L
Doz activas Anancloros 44 S0
Aclivas por impuegto diferido i7 60957 59,421
ACTIVO COARIENTE T AA06 1.072.710
Exfstancias 13 TA.329 85,508
halsttas primas y otros aprovslonamlentos 4.520 45,908
Deudoras comarciates y atras tuardas a sobrar 1" 144,550 125,608
Clentes por watas ¥ prostaclones do senécios 7807 11.238
Cllentes, ampresas dol grupo y ascoladas 18 122.332 1043340
Deoudoncs warlos 10451 7.208
Persanal i 243
Aslives por impueska coriente 1y 4 17
Qitras craditos con Administraciones Publicas iy - 1402
Inversdones linancieras a corta plazo 11 558,629 841.3561
[erivados 30640 2¥.2F5
Qiras aclives financienos 553, 269 HE4 DEE
Pericdificaciones a coro plazo 1.162 400
Efeclive y oiros activos Hguidos egquivalentes 1.336 18.433
Tesoceria 1,336 ZhY
Enposicicnes a coro plazo - 191 6
TOTAL ACTIVG 4.888.653 8. 055 580,

La memarla adjunta forna pane bdegranie de fas cuentas anuales 51 3t de diclembre de 2041,




HIDROELECTRICA DEL CANTABRICS, S.A.

BALANCES DE SiTUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

{Expresadoes en miles do ouros)

PATRIMOMNIC RETO
Fondos Proplos
Capital
Prma &e entision
Rasara lagal
LeFas rosonas
Arciones y pasrticipsciones en paliimoio proplas
Resulads el eiercicio
Ajvslan por cembio de valar
Activos financias disponiblas pars |a wrtls
Opermciones de cobertea
Subvencionee dongciones y legados reclhidos
PASIVO NO CORRIENTE
Provisiones a largo plazo
Obtigaciones por preslacicnes a krgo plaxro &l persordbt
Prodslonas por reas rackaeacldn
Cltras provisiones
Deudas a largo piaza
Daudas con eampeesas de grape v asocladas a large plazo
Pasiven por Fpuesio diferfde
PASIVO CORRIENTE
Provigiones g coria plazo
Doudas & corte plaza
Ohligacionas y olros vaboras napdeciaiyes
eudaz con ontidsdos do orddite
Darbvados
Recs pasivas financicros
Dewdlas con empresas del Grypo y asociadas a coria pHaza
Acreedore s comerciale s y olras GU2ntas A pROAT
Piovesilaras
Pepveedores, empresas def grupa v a30ciddus
Acreadorss amprasss grups y asociadas
ACPEEdaraR WIRGE
Fersonal {remuncraclonos pordicntes de pagas
Oleas deudds con Adminisi moiones Pablicas
Periodtlcaclanes a corlo plazoe
TOTAL PATRIMONEQ RETC Y PASIVG

Mala 20114 20100
2045001 2.076.058
14 1.841.435 1,830,452
432 740 421,740
a857.8480 BAY. 814
AG.002 41.224
F20.833 LR
{4, 80 {4.80%)
G, B0 47,783
146.238 137.075
1f 13 TEE 1068, 77
247 0. S
Shy7 7.908 8561
2.377.833 A.7334, 74
15 T0B.L85 244,408
32,840 33665
Z2A56T 256357
B 276 L HESAEG
16 - 210854
18 2,040,425 Z.682 835
17 219,625 196.502
415.679] 574.734
15 76.213 5B.845
16 A7 570 382,329
38 0104
165 1k
B.044 GBE
B0, BESE 261,41
18 $35.005; 136.661
18 132747 114,879
FE.671 55890
15 1,493 2204
iB B.B233 11.355
a0 181 37617
B ET4 R T
i7 a8 745 2149
4,058 -
4.585.593 5.085.506

La memona adjunta forma parte integrante de fas cuentas anuales af 31 de diciembre de 2011,



HIDROELECTRICA DEL CANTABRICO, 5.4,

CUENTAS DE PERDIDAS ¥ GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES

TERMINADOS EL 3t DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

{Expresadas en miles de auros)

Note 2mi A1G
QPERACHONES CONTINUADAS
Imporie nelo de la cilra de negocko 19 1857043 1437214
Ventas 1.HET. O3 1.43¢. 264
Trabajos reatizadog por fa empress para su active 164 1,457
Aprovisicnamisnios 18 11.518.623) {1 17A.033)
Cungureo de marcadenas [campras electricidad) [E.225. 74} 11036 397
Consures de madaias @imas y otras agrasisionamiantos (Foommoy 4106435
DIres ingresoss de oxplotackdn 49,122 35073
INEIresas ascasaies v ateos de gasllon contenle 49,074 5 GG
Sukvenglones do cxplotacidn incorpoiadas &l resullado L9 t4
Geslos da persanal 18 {41661} [d6_114)
Susldos, selaras vy asimliadoz {31582} [F3.732)
Cargas sociatus S 1| S {12.:382)
Otros geslos do oxplotackdn {166.607} 1$39.535)
Sondelos exteionas (44, 254) {$0.817)
Trlbias £30,915) {19.0975)
Pérdldes, deteror y varasldn de (koudsiones por peracionas corrertiafas - {4551
Ctrog gastos de gestdn cordente F33 B34) {42,535
Amartizecion de! inmovilizedo Tyg {112.271) {101.205)
Imputacion de sphvenciones de inmavilizado nog inanciere SkyT 88,954 44,459
Excesos de provielones 5.204 5.000
Detarioro y ressitado por enajenaciones def inmovl lizado [1.335) 2.7
Datatiore v pardides 1Y) [3.B56) (37
Fasulted por enafengoicnes y oles ¢ F 2521 3.0
RESLUELTADG DE EXFLOTACION ACTIVIDADES CONTINUADAS 1165844 G5, 236
Ingrasns nancieres 121 632 103, B0
Fle pasticlgacionos en nstremantos (o patrilmonlo, an espresas grupo y asociadas 13 P, B 8014
De partlelpaciones on Ikstiementos G0 pattmanlo, on leemns 1t H2 IH
De wilores negoclables y otros Instnimerntes financiens, de tergomos 11 43.357 10543
Gaslas financisroe {14L873) {125, 400]
Por dewdaa con emprezas ded grupe v asoclades 6 (137.055) {122,092
Par deudas con bercaras 8 {1.323) {2 L0
Fur aebusdizacicon de pravisionss {3 E96) — 1817
Variackdn do vaker razonable an indromeantos flransloros {45.735) {+1.248}
Cartera ¢ neqociReion v s [ Rk [11.2449}
Piferencies de cambla {1.401} 0T
Peterbore y resyitade por chajenaciene s do lngruimentos tinanckoros 2069 {2.425)
Detercens i péritdag 2,069 {3.AEE)
RESULTADD FINANCIERD ACHVIDADES COMTINUADAS {22.008) {25.381)
RESULTADM ANTES DE IMPUESTOS ACTIVIEADES CONTINUADAS i o 441855
Irtpuaslo sabra banalicios ir 5,154 6.920
RESULTADG REL EJERCICID ACTIVIDADES CONTINUADAS 54,9065 a7 763
La memaoria adienla farma parte integrante de las cuentas anuales at 31 de diciembrs de 2011, 3



HIDROELECTRICA DEL CANTABRICO, 5.A.

ESTADOS DE CAMEIOS EN EL PATRIMONIO HETO CORRESPONDHIENTES A LOS
EJERCICIOS ANLALES TERMINADOS EL. 31 DE DICIEMBRE DE 2011 ¥ 2010

(Exprasados en miles de eurgs)

A} Eslados de Ingresos y Gastos Reconocidos correspondientes

& los efercicios anuales terminados en 31 de diclambre de 2011 y 2630

CMitos do gurns
L T T EG-I 1 Hﬂiu
Rasiflado do fa eeanta de pdrdidas ¥y ganangias 99,955 47.783
astes imputados din t pelrimonio nelo
P valgracldn de insloumenttos fnanclains 52,885 {309.97E)
Paor coborfueas ge los Hujos da ofcckiva (545, 384) L5058
Pur garancias y perdidas actuariales v otros ajustes t.422 (A58
Sukvenclotes, donanionas y legacdes 87,346 54,227
For valoracidn de apofacidn de unz pardicipacidn a una amprasa ge grpeo - 208248
Blectu imposilivo 125681} H8.079
59.680 44.503
Transierancias a la cunnia de pérdidas y ganancias
Por coberturas de los lujos de efectivo 6508 {10.586)
Bubvenviones, denaciones ¥ legados (88.994) {dd 453
Efacto lonposbive 21722 16.514
{60.684) 138.531}
Total de ingresos ygastosreconoeidos [ wpoes| 63755
B) Estades Tolales de cambios en el Pairimonio Neto correspondlentes
6 ios afarcicios anuales terminades en 31 de diclembre de 2011 ¥ 2000
oy
Mc;?_lnus Resullas | o e Ajuins ?ﬂﬂ *
Cagital Prema de ; des e Bividersdo par donacio- ;
Suscrlo | Gmiside Resenvas FH::M- aarcicios dell acuents | cambios nes y Tatal
prw(fas antarioras | (SCIEe de valor lagrdos :
recihickas :
Saldo &l 1 die enero de 3010 421740 | 657014 6565527 (4.808)¢ =| 33| (45427 | 321617 1723| 2122323 ¢
Ingresos y gaslos raconocidos - -|  thBda.2E? - - 47,783 {185,0853) L5870 54785 ?
DPEFECioES B Socs y provialaios: g
T1aspasos . - A - 1.4%1 -3
Cstritiuclén del henelligle del ofecslelo 29
Reserdas - - L7 06 (113,253 Ak dEr -
[Ewidorede con &a3rgo a resdanvas - - | 100000} - - 00006
Oitrgs vanaciones de patrimenlo - - - - TEEE [ (313230
Fabdo gl 31 de dglembre de 2010 421,740 BaT.BY4 BOT 824 {4.809} - 47783 - 12r.075 B.AET| 2076 Q6%
ingresus ¥ gastos raconocidos . - 934 G690 9163 | s3] 10soEz
Caoraslornes o Soelas v proplekarros:
Diistriburidn dat bearelicic del epercicie 20140;
Hesarvas - - drEl | fa7.7EE
fvldendn con cargo A resevas . (134 | s0.Een) H0.000)
(Hras vanarionas de palimonic . . . . 47783 ]  [47.783
Salda at 31 da diciamboe de 2011 AB1.740 | ES7.E8D | FOE.835 |  [1.806) -1 sneep -1 146.238 T8 | 2605 061
La mamaria adiunta forma paste infegranto do fas cugntas anuales al 31 de diciembre de 2011, 4



HIDAGELECTRICA DEL CANTABRICS, S.A.

ESTADQS BE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS

EJERCICIDS ANUALES TERMINADOS EL 31 E DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

{Expresados en miles de ewros)

2011 2010

RESULTADO NETO 99,935 47.783
Afustes al resuitado neto 126.108 149,800
IrmyrLestos (5. 154) [6.928)
Amarttzacidn de actives fjos 1227t 101 985
Ingrasos Enancigros (20.72851  (115.862)
Gaztos financleres 113861 161,963
Varincion da provisiones {4.052) 33,650
{Benelicios) f pérdidas en ia venta de inmaovilizado {1.634} (2. 703
Resuitado nefn de parlicipacidn en amprasas asoclgdas - -
Ingresos a distribuir en varios ejercicios con efesto en pardidas y
ganancias {137 {137
CNros ailstes 1.237 (12.074)
Disminuciones flawmenios) en fondo de maniobra (#40.303} [9.G88)
Existencias 11706 (7.314)
Deudores comertclales y ofras cuentas a cobrar corfentas {44,254} (34.155)
Acreadires comerciales 4,112 51.876
Pagos de provisiones 19,132} (17.923)
Adminlstraciones pdtlicgs ¥.265 {1.565)

FLUJGS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDARES DE EXPLOTACION 185,784 188.584
Pago por inkereses 146.661) (56.301)
Pago por impuestos sobre gatancias 152017 4. 647

FLLUJOS NETOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE

EXFLOTACICN 54.440 136.851
Cobro de intereses 12.332 25,780
Cuobro de dividendas FEOt3 93.037
(Enversiornes) an capila (90.367) (78,708}
Cask how procedents de i venta de activos de capital 487 0149 240113
Awmento de deudores no corrantes {ifdoficl do Ladfal (200601 (2381.0473
Drisemereecidn de deudoras no corrientes {ifdéficit de tarifal 6249 324 -
Coste de las combinaciones de nogocios £197.435) | (138.081)

FLUJDS NETOS DE EFECTIVC DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSIAN F12.326 (299.302)
incremento de deuda financiara con vincutadas PR 886,225
ncremento de deuda financiens con enfidades crédito v pagands G2.140 319,152
Cobros procedentes de olros pasivos financieros Q {533
{Dristrierecion) de delda financiers con vinculadas (F49.013) | [354.622)
{Deminucion} do douda financiera con entidades de crédito v pagaris 1319001 | (878072
{DHsmitecion} de olros pasivos Erancieros - -
Dividendas pagados £100.0003 {93.097)

FLUJOS BETCS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE

FINAMCIACION (784.863) 179,040

INCREMENTO /{DECREMENTO} NETC DE EFECTIVC Y GTROS

MEDIOS EQUIVALENTES (18.097) 16.698
Saldos de efectivo v olros medios eglivalentes a principie del perioda 14.433 2735
Saktos de etectivo y otros medios egquivalentes al inal det petiodo 1.336 19.433

{NMCHEMENTO f (CECREMENTC) NETO DE EFECTIVO Y OTROS

MEDIOS EQUAVALENTES (0.097) 16.698

La mamoria adjunta forma parte integranta da las cuentas anuales al 31 de diciembre de 201 1.




HIDACELECTRICA DEL CANTABRIGO, 5.4,

1  Resefa higtdrica y actividad de la Sociedad

Hidroetectrica del Cantabrico, 8.A. (en 1o sucasivo, “He Energia” o "la Sociedad"} ze conatltuyd coma socledad
de responsatilidad imitads balo la denominacidn sockal de Adygestnval, S.L., por un tiempo indafinido, & 20 da
noviembro de 1885, adquitendo su personafidad jurldica ef 14 de diclembre de 15995 mediante sU inseripoldn en
ef Ragistro Mercantli. Su sede social radlea en Oviedo, Plaza de I Gesta, 2,

El dla 7 de noviembre de 2002 la Junla Gengral Extracrdinaria y Universal de Socios y of Consejo de
Administracion de Adygesinval, S.E. acordaron, enfre ofros, transformar fa sociedad Adygeszitval, SE en una
Sociedad Andnima, denominada Adygesinval, 5.A. Las Juntas Generales de Accionistas do 12 de diciembre de
2002, de ks anligua Hidroslactica det Cantdbrice, S.A., Hidrocantiabrico Generacion, S.A.U. y de Adygesinwval,
S.A. aprobxarcon la fusién por absoreidn de tas menciohadas sociedades y ef cambio de denominacidn de &ata
Citea por ef de Hdrosiectriea def Cantdbrico, 5.A. Asimismo, se ostablecid of T de anoro de 2002 coma facha a
partir de la cual las operacionas de las sociedades extinguidas (antigua Hidroeléctrca del Cantdbrco, S5.A. e
Hidrocantdbriovs Generacian, 5.AUL) habrfan de considerarse regfizadas & efectos contables por cucnta de la
Soriedad sheorbere. Lo indoemacion necesaria o sweministrar en malaciin con las obligasiones contablas
derivadas de la lusion evada & cabo Do las sociedades Hidroelécties det Canddbrico, S.A., Hidrocantabrico
Generacldn SA U y Adygesinval, 5.A. en ¢l gjercicio 202 so enouordra incksita en la memornia de las cuentas
amuales do esta e sociedad  fouya denominasién past a ser Hidroeléctrics del Cantibrico, 5.4
corraspandiente al ejercicio 2002,

El objeto social de la Sodiedad &2 s produceidn, glimacenamients, seministro, intercambios inlarnacicnalss v
comorcializacion de fluide alectrica ([procedents de origenes hidraulcos, térmicos, nuclearas, de hidrocarburos de
todas clases, edifcos, solares o de cuaiguier obra fuente altermativa) v de gases combestities, ast come custquicr
otra setividad refacionada con s anleriores o dorvada de las mismas en et campo enangético. Sa ackivitad
principal es ka produccion de energla eléciricn que feva a cabo en sus centrales ténmleas de Solo y Abofto, su
partielpacian en by central nuclear de Tritle y sus cendrales hidrdulicas guo so dotaflan en b nota 8, v 1a venta do
dicha cnergia.

Estas actividadas podrdn ser desarrcHadas en & ambito nacional e Internaciottal por ta Sociedad de modo
directo, o blern: lotal 0 parcialimente de inodo Indirects, medianie b3 tifularidad do acciones o do panicipaciones en
saciedados, con &l ohisto que proceda de acuerdo con ka Lay,

ba Sociedad a5 participe en divorses negosios conjuntos con otros patticipes, gue han sido integrados an las
cuantas anuales de conformidad con 05 criterios expuestos en la Mota 5.a) ba iformactdn relativa & los
regielos conjuntos, que adopkan I torma de Comunidades do Bionos so prosenta en la nota 6 de esta momaria,

Tal y como se describe en la Mota 10, He Energia posee participactones en socledades dependientes, asociadas
y muitigrupo. Como consecusncia de alte, la Sociadad es dominante de un grupo de socledades {en ko sucesho,
Grupe He Energia o &f Grupo} de acuerdo con la legislacidn vigente. La presentacidn de cuentas anuales
consolidadas ez necesariz, de acucrdo oon principios y normas contables generaimemle aceplados, para
presertar fa imagen fied de ba shuacidn Bnanciera ¥ de dos resutados e fas operactones, de los cambios en el
patrimeonio neto v de los Bios de ofective del Grupo, La informacién relativa a Ias paricipacionss en empresas
del grupo, asocciadas y imutigrupse se prasenta en fa Nota 10,

Lag Administradoras han lommulado, &n la misma fecha gque [as prosentes cuontas anuales individuaies, las
cusntas anuales consclidadas do Hidroeldctrica del Cantabrico, 5.A. ¥y sociedades dependientes del gjarcicio
28140, (&l 24 de [ebrero de 2011 se fornuian 1as cuentas anuales consolidadas el ejercicio 2040), gue son
preparadas de acuerdo a las Mormas Inernacionales de informacion Financiera adoptadas por §a Unién Europea
{MHF-UE)} v que muestran unos benaficios consotidados de 213 miflones de ewros {78 millones de euros en 2010)
y uit patrimanio neto consolidado de 2,802 millones de euros (2,753 milones de eurgs en 2010).

La Socledad fomma parnle del Gigpo EDP, cuya socledad dominante es EDP- Ernergias de Pougal, 5.A., can
domlcibo flacal y socizt an Lisboa.



HIDRDEL ECTRICA DEL CANTABRICO, 5.A.

o, Bases de presentacién de las cuentas anuales
a) Imagen fiel

Las cuerdas anuates se han formelada a partie de ios registros contables de Midrostéotrica del Gantabrico, S.A. y
da {as Comunidades de Bienes infegradas. Las cusrntas anualas del sjerclclo 2011 se han preparado de acuerdo
coit la fegistacidn mercantt vigente v con fas normag estgblecidas en of Plan Gonorad de Comabitidad v, on [a
parte aplicable, con et Real Dacreto 437/1888, de 20 de marzo, que aprueba las nommas de adaplacién de
antetior Plan Generat de Contebilidad 2 las empresas def Seclor Eféelrica, con el obieto de mostrar ka imagen el
del palrirmonio v de la sfuacior Enanciera al 31 de diciembre de 2011 y da los resultados de sus operaciones, do
las cambios an ef palrimonio nato ¥ de los flujos de efeclivo correspondientes af gjercicio anual terminado an
dicha fecha.

Los Adminlstradores de la Socledad estman que i3 ceentas anuales del ofsrcicio 2071, guo han sido
formuiadas o 23 de febrerc de 2012, sardn aprobadas por bz Junta General de Accionistas sin imodificacidn
afguena.

2} Comparacion de la infarmacisn

Las cuentas anuales presenlan a efectos comparalivas, con cada una de las paridas det bafance de siuacion,
de o cucnin de pardidas v ganancias, del ostade de cambios en of palrimonio neto, el estade de flujos de
stactivo ¥ de fa memoria, ademéas de las cilias del efercicio 2011, fas correspondientes al elercicio anterior, que
formaban parte de fas cuontas anualtes del gjercicin 2010 aprobadas por la Junta General da Accionistas de fa
Sociedad de fecha 1 de ebrid de 2011,

] Meoneda funcicnal y moneda de presentacion

Las cuentas angsles se presantan en miles de ewns, redondeadas al millar mads corcane, quo s @ moneda
funcional y de presentacion da ia Sociedad.

d) Azpectes crilicos de la valoracién y astimasion da las incertidumbres y juicios relevantas en la
aplicachin de politicas contables

La preparaclon de laz ceentss anusles requlere ks aplicacidn de estimaciones confables relevantes y ia
realizacion do juicios, csiimaciones ¢ hipdiesis on of procose do aplicacion de ks politicas contablos do o
Soctedad. En esle sentido, S8 resume a continuacion un detalte de los aspectos gue han implicado Un mayor
grata de |ulcio, compleiidad o en los gue las hipdtesis ¢ estimaciones son slgntficativas para la preparaclon de
tas cuenias anales,

Estlmacionas sontables relevantes e hipdtesls
tas principales astimaciones consideradas son kas referidas a fos siguiantes asuntos:

- La estimacicon def valor recuperable de actives v fondos de comercio para detesminar | existencia do
pérdidas por deteriorn de fos mismaos (Motas S.e) y 7L

-~ Lias hipdtosis cmpleadas en of céicelo actuanial de ios pasivos y compromizos por ponsioncs (Notas 5.5
¥ 155,

- La vida &t da los actives materiales e intangibtes {Notas 5.c) y 5.d).
- Las hipdtesis ampleadas para af caiculo del vator razonable v det valor recuperabla de fos instrumentos
lnanciengs (Mots 5.7 La estimacidn del valor recoeperable, se regliza siguiendo criterios simlisres a los

dei fondo de comercio,

- La Hguidacion de tos aclividades reguisdas reafzada of cierre del corcicio on basc a la que so
detarning ef défleit de ingresas de las actividades requizdas corespondiente a He Energia (Mola 5k
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- Lo probabifidad de ccurrongia y of importe de fos pasivos de importa indetenminado o contingentes.
- Llos costes huturos para ef clerre de |as instalaciones y restauracidn de lerrenos (Mola 5.
Cambios de sstimacion

A pesar de que las estimaciones reatizadas por fos Adiministradores de la Sociedad =e han cafeulado en funcidn
de |l maior informacion disponibie al 31 de diciembre de 2011, o posible que acontecimianios gua puodan koner
fegar e of fuluro obligueen a su modilicacidn en fos proximos alerciclos. Bl efecto en cuentas anuafes de las
modifleaclones quee, 20 Su ceso, se dervasen de fbs ajustes a efechear duranto los proximos ejercicios se
registraria de forma prospoctiva.

3. Regulaciin del Sector Eléctrico

En 1397 se aprobd Ia Ley 5401997, del Sector Eleéctico, gue supuso ta plasmasidn normativa de 105 principios
inciuldos en ef Protocolo fimade en 1996 por ef Ninistedo de industda y Energia y ks princlpates empresas
etéclicas a #in de propiciar ena mayor heralizacidn y competencia en ol Sector Sldctrico ¥ la incomporacion a
nusstro ordenamiente de las disposiciones europeas en materia de electrividad. Bicha bey fus modificada an
varias acasiones, destacando los aspectos introducldos por ks Ley 1W2007, pars adaptarla a fo dispuesto en la
Briroctiva 2003/54/0E. La Ley del Sector su medaccion actuat, osiablece, entre otros, los siguientes principios
b sicos:

oo Introdiectdn de competencts e la activicad de producclan de enargla eléetrics.

« Las instalacionss venden libremente su produccide en el mercado de produccitn de energla
eléctriea, gue es el integrado por ef conjunta de transacciones cometciales do compra y vesla de
snsfgin y de otros servicios ralacionados con el suministro de energia eléetrica.

« L& istalacidn de nuevas unidades de progeccion se considera iberalzada, iy petjeicio de ta
obiencion do las astorizaciones necosarias.

2. Garanlis dol correcto luncionarmienta del Sisterma por medio do as siguiontes maedidas.

» Red Eléctica de Espaia, S.A, ejerce fas aclividades de Gaslor de fa red de Transpode v Operador
dal Sistema, responsable de ia gestidn tecnica del mismao.
«  Agimismio, se dafino v ubica la rosponsabiidad de o gestidn econdmica dst sisterna,

3. Eas aellvidades de lranspore y distribucldn se conslderan reguladas, pero se establece el Hbre acceso a
gstas redes para los demds sujptos medianto un sistemia de peajas de transite. La retribucidn a las
actividades de transporte y distriibucidn se fila administrialivainente.

+ E| Asal Decrate 1955/20040, ragula las aclividades de transporte, distribucidn, comercializasion,
suministro y procedimientos de autorizacidn de instalaciones de energia eléctrica. La actividad de
transporte serd ejercids g padle de 6/07/2010 de maners exclusiva por e transpartlsta drniee” (Hed
Eldstrica de Espanal. El Aeal Decreto 222/2008 establace el régimen retributive para | actividad da
distribueitn. Los Reales Decretos 28191998 y 325/2008 astablecan o régimen rattlbutivo aplicable
a las instalaciones de ranspone do onergia clgcinica.

+«  El Reat Decrels 1164/2001 reguia peajes de acceso para consumidores Gricos & nivel racional, sin
ponuicio do sus cepecialidades por niveles de lensidn y uso de |a red.

+ FE| Aeal Decrato 15442011 reguia el abone de peaje por of uso de ias redos de transporo v
distritrucidn por pane de los productores previsto en el Real Decreto-Ley (402010, Este peaje
rasulta apticablo dosdo of 1/1/201 1.

4, Formacitén do precies y estructurs de larfas dnics en todo & tertlorio nacional. Bos conceptos
actuabmente contempiados a efecios de elaboracidn da fos peajes de aseeso do consumidorns, v que
son recaudados con cargo a la facturacidn y distribuidos por fos agentes del sector en base at Heal
Decrato 201711297, son los siguicnles:

+«  Los cosles de transporte, distribucidn y gestién comergial de distribucidn de energia elactrica,
o Eos cosles de diversificacidn v seguridad de abastecimiento: moratoria nuckear, ssgunda parte del
ciclo dol combustitte nuclear, interrumpliidad v rdglmen espectaf,
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»  Los costes permnadtentes: compensacidn de ealrapeninsulares, gperador del sistema v Gomision
Mazienal te Enorgia, Mo obstanto, ks compensaciones extrapeninsulares serdgn financiadas & paitir
de 2013 anicamente con cargt a o5 Presupuestos Genergles del Eslado. Transioriamente, hasta
ase afio, existird un sisterma de nsnciactdn mivto con peaies de accese y Prasupuestos Generales
{Roal Becrato-Ley 62008}

Asimising, se encuentran incluidos dentro de los costes permanentes del sistema ta recuperaciin de los
défleits de ingresos de las aclividades reguladas {articulo t del Real Decreto-Lay 6/2003).

Se aruerdo con ef Aast Decrato 1202720110, de 24 de sepliombre, los peajes pusden sar ravisados
irimastralments para asegurar ia aditividad de las tarifas de Giliino recurso.

Enerantn of afio 2011 los peajes de acorso pams chiontss domesticos se incremertancn et un 12.7% an ol
rmas de marzo y keeron posteriermeants reducicos (octubred en un 11,4%. Flnabments, mediante |a Orden
fTCA3586/2011, de 30 de dictemnbre, s¢ aprobaron 105 posjes de acceso o panir dat T enaro de 2012,
seeponiendo un incremanto def 12,3% ef cortespondiente a fos consumidores domésticos y un aumento
el 2% para fos clientes de madia vy alta tensidn.

5. Liboralizacion progresiva det suministre eléctricn. Desaparicidn de las Tarlfas integrates y creacion de la
"Tarifa de Bimo Recurso” {TURD.

El Rpal Docreto 485/200% pone er mamcha ef suministro de Gitimo recurso en ef sector de la energia
aléchica, quedande extinguido desde 1/7/2008 el slatema de tarilas Imtegeales de energls eféctrica
aplicadeo hasta enloncos por (os distiibuidores. A parir de dicha fecha, todos fos consumidores astan en
el mercado fiberalizado. Mo obstante, actuaimente los consumidores en bafa tensidn con potencia
cohtratada Inferiar o Igual a 10 KW pueden acogerse a la tadfa de dliime recurso (TUR), qus o
sumninistrard un Comercializader do Ultime Recurso (CUR) de entre los designados por el Gobierno.

Entro las ompresas designadas como CGUR de energla eléctrica se encuentra HC — Naturgéds
Comerciafizadora Himo Becurso, S.A., gue, ademés de estar abligads a semirisirar a consumidores
con dergcho g TUR, tambign: debe suministrar a un precio desincentivador a consumidores sin daereckia
& TUA gue lransitodamente carezcan de contrato en vigor con un comercializador. Esla sociedad ha
vriticadd [as obligaciones de suminlsteo de ultime recurse del Giupo HO Energia en l0s sectores da
slectricidad v gas nakural tras habero solicitado al Minislerio de ndustia.

La Orden [TCHB59/2008 reguta el mecanismo de traspaso de clientes de las distribuldoras a las CUR y
la mretodobogia pars la detenminacldn de la TUR, gue serd aditiva v serd bz suema do o8 poajes on vigor,
urt eosle de fa cnergia ¥y un marmen de comercializacian reconccide a la CUR.

Durante et afio 2011, 1zs tarllas de Otimeo recterao pars consermidores doméslicos subioren un promodio
del 8,8% durante cf primer semestre, ¥ un 1,5% adicional durants ef seguindo semaestre de dicho afio,
Finafmente, & traves de la Resolucion da 30122018, se ha aprobado la Tadla de Umo Recurso a
aplicar en el perfodo comprendide entre ef 23 vy ef 31 de diclembre de 2011, ambaos inclusive, y en el
primer trimostre do 2072,

8.  Separaclin widics, contable v luncionat de goetividades.

Las sociedodes mencantlles gue desarroffen alquna de bas actividades reguladas de acuerdo con bz Ley
foporacion do! sistoma, of transpone v ks distibuecicon), deban tensr como objeto social excitisivo al
desarrcllo de tas mismas. Mo obstants, en un grupe de sociedades se podran desarrollar actividades
icernpatiples regetadas y no reguladas), slermpre gue sean eferciiadas por socicdades diferontes v so
cumplan determinados cffferios de independencia, entre los gque se encuentran garantizar la
ibependencia de fos responsables de fa gestidn de actividades regulsdas, |z prohibicidn de éstos de
adquirie accionos do socicdades poductoras o comorcializadoras, asl como la prokibicidn para
sociedades y trabajadores de cormpatrtir informacidn comercialmente sensibie.

Las sociadades gue realicen ackividades reguiadas deben establecar un codigo de coenducta e € que
se expongan s medidas adoptadas para gavantizar ef cumplimiantoe de jos oriteros refarldos.
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Por otra parte, aguetias soctedades mercantiles que desarroiten aclividades reguladas podedn tormar
patticipaciones en sociedades gque Heven a cabo actvidades en otros sectores distindos del sfdctiico
pravia obtencion de aulorfzacion por parte de fa Comisicon Macional do Engrgia,

Las sociadades qus tongan por objsto Ia reallzaclin de actividades elécticss Hevardn en su contabdidad
cuenias separadas por actividades a fin de evilar discriminaciones, subvenciones cruzadas y
distorsiones de ia compotencia, ¢ inforrmardn en sus ceentas anuakes consalidadas sobre [as mismas.

¥, Oicina do cambios de suministrador

ba soctedad “Oficing de Camblos de Sumlnisteador, S.A. (OCSUM)Y", entidad paricipada por
distribuidores (30%) v comercializadores (FO%), cierco las funciones que las Leyes Sectorlales eléctrica
y gaslsta, respectivaments, asignan a la Oficina de Cambios de Suministrador.

Et Real Decrelo 104 1/2008 desarofla el ragimen jurldico de ta GOSLIM y reguka sus funciones, siando |a
principal ta de suporvisar fos camblos de somindstrador con arreglo a criterfos de transparencia,
chietividad & independencia. La actividad do la QUSUM sord supervisada por la CNE quien, ademds,
serd la encargada de resolver las discrepancias gue puadan suscitarse entra aguéila y los agentes.

8. Pagos por capacidad

Basdo 2008 so ha venido aplicando el nuevo modeto de pagos por capacidad que sustituyd al antariar
maodeto de garantfa de potencia. El incantiva a {a inversion ~o sofial a largo plazo— lue dessrraliado en
la Order TS 29942007, mientras que el servicio de disponibitidad —o sefal do medio plazo- bo regula
actualments la Orden [TC 312472011,

8. Ragimen espocial

Tendran la censideracldn de Instalaciones de produccidn de rdgimen especial agusllas quo, leniendo
potancia instalada menor doe 50 MW, utiicen R cogeneracion de alto rendinlento camo forma de
producclan o usen como energla primana una fuente rencvable o residuns. Estas instataciones gozaran
te priondad de svacuacidn de fa energla producida y de un régimen econdmico especlfice. El Real
Dacreto 8612007 o5 fla norma principal gue regula actuaiments el régimen econdmics v de autorizadcidn
b oste tipe do instalaciones.

Ademis, of Gobierng podrd determinar el derecho a |8 parcepcidn de una piima para aquellas
instafaciones de régimen ordinanic guo ulilicon como energia primaria enargias renovables no
hidraulicas o que utticen blomasa o gases residuaies industiales como combustible secundario.

Otroz aspectos relevantes en la reguiacicn del Sector Elactrico

Ademds de ls Ley 54/1997 cabe destacar 1as siguisntes normas gue inciden significativamaente cr ka regulacidn
soactorial,

v Comerclo de Darechos de eimisicn

ba bey 1/2005 traspuso al ordenamiento espafiol fa Directiva 20YBFCE, que cstablecid un réghnen del
comarcio de dorechos de emisidn de gases de electo invernadero. Los Aealas Dacretos 18662004 y 7772008,
aprobaron ef Plan Macional de Asignacion de Derechas de Emislon (PNADE} 2005-2007. Asimismo el Reat
Becreta 13H2006 aprobd ef segundo PMADE para of periode 2008 a 2012,

Burante el periodo de vigencia de los Realas Decrotes-Leoy 32608 y 11/2007, Ia refribucidn de la sctividad de
produceion de enargia eléctrica debla minorarse como consacuencia da la internalizacion en ta formackdn del
pracio en ef mercade mayorisla de electricidad del valor de los derechos de amisién asignados gratuitamenlc en
virtied de log planes de asignacidn de derachos de emision. Desde 1/07/2000 quedan sln alecto {Reat Decreto-
faoy BA2009),

1]
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La Ley 132010 modilica la Ley 12005 para incoiporar las novedades infroducidas por las Dhreclivas
20081 01/CE y 200929CE, dando ugar a una revisldn probavts del modelo de comercie de derechos da
emistan, que sord do aplicacion a partir de 2013, La Direcliva 2008/2%9/CE forma pare del famado paguels
comunitario de legisiacion sobre erergia y cambio climatico, cuya principat finalidad es ponor cn matcha un
corliita de medidas gie garantkeen el cemplimients del compromlso asumlde por &l Coensejo Ewrcpeo en 2007
de reducir et 2020 las emisionss globales doa gasoes de efacio invernadarn de la Gomunidad af menos un 20%
respecto § los nivetas de 1990,

Con la cltada Ley, ins PNADE desaparecen & partir de 2013, A partir de esta fecha se adopta ur onfoque
camunitario, tanto aa 1o que respecta a la detorminactén del volumen total do derechos de emisidn, camo en 1o
refativo a ta metodologla para asignar tos derechos de emisidn, existiende dos FEnnulas basicas de asignacion:
sibasta v asignacicn gratwila transilorz. Los ingresos que ef Eslado obtengs de ba subasia deberan destinarse a
polficas de cambio ciimatico.

. Emisiones industiales

El Plan Macional de Raduccion do Emisianes de las Grandes Instalaciones de Combustldn existentes {PMNAE]),
aprobade por el Consejo de Winistros del 7/12/2007, desarolia lo previsto en el Real Decroto 430/2004,
aelableciendo normas sobre lmitaciin de emisionss a by atmdsfera de deterninedos agentes confaminantes
procetentes de grandes instalaciones de combustion, con ol objoiive fundamental de cumplr con los
compromlsos de |a Unkén Europea da reduceitn de amisionas de S02, MO v partisulas, estabtecidos cnire otras
an kas Dircoiivas HHHEHCE v 2001/81/CE.

La Directive 2010/75/CE sobre emlslones industriales complementa y mogitica fos principios contanides on |as
rismasg, infroduciends cambios sustanciates con el objellve de faclitar un planteamients integrado a fa
prevencidn v of control de fas emisionss a fa aimdsfers, of agea v el suclo, 4 la gestidn de residucs, &
gliciencia energetica y a ka prevencidn de accidentes,

+  Bono Soclal y Défictt de Actividades Reguiadas {Heal Decreto-Lay 6/2008)

Este Real Decrato crea of Bono Social para consurmidores acogidos a ta TUH que cumplan con deterninadas
caracteristicas sociales do welnerabiiidad. E bono soclal cubve ba diferencia estre ef valor de fz TUR v un valor do
referencia, gua se denominard tarfa reducida, aue serd Ia vigonto aplicable af consernidor dormeéstico en ka lecha
de entrada en vigor del Real Decreto-Ley 62009,

La vigencis de eate Bono se extiende hasla diciembre de 2013, La financiacion det misma sord compartida por
las empresas tiiularos do instataciones de generaclon de energla eléctrica, entre los custes Hidrostéclrica ded
Cantadbrice, 5.4, paricipxa con ki 3,.53%.

A partir del 1 de anare da 2013 los peajes do accosn sordn sflcientes para satisfacer todos los costes de fas
actlvidades reguladas, 2ln gue pueda aparecer déficit de tarila ex anta. Haska esa fecha, los déficits reales que
aparezcan 58 reconocerdn expliciiaments an ka normatlva gque coresponds.

Los doficlt asociados a los derechos de cobro generados hasta 2008 y no cedidos a terceros hasta 10.000
mitlonas da ewros v los derechos da cobro correspondientes a deficit generado entre 1 de enero de 2009 v 31 de
dlelernbre de 2012, padran cederse a un fondo creado al efecto, el Fondo da Tiulizacion delt Délicik del Sisterma
Elicircn (FADE), scgun procedimiento contempiado en el Real Decrelo 437/2010. Transiloriamants, ks
emprezas Bnanciardn este déficit hasla su cesion al fonde, correspondiondole a Hidroeléctrica del Cantabrico,
S.A. ol 6,068%.

La serda de délicil masimae hasta ol 2013 se estabiecs actuaimoente on cf Real Decreto-Ley 14/2010: afo 2004,
3,500 milones de curgs, afio 2010, 3.000 milones;, afo 2041, 3.000 millonas; ¥ afc 2012, 1.500 miliones.
Asimismn, los desajustes temporales adicionales de délleit que se pradurean en 2010, hasta una cuantia
maxima de 2,500 mitones de euros, tendrin la considaracion de daficit de ingreses det sistems de lguidaciones
cléctrice, gue generard derechos de cobro que podrén ser cedidos por sus thufares a FADE,

Durante of afto 2011 se han realizado 11 emisiones do detuda oldcirica a travas de FADE, en ka guee las empresas
olécticas han cedida un botal de 9 811 millones de ewros,

1hl
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+  Progodimtenta de resolucidn do restricciones por garanlia de suministro

EF Aeal Becretn 1342010 estaklece el propedimtents de rosolucion de resliccionss por garamia de suntinisteo,
para garanttzar ¢ funcionamiento de agustas unidades de producciin gue wliticen luentas de combustion de
anargla privmaria autdctona {carbdn nacional). Este Real Beerelo ha inkelado su efectividad en 2011 y se prevé
gue confinge hasta 2014, Bl Grupe 2 de la Centrat Termica de Soto de Ribera panicipa en esta proceso.

+  Real Decreto-Ley 872010

Fara pmpulsar e crecimienta de (2 econotmba espancka v b creactdn de empled ha sldo promeigado e Resat
Oecrote-boy 62010 que, con respecio al soctor engrgéiica, ha supussto la creacitn () da emprasas do senvicios
energélicos, con &F lin de optimizar |8 calidad v la reduccidn de costes energalicas, () de s nuevo sujeto
etécirics, of "gostor do cargas"; socicdad mercant que, come consumidar, se halla habiilado para fa revenda de
energia eféclrica para senvicios de carga energética v almacenamiento de energis, v (i} de 105 servicios ds
FCCANgR enorgdics, que penmiton 2 emrega de enargia a trawves de senvicios de carga do vehicuios,

«  Plan de Accldr 2008-2012 {Reat Decrato-Lay 1412010}

Con el fin de reduclr los costes imputables a 105 peales de aoceso, fas empresas productoeas del Régimen
Ordingrin financiardn el Plan de Accidn 2008-2012, por & que so concrelon fas medidas del documernta
"Estrategin de ahorro vy eliciencia energetica on Espafia 2004-201 27, Hidroslactrica del Cantabrico, 5.4, paticipa
er su Bnanciacikdn con on 4, 38%.

For qtro lado, e establece que los produclanes en Reégimen Ordinario abonen un peaje por el uan de fas redes
de transpovte y distibucidn gue, hasta que ro se desarrciie regiamentariaments, consislird sn una kasa do 0.5
EMTH genarada.

4. Distribucion del resultado

La cletilbucion det beneticio de la Soctedad correspondlents al elerclelo 2010, aprobsds por la Juma General
Ordinaria de Accienistas ha side la siguiante:

ELiros
Bases de reparte:
Peérdidas v ganancias {Benalictos) 47.782.691 22
4¥.752.601,22
Digtribecitn:
Reaserva legal 4.778.269,12 ,
Rasarvas voluntamias 43,004 .424,10
47,782,691 22

La propuasta de distribucidn dol resullado de 2011 de la Sociedad o presentar a fa Junla General de Accionistas
5 oio siguel

Eteros
Hages da ropaitor
Pérdldas v ganancias {Beneficlns) 04.988.877,37
Diatribireldn:
Resarva tegal £.898.887,74
Resarvas voluntarias 998593363
o286 877,37

12
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Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, fos imporles de |as resetvas no distibuibles son como sigue:

Mifes de Euros

2011 20190
Raserva legal 46.002 41,224
Reserva para acoionses propias 4809 4.809
Razarva par fondo de comarcio 540830 540 840
Reservs por capila amonizado 3.982 3982
Reserva por resultade de revalotizacitn de participacion 187.774 187.774
Resetva por pardicdas y ganancias actuariales (16.622} (17.617

766835 761.062

Los benelicios impuetados directamente al patrimorio neto ne puaden ser objeto de distribucian, ni diresta ni
[ndirectamenta.

5. Principlos contables y normas de valoracidn

Las principales normas de valoraelden uilllizadas por He Energla en la elasboracton de tas cuentas anuales al 21
de diciembre de 2011 y 2010 han sido las siguientes:

a) Explotacionas y activos controlados de forma conjunta

Se gonsideran negocios confuntos a agusflos en los gue existe un acusrdo estafudario o contraclual para
comparir el control sohre una actividad ecenomica, de forma que fas decisibnes estralegicas, tarta Hnancieras
como de exptotacldn, relativas a 13 actividad requisren ef consentimiente unanime da fa Sociadad y dol rosto de
participes,

En las ouplotacicnos v activos controlados de forma conjunta, la Socledad reconore en las cuentas anuales, fos
activos que 58 encuantran bage su controk, fos pasives en l0s quo ha incurrido v k parte proporcional, e funcidn
de su porcenlale de partlelpaclon, de los activos condrofados conjustamiente y de tos pasives incuridos
canjuriamento; asi come ia paric de los ingresos oblenidos de la vents de blenes o prastaclon de servicios y fos
gastos incurridos por ef negocio conjunte. Asimisme sl sstado de cambios en o patrimenio y of estado de Hujos
de electiva incorporan iguakmente ta parte proporcional gue les corresponde a fz2 Sociedad an virkud de fos
acuerdos alcanzados.

Las transacciones, saidos, los ingresos, gastos v los fhijos de efective mciprocos, han side elminadas en
progorcide a la padletpackin manentda por 18 Soctedad en fos negocios conjuntos.

Las beneficios g pérdidas no realizados de las sponeciones no monetarias o transaccicnes descendentes de la
Sociedad con 105 negocios conjuntos, se ragistran atondiendo a la sustancia de las transacciones. En este
sentida, en el caso de que los activos trasmitidos se mantengan en los negocios conjuntos y ka Sociedad haya
tramsmitido los riosgos y bencficios signfleativos inharentes a ks propiedad de los mismos, solo se reconoce fa
paite proporcional de kos bencficios o perdidas que correspondon af resto do paricions. Asimisma, lns pendidas
no realizadas no se eliminar en la medlda gue constityan una evidencia de deterioro de vator detb activo
transnitlida,

Loz beneficios o pérdidas de lransacciones entre los negocios conjunios ¥ ka Sociodad, sdlo so registran por fa
parie proporcional de los mismos gue correspande ab resto de parlcipes, aplicdndose los mismos criterios de
raconocimiento en o caso de pardidas que 5o describen on ol parrafo anterior.

Los principios conlabies utilizados por los negocios conjentos en fos que parflelpa no differen signilicallvaments
de los empieados por fa Socledad,

La intormacion relativa a tas actividados coondmicas controladas conjurdamente, que son Comonidades de
Bienes, ze presanta en ja Nota G,
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3] Transacciones, saldos y fiuos en moneds axiranjare

Las transacciones an moneda extraniera se han convartido & euwros aplicando af mporte en moneda cxtranjers el
tipo de cambio de contado en las fechas en 188 gue se realizan.

t.os activos y pasivos monetatios denominados en moneda extranjers se han convartide a ewros aplicando el ipo
existente &l cierre del gjercicio, mienttas que los no monekanios valorados a coste histdhico, se han converido
aplicanda sl lipo de cambio de {a fecha en |a que tuvieron lugar tas ransacelones.

En {a presantacion de! estado de flujos de efectivo, los flujos procedentes de transaccionos on monods cxteanjnra
52 han convertido a euros aplicando &l importe en monada exiranjesa st tipe de cambic de contado en las fechas
&n ks quo so producen.

Las diferencias posilivas y negativas que se ponen de maniiiesto en la figuidacidn de las Iransacciones en
monada extranjeras ¥y en la conversidne 8 euros de aclivos y pasivos monstanos denominados en monsda
exfranjera, se reconecen en resuitados,

c) Inmovilizada Intangible

Los activos incluidas on af inmovilizado intangible figuran contabitizados a su preclo de adauisicidn o a su coste
de preduccidn. Le cepilafizacidn def cosle de produccion se realiza a travas dol epigrate "Trabajos electuados
por la empresa para sy acliva” de o cuonta do pérdidas y ganancias. Bl inmovitizado itangible se prezenta en el
balance de situacion por su vafor de coste, mincratds en ef mparte de las amortzacionos y comrocciones
vakorakivas por detenion soumuladas.

Los costes incurides en fa realizacion de actividades gue contribueyen a desarrcliar ef vator det negorio de la
Sociodad en su conjunto, como fondo de comercic, marcas y simifares generadas internamente, ast como fos
gastos de astablecimiento se regislran como gastos en |3 cuenta do pardidas y ganancias a medida gue e
ingUreen.

Los costes postarioras incurridos et el inmovilizado btangible, se reglatran como gasto, salvo que aumenten bos
beneflelos econdmlens futuros esperados de los aslivos.

Consesiones administrativas

Las conceslones atdministealivas incluyen 08 oostes intuirides para la obtencitn da fas misimas. De acuarda con
fa Loy 28/1885, de 2 de agosto ("Ley de Aguas"), 1as cantrales de praduccldn hidroeldekdca, que se detatlan en
Bota B, astan sujelas al régimen de concesion admintstratlva termporal. Do acucrds con fos (ormines dao ba
wancesidn administrativa, a is lerminagidn de los plazos esiablacidos, tanto fas instatactones como las Eneas de
salida do energla, turbinas, altemnadorss, protecciones, aparsilaje y parque de transformacidn, revierten a fa
propiedad el Estado en condiciones da buen uso. Ho Energlia consldera que no es necesaric constibuir
provision aiguna para cubnir asta obligacidn de comservacién en busn use, por cuanto los progranas de
mantanimiento de las instalaciones aseguran un eslado permanente de buen usa y estos achivas son
amortizados en on perdods inferior a fa vida de la conceside.

Ourante cf ciorcicie 2011 han enlrado on vigor normas de adaptacion def Plan General de Comdabilidad a las
ampresas concesionarnas de infraestruciuras pablicas, eprobadas por la Crden EHAM3E22010, de 23 de
diciembre. Esta nueva normaliva contabie no ha tenido inpacto en las cuentas anuates de He Enargia.

Fonte de comercio

El Fando de comercio procede de la comparacidn sntre el coste de adguisicion de la anfigua Hidroeléotrica del
Camnlabrico, S.A. y el valor tedrico contable ai 1 de enero de 2002 de la padicipacion adguirida {véase MNata 1)
rete de la amodizacidn acumutads caleutada de acuerdo con tas nommas contables en vigor hasta fa fecha do
transicion af Plan General de Contabilidad vigente en la asluaiidad,
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El fonda de comarcio no se amertiza, sino quea 5o compreeha su detarionn de vaber con una perodicidacd aneat o
cor anterioridad, 5l exislen indictos de una polenclal pérdida def valor def gelive. A estas efectos, ef fondo de
comercia resutantc de fla combinacion de regocios se asigna a cads una de las unidades genoradoras do
efactive (UGE) o grupos de UGESs de ia Sociedad gue se espera se vayen & beneficiar de las sinergias da la
comblnacion v se aplican los criterios a o8 gue se haee referencia en el apanade 2) de esla misma nota.
Daspuss ded reconocimisnts inicial, et forndo de comercio se valora por su coste menos s ardidas por deteriarn
de valor sclmotadas.

Aplicaciones informaticas

Las apficaciones Informalicas adgtindas y elebaradas por (8 propia empress, incioyends los gastos de desaroflo
do paginas wab, sa reconocen an fa medida qua cumplen ias siguientss condiciones:

+  Existe una clara asignacion, imputacion y distribucion tamporal da 105 costes de cada proyacha,

+  Existo on todo momento motivos fundados de Sxito i8enico v de ta rentabilidad ccondmico-comercial
del proyecko,

Los gastos de mantsnimiento de las aplicacionos informadicas se Hovan a gastos en ef momente on que s
incurra en aflos. La amortizacion se calcula seqin e método Eneal, distibuyendo et coste de tos aclivos an un
periodo de 3 afos.

Derechos de emislon de COp

B acucrdo con la senda marcada por of Protocolo do Kicto, of Beal Decroto 1866/ 200 do & do scpiicmbre,
aprueba e Plan MNacional de Asignacldn da Derechos de Emisida. Asimismo, el Real Decrelo 137002006, de 24
de noviembire aprobd ol segunda Plan Macional de Asignacion de Derechos do Emisidgn para of periodo de 5
anos comprendido entre 2008 y 2012, Postericimants, el Gobieriio adophd resofuciones recodgiendn 1a asigracion
Individuzt de derechos de ertisign de gases de efecto nvernadero a cads una de las instalaciones emlsoras.
Dichas resolucionss determinan la cantidad de derechos asignada, a Ylule gratuito, a cada una de las
instalaciornes duramle of peficdo de vigencia de cads uno de fos dos planes y su distribucion ansat. Cada afio, al
Haogistro Macicnad da Derachos de Emisidn. en ol quo 5o inscriben todas las operaciones meialivas a los mismos,
transfiete de ta cuenta de haberes de la Admisistracidn General del Estada a ks det thutar de cada instatacion, los
derechos que be corrgspondan de acusrdo con 1 digtribucidn temperal establecida on ia citada Hesolucldr.

Los dorachos de emisidn oblenidos a tiule graluito o megistran en ef Inmovitizade intangible cuando san
transfetidos a 1a cusnta de haberes de He Energia en et Registro Maciona! de Derechos de Emisidn y 50 valeran
por s valor razonabie af comionza del efercicio al que corresponden. Como conlrapartida, e reconoce Uha
subyencion de cardcter no reinfegrabis asociada a los derechos de emisidn en of Patirmonio neto, La suebvencidn
e impula & fa cuenta de pérdidas y ganancias a medida gue se registran s gastos detivados de &5 amisiones
de gases rolacionados con los derechos de emision subvencionados, siguiendo los mismos criterios que los
establecidos para s subvencionss. Los dorochos de emisidn adquiridos en of marcado son valorados por su
cosle de adguisician,

Los derechos de emisidn no son objeto de amortizacion.

La cuents de pérdidas v ganancias adjipnta rellele en 2l epfgrale “Olros gastos de geshion cordenta” e gasto
dorivado do ia omision de COp, registrandose ol cormspondisnte pasive on of epigrafe “Provisiones a codo
plazo" del balance de stuacion adivnto, He Energia ostima las emisiones iotales de gasos pravistas pas of
peflodo completo af cusd corresponden fos derechos de emisidn gsighados a3 s empresa al efecto de asosiar, en
primer lugar, a fes emisiones realinente ya procfucidas, a parte proporcional gue le conesponda de fos derechos
de emisidn aslgnadas para dicho perdodo en 2l Plan Naclonal de Asignacldn, valorados a su ealor vensl, En
sogundo hegar e asignan los derachos de emiston adguirdes on e morcade, valorados a su cosie do
adaizicion, de acuerdo con el matodo del coste medio ponderade. Este provisidn se mantiene hasta of momanta
en fue e cancele la obiigacion mediante la entregs de fos correspondientes derechos.

Fipglmente, on caso do gue se produzes un déliclt de derechos respocto a los meocosarios para cuber o
praduccion real, He Energia valors el gaslo asociado a ese éfict por la mejor estimacidn posible del
desembolsa a reatlzar para cubrle ef rnlsmo.
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Los derechos de emisidn son dados de bala del balanee bigrn coandd se produco s venda o tercerns, bien
cuando S8 produce SU entrega come Hquidacion dei saldo por las emisicnes de COP electivamanta reaizadas.
En ef caso de gue se produZos s oentrega, su baja Se registra oo carge & fa provisldn constitaida por 1as
ernlslones de gases de efeclo invernadero.

ci) Inmovilizazlones materiales

Los activos incluidos en et inmovilizado materfal figwan contabifizados a su precio de adguisicidn, una vez
consldersds k3 asigracidn de valor realizada en ef process de fusldn (véase Nota 1), o a su coste de producciin,
que incluye, en su caso, os aprovisicnamiontos, gastos de personal vy olros coskes internos metacionados dirccta
o indirectamesnte con las conshiuccionas an curso, La capltalizacldet def coste de produccidn se realiza a través
del epigrafe "Trabajos efectuados por la ompresa para su active” de la cuenta de pérdidas v ganancias, Las
obras en curso se fraspasan al inmovilizado matedal en explotacidn una vez Minalizado & correspondiente
perioda de prueba 3 pagtir de cuyo momento comienza so amontlzacicn. EF inmovilizado material se presenls en
ol badance de situacidn por su valor de coste minorado en ef importa de las amorizaciones y corrocoionos
vaforativas por deterioro acuimukadas,

Los costes fuluros relacionados con o cierre de las instalaciones acteales de producciin de He Energia son
incorporados como mayer valor del ackive por la estimacion de see valer actual on o moments de entrada en
explotacion de la instalacidn con abone of epigrale "Provisiones a largo plaze- Clras provisiones" det balance de
shuacidn adjunto. He Energia ravisa anualmente so estimacion sobre los mencionados costes futuros
aumeriando o dismingyendo af valor del aciive en ncion de los msufiades de dicha sstimagian,

Los costes de ampliacion, modarnmizacion o mejeras que reprasantan un anmento de k produckividad, copacidad
o aficiencia o ur alargamientc de bz vida it de los Disnes, se capitalizan como mayor coste de los mismos. Las
Sustillciones o renovachones de elementos completos se contabliizan como mayor Importe del Inmovilirado
matarial, con ef consiguiente reliro contable de los elementos sustituidos ¢ renovados. Los gastos pencdicos de
framenimiento, conservacidn Y reparacidn se cargan & los resuitados def elerctelo e gue S incdrren.

los costes corgspondientes o las paradas programadas pade la revisidn y mantenimiento de das centrales
térmicas gua alectan & mas de un ejercicio econdémica, figuran asimisme incorporados dentro dal coste dal aotive
de generacion oléctrica con ef que estin refaclongdos v son amedizados en & pedodo de liempo estimado hasta
fa siguiante parada, es decir, an su vida UtH estimada.

He Energia ovalda v detetmina fag perdidas v kas reversiones do ks pordidas por dotoriong de valor del
inrnavilizado matedsl de aouerdo con los oriterios que se menclonan an ki Mota 5.e). Las Adimlmistradores de |a
Sociedad estiman gue se producira la recuperacion de ba lotalidad de la inversidn efecluada sn los divarscs
actlvos da genenzcidn que posee fa mising, segin fos esludlos econdinloos efecluados, gle Henett e cuctta ia
evolicion habida en tos precios de o olectricidad, asi como en of rosto de varabies guo inciden en tos {luios de
caja gue se espera recibir de dichas inversiones. Dichos estedios sopoitan asimismo fa recuperacion dae los
fondos da comarncic indicados on ta Mota 5o}

La Socicdad detonmina of gasto de amordlzacidn de fonma Independlenle para cada componanle de un elemento
o inmovilizado material gue Hane un coslo significative on rolacion af costo tolal dol alemento v uns vida Ol
distinta def resto det clemento, A partir de su entrada en funcionamtents, Ia Sociedad amaortiza su inmovilizade
matoriat siguiondo o motede neat, digirbuyendo el coste de los activos entre los afos de vida Jill estimada de
cada elemeanto fcor of [Imite de fa durasion del pericde concosional, on caso de que ol activo eslé elacionado
con 4na conceslan), seqdn el siguiente detalie:

Afios Promedic
de Vida ClE

Centrales hicbracicas:

Obra civil 65

Equtpos efectromecinicgs 35
Caontrafos lrmicas convencignales 40
Cantrales nucleares 40
Edificios y oiras construcciones 33-50
Citros slemenkos £-20
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Er &l caso de las contrates térmicas de Soto 2 v Solo 3, sU vida Gl se determina de acuerdo a fas horas fuluras
de funcionamlento esperadas.

La Soctedad reviza la vida & y ef método de amortlzaclon del inmovilizado material al cierre ds cada ejercicio.
Las modificagiones en los cribefos inicialmente ostablecidos sa eoonocen como uiy cambio de estimacior.

La Sectedad evalia y determina las cotrecciones valoralivas por detericro v las reversiones de fas pérdidas por
deterioro de valor def iivnovilizado materiat de scuerdo con las eriterios que 0 moencionan en ¢ apartado o) de
esta mlsms nota.

e] Deteriorn del valor de activos no finencieros

He Energia siguo of critorio do ovaluar k2 existencia de indicios gua pudiarait poner de manifiesto el potenciat
deterdore de valor de los activos no inanciercs sijotos & amortizacion o depreciacidn, En caso de gue exista
alglin indicio de que puada habarse prodiucido tal detertoro, se reallza una estimactdn del lmpore recuperable de
dichos activos para determinar of importe del saneamisnts que pudicra rosultar ncoesario.

En el caso particufar de fos fondos de comercio, asf como de aguelos otros actives intangiblos do vida Gl
Ihdeflnida v de los aslivos quee al momente acluat atn ne ss encuentran an explotacidn, se realiza anualments af
andlisis de su recuperabilidad.

El importe recuperable se determina como e mayor vator entre el valor razonable menos costes de venta y ef
valor e Uso, entendiendn por €ste of valor actual de s flujos de caja feluros estimados, Para et cdleula del vator
en uso, ks hipdtosis wilzadas en dichas ostimaciones incleyen las tasas de descuento, lasae de crecimietto y
camhios esperados en o precios de venta y costes directos, basgdes en fas previsiones sectansies, fa
experlencla y tas expeclativas futuras. Eslns cllculos usan proyocciones de flujos da efactivo hasadas an
presupiastos financioros aprohados por fa direccion que cubren un periodo de cingo ahos. Los flujos de efectivo
mas afid del periodo de cinco afios se extrapolan uveando las lasas de crecimiento estimadas, |as cuates son
cotetentes con kas provisionas inchidas en fos informes de la industria.

Bl valar rocuperable se debe calcular para un aclive individual, a menos gue el active no genere entradas de
afective gue sean, en buena medida, independientes de las correspandientes a otros aclivas o grupos de activos.
5i este o3 ol caso, el imponts recuperabie se determing para la UGE a la que perenece,

A efectos del andlisis det posible deterioro del fondo de comercio, fa actividad de generacion desarraliada por la
Sociedad es consldergda de lorma confunla pary todas sus centrales, no identificandose UGEs a un pival
infosior,

En ol caso en gue 8} impora recuperable saa infardor al vator neto en fibros del aclivo, se registra por |a diferencia
la correspondiente pérdica por deterioro en 18 cuanta de pardidas y ganancias.

Las pérdidas refacionadas con el deterdoro de valor de Bas UBGEs, se asignan iniciaimento a reductr, on su caso,
al valor dob fordo de comargio atribuido & la misma y a conlinsacidn a los demds activos de la UGE, prorrateanda
an funcidn del vator contable de cada uno de los aclivos, con el Hmite para cada uno de effos del mayar de su
valar razonable menos los cosles de verta, su valor de usa y cero,

La Sociedsd evalia en cada fecha de cierre, si existe abgin indicio de quo ta pérdida por deteriore do valor
rconocida on ejeicicios anbodoros ya no oxiste o pudisra haber disminuido Las pdndidas por deterions
racohocidas en un activo en sjercicios anteriores son reverlidas con abono a fa cuenta de pdedidas v Ganancias
cuanda se produca un cambio en las estmaclones sobre su imporo receporablo, aumentando ¢l valor del acfiva
con & linefte det valor en fibros que el active hubisra tenido de noe haberse realizado & saneantento, salvo en o
cass det saneamlento del fondo de comergio, gue na &5 raverslble, B inpone de la reverslon de fa pérdida de
valar de una UGE, so distribuye entre fos acthos no cordentes de iz misma, oxcepluando of fondo de comercio,
prorateando an funcidn del valor contabie de los activos, con el Hmite por activo del menor da su vaior
recuperable y el valor cantable que hoblera fenido, neto de amertizaclanes, i no se hubiera registrado fa pérdida.

Lins vez recongcida i3 cormeecitn valorativa por detefor o o reversicn, se ajustan las amoizacionas de fos
afercicios siguientes considerandeo sl nusve valor comtable.

7



HIDROELECTRICA DEL CANTABRICO, S.A.

Bo obstente lo anterlor, 8 de las clrcunstancias especiiicas de fos achivos g0 pone do maniicsts una pérdida de
cardctor irroversible, &sia 58 reconoco diractaments en pérdidas procedantes del inmovifizade de ta cuenta e
pérdiddas y ganancias.

f) Instrumantos financigros

Los instrrnentos financienos se clastfican en o momerdo de su reconocimbento Imickal comeo we active finansiero,
un pasive financiero o un instrumento de palimonic, de conformidad con et fondo econdmica del acusrdo
contractual v con las deliniciones da activo financiero, pasivo financiero o de instrumento de patrimonio.

La Sociedad clasifica los instrumentos financieros en tas diferentes categorias atendlendo a las caracterlsticas y
a las brenciones de ta Direceldn &h &l momeeda de su reconpeimisnto inicial,

Las oporacionas do compra o venta do aclivos financieros instrumentadas mediante contratos convancionales,
entendidos por tales agquelios en {os gue tas obfigeciones reclprocas de fas panes deber consurnarse destro de
un marco temporal ostablocido por k. regulacion o por das convencionas de mercado y gue no pueden quidarsa
pot diferenciae, se reconccen en |a fecha de contratacidn o Houidacin.

Las operaciones realizadas en ef mercado da divisas se registran en (2 fecha de Bguidacian, rmlenteas que los
ingtrumentos do patrimorio negociades on mercadoes secundarios de valorss se reconocen en k fecha do
contratacidn,

Mo obstante lo anterior, los contratos que pueden liguidarse por diferencias se reconoten oo ki Strumento
financiero dedvado durante & perlodo que ntedla endre la fecha de contratagidn y iguidacian.

Activos y pasivos financleros mantenidos para negociar

Laos scfivas o pasives lnancleras mantenidos para negoclar son aquelios gue se clasiflcan coma mantenldos
para regociar dosds of momento de su reconcrimicnto inicial,

Loz Unicos aclivos o pasives Bnancieros clasificados como mantenido para negociar por la Sociedad son
darvados que no han sido deslgnados como instraments de cobertira o no complen a3 condiciones pars ser
eficaces y na san un confrata de garantéa tinanciera

Loz aclivos y pasivos financieros mantonidos para negocial se raconosen inicialmente ab valor razonabie. Los
cosles de transaccidn directamente atrtbuibles a fz campra o embsidn S8 reconocen como un gasto an fa cwants
de perdidas v ganancias a medida que se ineurran.

Con posberioridad a su reconocimiento inicial, sa recongcen a valor razonable registrande fas variaciones en
resulladas. El valoyr razonable no se reduce por (05 costes de transsceidn en gue se pueds incurdr por sG
everlyal verla o disoosicion por ofras vig, Los imtoroses devengados se incluyen en las partidas por s
naluraleza,

La Sociedad no reclasillca pingln activo o pasivo financlera de o a ests categorla mlenfras esté reconacldo en et
batance de situacidn, salve por un cambio en la calificacion do los instrumentos financicros dervados de
cobertura.

Préstamos y partidas & cobrar

Los prastamos y partidas a cobrar se componen Jde creditos por operaciones comearciales y oridlitos por
cperaciones no comerciales con cobros fijos o detarntinables gle no cotlzan &n un mercado active distidos de
agquelios clasificados en atras categorias de activos financieros. Estos aclivos se reconocen inicigimente par su
vafor razorable, incluyande fos costes da transaccidn incunidos y se valoran postericmenta at coste amortizado,
utitirando ef imétodo del tipo de ieréds efectivo.

Mo obetante los sotives Bnancieros que no beagan un tipo de Interés establecido, el imponte venza o se aspere
reciblr en el cono plazo y ef efechs de aclualirar no sea slgaiicative, ge valoran por su valor nomingl.
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Aciivos financieros dispenibles para la venta

La Sociedad clasiilca en esta categoria i adguisicidn de valares representativos de Instramentos de patimanio
quo no cumplen os requisitos parae ser clasificados en las categorias antaricres.

Los activas inancleros disponibles para ia venta se roconocen inicialmente sl valor raronable més los costes do
transaccidn dircctamente atribulblas a la compra,

Con postarionidad af reconocimiento inicial, los activos nancieros clasilicados sn esta calegoria se valoran a
valor razonable, reconociends la pérdida o ganancia en Ingresas y gastos reconocidos del patrimenic neto, con
excepcion do las pordidas por deterioro y de tas pardidas v ganancias por tipo de camblo segin se ha expuesto
en el apartado D) de esta misma nota, Las imponas reconocldes en patimonio nete, 58 roconcten en resultados
an &l momanto en ef gque tene lugar iz baja de los activos financiores y en su caso, por la pérdida por deteriors
segln se indica en & apartado Deterioro de valor de aclivos financieros de esta misma Ntz Mo obstante, fos
intereses caleados por ef método del tipo do intoras efective v fos dividendos se reconccan en rosulindos
siguiende los criterios expuestos en el aparado intereses y dividendos da osta misma neta.

Actives y pasivos financierss valerados a coste

Las iwerslones en instrurentos de patrimonio cuyo valor razonable no puede ser estimade con fiabilidad se
vatoran a coste, menos &l importe acumutado de las correceionos valorativas por detedors. No obstants, s la
Sociedad pueds disponer en cualguier momento de uta valoracitn fiable del active o pasiva financiero de forna
conlinus, dutog se reconooent en diche momente a valor razonable, reglstrando tos banaficios o pérdidas an
funcion de A clasificacion de fos milsmeos,

Inversiones en empresas del Grupoe, ascciadas y muitigrupo

Sa considoran cmpresas del Grupo, aquelas sobre las que la Sociedad, dirscta o Indirectarmente, a través de
dependientes ejerce control, sogun lo previsto en ef ant. 42 del Cddigo de Comercio ¢ cuands las empresas estan
controladas por cualguler medio por una ¢ varias persenas lisicas o juridicas que acllen conjuntaments o se
Ratlen bajo Birsccidn Onica por acuerdos o cliusulas estatutarias.

El cantrol a5 of poder, para dirfgir las politicas financiera y de explotacion de una empresa, con & fin de obtener
benelicios de sus aclividades, considerandose a estos efeclos los derechos de voto potenciales sjercitables o
convartiblas af ciorre det gjenicio contable en poder de la Seciedad o do terceros.

Se consideran ampresas asoctadas, aguetlas sobre ke que fa Socisdad, directa o indireckamente & través de
dependlentes, sjerce influencia significaliva. La influancia signllicativa es ef podsr de intervenir on las decisiones
de politica finarciora v de explolacidn da una empresa, sin Guo suponga o exlstencia de conlrol © de controt
conjunte sobre la misma. En la evalsaciin de o existencia de inluencia significaliva, se consideran tos derechos
de voto potenciaios efercitables o convertibles en fa fecha do cicrro de cada ejercicio, considerandn, iguaimaonio,
bos derechos de voto polenciales poseidos por la Sociedad o por olra empresa.

Se consideran empresas mulligripo, agueltas que estén gestionadas conjuntarmenta por la Sosiedad o afguna o
afgunas de las cmpresas def Grupo, incluidas las entidades o personas fislcas dominaes, y uno o varos
lerCeros afEnos at Grupo,

Las inversiones en ampresas dol Grupo, asocladas y mubignepo se reconocsn inicialmente at coste, que equivale
at valor razonabte de ja contraprestacion entregada, incluyendo los costes de lransacciin incurridos y se valoran
posteriorments al coste, menos el impote acumulado de las correcoiones vatorativas por deteroro. Las
inverslones en empresas do grupo adqulridas con amteronidad al 1 de enera de 2010, inciuyen an el coste de
adquisicidn, [os coates de transaccion incurridos,

El coste de adgulsiclén de una nversion en empresas det Grupo, multigrupe o asociadas incluye el valar neto
gontable qua tiane i misma inmadlatamenle antas de qus iz empresa pase a tener esa caiillcacion, Los importcs
reconacidos previarments en patdmonio neto, se lmputan a resultados en of momento de b bala de la ioversidn o
bicn cuando se produzea una pérdida ¢ reversion del detetioro de valor de la misma, sogin o dispuesto en el
apartado Doteriorg de valor de instrumentos financieres de esta misma nota, B1 una inversion deja do cumplir las
condicionas para clasificarse en esta calegora, se reclastbica a invorsiones disponlbles para ta venta vy o vatora
como taf desde ta fecha de la reciastficacion.
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Apertaciones no dinerarias a camblo de Inverslenes en ei patrimenio de otras empresas

La Socledsd reconoce los instrumentos da padfimonio recitbidos a cambio de apotaciones no dineraras por of
vafor razonable da los aclivas entregados en g transaccldn.

Mo obstante, cn las apodaciones o diverartas de negoclos g empreses deb Giupo, tas inversionss en of
patritnonic Fecibidas, se veloran por o valor contable de tos clementos patrimaoniales entregados en |85 cuentas
anlabes consolidadas en ba fecha en la gue se realiza la operagsion,

Intereses y dividendos
Los Interases se reconocen por e mébodo det tipo de interds elactivo.

Loz ingresos por dividendos procedentes de inversiones en instrumerntos de palrimonio se reconacan cuanda
han surgide los derechos para la Sosiedad a su percepcion. S fos dividendos distribuidos proceden
inequivacamente de resuliados generados con anterioridad a ta fecha de adguisicién porgus se han distribuide
impoites supsetores a los bonolicios generados por Iy participada desde 1 adnulsicide, minoran el valor contatle
de ba inversidn.

Bajas de activos financisros

Los aclivos financierss se dan de baja contabte cuando s derechos a recibir Bujos de efectivo refacicnados con
ls mizsmos han voncide o =e han wansfeide y He Energla ha traspasado sustacciatments ios riesgos y
henefleios derivados de su thularidad, La baja de un activo financiero en st totafidad implca et reconesimicnio de
restitados por o diforencia existents entre su valor contable v 2 suna de fa condraprestacién recibida, neta de
gaslos de la transaccidn, incluyéndose fos actives obienidos ¢ pasivos asumidos y ctialquicr resultado diferido an
ingrasos ¥y gastos reconocidos et palttimonio neto,

La Seciedart aplica &f eriterio de preclo medio ponderado pars vaetorar vy dar de Daja el coste de fos instrementos
de palrimonio o de deuda que forman pane de cardaras homogénaas y que thenan los mlsmaos derechos, salvo
que ze pueda kdentificar claramerile fos instiumentos vendidos v e cosla individualizado de los mismos,

Lo eriterios de reconacknlents de la baja de aclivos Erancieros en oparaciones en las quo la Sccicdad ni cede
i retione do manara sustanciat los desgos y beneficios Inherentes a su propiedad se basan en el analisis dal
grado de control mantenido. e esta forma:

*  S5i He Energia no ha retonida cf conteol, se da de bafa el aclivo linanciero y se reconocen da forna
sepatads, como ackivos o pasivos, cuatesqgilera derechos o obligaciones creados o retanitos por
efecto de la casion.

*  Sise ha retenido of control, contingg recanoclendo el aotivo financlera por el compromisn continua de
la Socledad en & mismo y registra un pasive asociado qua se vatora do lorma consisterds con el
aglivo cedide. Bl compromizo cotineo en el aclivo financlero se delermina por el importa do su
exposicidn a fos cambios do valor en dicho active. Bt activo v Bl pasive asociado se valaran en funcién
de los derechos vy obligaciones gue ta Socledad ha reconocido. £f pasivo ascciade se roconoce do
korma que & valor contable det aclive y del pasivoe asoclado es lgual &l coste amortizado de los
derechos y obligaclones ralanidos por la Socisdad, cuando et active se valora A coste amartizado o at
valor razonakle de los derechos y obligaciones mantenidos por te Sociedad, st el active se valara a
vakor razonable. La Sociedad sigus reconcciando bos ingresos dervados del activo e 1a medida de su
compromiso condinuo y loa gastos derivados del pasivo asociado. Eas varaciones det vator razanable
del achive v del pasivo asociado, se recanocen conglstentements en restlados ¢ en patrimonia,
slgilendo tos criterios generales de reconocimiento expusslos anleriomnente y no se deben
COMpGNSar.

Las transacclones 2n las gue He Energia retiene de manera sustancial todos los ricsgos vy beneficios inherentes
& ta propiedad de un active financiero codido se registran medianie ef reconoclmlento en cuentas de pasivo de ta
eontraprestacidn recibbda. Eos gastos de ka transaccion, se reconocen on rosultados siguiendo ef métade det Beo
dao interds cfectiva.
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Vaior razonable

El valor razonable es fa cantidad por s que puede ser intercaimbiado un sotive o cancelado un pasive entra un
comprador v vendedor interesados y debidamente informados, en condiciones de Independencla mutua. Para fa
detentinaclén def valor razonable se apiican, de estar disponibles, los precios de oolizacion donirg de o
mercado activo; on su defects se ullilzan mélodos allernatives basadns en precios de ransaccionas reciantas, y
ert caso de no disponer de informacion suficienta, se aglican Scnicas de valoracion generalmente soepladas,
carne b gettaliizacion de fos flujos de caje esperados.

Deteriore de valor de acfivos finrancieros

L active flnanclere o grepo de sctivos financieros esta detetiorado y se ha producido una perdida par dotertaro,
st oxiste avidencia objetiva dol delerioro camo resultads de uno o més eventos que han ocurido despuds dal
recontooitniento inicial def aclivo ¥ ese svento o eventos causantes de la pérdida lienen un impacto sobre fos
flyios de efeclivo futuros estimados def activo o grupo de aclivos financieros, gue puede sar estimade can
Habilicad,

He Energia sigus of criterin de registrar tas oportunas correceciones vetorativas por deteriore de préstamaos y
paridas a cobrar e Instrumentos de deuda, cuando se ha producido una reduccidn © retrase en los {kijos de
elactivo estimados futuros, motivados por fa insolvencia del deudoe

Asgimismo en el caso de insttumentes do palrimonic, oxiste detarioro do valor cuando se produce fa falta de
recuperabiiidad del vator en Hbros del aclive por un descense profongadao o significaiivo en su vator razonable. En
cuealguier caso, la Sociedad considera que los instrumantos de patimaonin han suliido un deterforo de valor ante
una catda de un aito y medio o de un cuarenta por ciento en su cotizacidn, sin gue se haya productdo la
rocupeeacion de s valer.

Datorioro do valor do aolivos fingncieros valorados a coste ainorizedo

En el caso de activos financiaros contabilizados a coste amartfzads, &l imporde de la pérdida por deterioro del
valor es fa diferencia entre ef valor contatle dal activo Ananciaro v el valor actual da los fujos do ofectivo fuluros
gstimados, exciuvanda las pérdidas erediticlas futuras en fas gue no se ha lourrddo, descontados al tipo do
interds electivo original del aclive. Para los aclivos financioros a tipo de interés variable se willza &l lipo de
interés afactivo qus corespoande & la fecha de valoracidn segiin ias condiciones contractuales,

l.a pdrdida por doteriore se reconore con cargo a resulledos y es reversible en ejercicios posteriores, st la
disminuciin puede ser objetivaments refacionada con un evento postenior & su reconocimiento. No obstarte la
reversidn de la pérdida tlene como limite ef costa amertizado qgue hubieran fonide los aclivos, st no se hubiara
registrads la pérdida par doteiore de valar.

Irversicnes o emprosas del Grnloe, gasockhdas v muitharupoe & instrumentos de patimonio valorados a coste

Et céloufo del detariore se dotarming eomo resultado de B3 eomparacidn deb vator contable de [a inversian con su
valor recuperable, entendido como ef mayor det valor an uso ¢ valor razonable menos tos costes de venta.

En esle sentido, of valor en uso se calcula on funcidn de la padicipacion de He Energla en ef valor actual de 105
thijos de ofoctive astimadas do las actividades oedinadas y de la enajenacitn final o de los Bujos eslimados que
ge egpera recibir del reparto da dividendos y do |a enajenacion final de ta inversidn.

Mo obsternte ¥ en detenninados casos, satvo mejor evidencia del importe recuperable de ba thversion, an fa
astimacidn dof dolerioro de esta clase de aclivos 5@ lama an consideracion al patimonie neto do la sociedad
participata, ajustado, en sU case, o los principlas y nommas contables generalmente aceptados en 13 rommativa
copaficla que resullan de aplleacidn, corregide por las plusvalias bicitas nolas existerdes en la fecha de la
valoracicn,

A estos efectos, ol valor contable de iz nversldn, ncluye cuatijuler partida monetana a cobrar ¢ pagar. cuya

iquidactin no estd contemplada i es probablo gue e produzea en un feluro previsible, excluldas ks partidas de
cardcher comercial.
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En efercicios posteriores se reconccen fas reversiones del detedoro de valor, on fa modida que esista un
aumante del valor rocuperable, cort el Bnfte del valor comabie gue tendris fa lnversidn si o se hubiera
raconocido e deterdoro de vator,

La pérdida o raversion del deterioro se reconoce on la cuenta do perdidas v ganancias, saivo on aguelos casns,
en los que se deben lmputar a pelrlmonio neto, segn lo indicado an el apatado Inversiones &n empresas dok
Grupo, mueligrupo ¥ asocindas de eska misma nota.

La coreccidn valorativa por deterioro da vaior de la inversion so limita al valor de la misma, excepto en agualios
casns en los fue se hubleran asumido por parte de ia Sociedad obligaciones confractuates, legales o impticitas,
o bien haya ofectuado pagos en nombre de fas sociedades. BEn asle Hilmo caso, e reconoce ena provisidn de
acuerdo con tos criterlos eXpuestos en el apartado mj de esta misma nota.

Las pérdidas por deterioro de valor de |os instrumentos de patrimonio valorados a coste no son mversibles, por lo
gue =& registran diegckamerthe contea ei valor del activo,

Betariorg de valor de gitivos financleros disponibles para 16 venta

En cf case de aotivos Enancieros dizponibles para fa vents, el descenso en el valor razonabie que ha sido
registrado directarnents an ingresos y gastos reconecidos en patimonio nelo, 5o reconocs en resullados cuando
exigle evidencis objetlva de un deterioro de valor. El importe de la pérdida por delariore reconocida en rosuitados
g calcua por o difaranci entre of costa o coste amortlzade, menas cusfguier péadida por deleroro previamernda
reconocida en resullados y €l valor razonabla.

Eas pérdldas por deterioro det valor que corrasponden a inwversiones en instrurmentos de palrimenic, no san
raveisities, Los aumantos postortores del valor razonable ung ver que se ha reconocido ka pérdida por deterioro,
5 reconocen en patimonio neto.

Reconocimistte de ingresos Bnancieres refacicnados con activos financiaros deterforados

Ei ingreso financiera de activas linancieros para 10s que se ha reconositto una pérdida por deteriom de valor, 50
reconoca de acuerdo con e tipo de descuento uilizado para descontar fos flujos de efectivo fuluros estimatos.

Paszivos financieras

tos pasivos inancieros, incluyendo acresdores comerciales ¥ ofras cuentas & pagar, que ro se clasifican como
manienidos para negaciar o coma pasivos financieros a valor raronable cor cambios en la cuenta de pérdidas y
gananclas, se reconccen inicialmenta por su valor razonabls, menos, on 5U casa, los costes de transaceide gue
=on directarnente atribulbies a lz emision de los mismos. Con postericridad al reconocimiente inicial, los pasivos
clasificados bajo osta catogoria se vaforan a cosle amortizado utifirando e imétodo det tipo de intards sfactiva,

Caniratos de garantia financlera

Los contratos da garantia financiera se reconocen inlclaimente por ta prima reclbida mas, an su caso, ef valer
acluak de tos Bujos de efectivo a recibir, ulifizande un tipe de intorgs de mercade, con cargo o uet activo linahciero
valorado A coste amartbrado utiflzando ese mismo lipo de interds. La actualizacion financiora daol pasivo se
recornoce como un gaste fnanciera. Con posteroridad af reconacimiento Infcial, fos contralos de garantia
nanckera se valorain por el imayor da.

v gl Impone determinado de acuerde con ia politica contable de provisiones del apartado m) de esta
risma nota o

«  g| importe iniciatments reconocida, menos, ceando proceda, B oamorllzacidén acumulada reconoccida
de acuerds con la poiitica contable de ingresos establesida en al apartado p) de esta mlsma nota.
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Confirming

He energla tiene comdratadas con diversas entidades financiaras operacionses do corfirming para la gestioh del
pago a fos proveedores. Los pasivos comerciales cuya liguidacidn se enceentra gestlonada por las entidadas
fingncierss se muestran en el eplgrale "Acreedores comerciales y otras cusntas a pagar’ del balance de
situacion hask gl momenio en ef que e ha producido su lquldaclén, cancelackin o expiracton.

Los ingresns satisfechos por las ontidades financieras en contraprestacidn de lss adguisiclones de fas facturas o
documentos de pago de los pasivos comerciales registrados por la Sociedad 58 reconocon en o momento de su
concosidn an la pardida de "Otros ingresos de explotacldn” de fa cuerda de pérdidas v ganancias,

Asimismo, las doudas mantenidas con las enlidades flnaitcieras como conseclencia de fa cesidn de los pasives
cotnerciales se reconocen an ta partida da deudas comarciales anticipadas por ontidades de eréddito, def eplgrafe
de "acreedores comarciales y otras cuentas a pagar” del belance de situacidn, En aguellos casos an fos que ia
Sociedad soficita ef aptazamianto dot plazo de page de tas deudas inicialmente mantenidas con los acreedorss
comerclales se produce la ceiicetacidn da las mismas en sl plazo de vencimisnto originat y 52 réconoce un
pasivo financiere an o parida "Deudas con entidades de crédito” def batance de situacidi.

Contabilidad de cperacionas de coberturs

Los insteirmentos financioros derivados, gue cumplen eon fos eriterfos de la contabifidad de cobaruras, so
recottocet inlelameante por sU valor razonable, mas, en su caso, os costes de transaceidn que son direclamerde
atrbeibles a kA contratacian de los mismos o menos, en s caso, kos costes do transaccion que son dircctamente
atribuibles a la emision da los mismos.

La Sociedad suscribe contratos a plazo do comprafventa de materias prirmasdivisss v efectricldad de acuardo
con aug necesldades de produceidn y comercializacion y otros con fines de negociacion. La Soctedad evalla en
&l momento da & contratacion y perddicamente s fos contratos se deben reconocer como nstrumentos
tinancieros derdvados, A estos efectos [a Sociedad Heva wn confrdd v registeo separado de los contratos que
cumptan fas condicicnos para no zer callficados como Instrumentos linancieras defivados y aguelios quo doben
ser considerados do negosiacion.

Las contralos que no se contabilizan comao instremontos financicros detivados, se meconosen como Antcipos a
cusnta, incheyondo los costes de transsccidn de |os mismaos o, it SU Ca50, COMPranisos de cOmpras o ventas,

El valor razenable de o diferentes instromentosn fingncleros dertvados se caleula mediante 1os siguisntes
procadimlentos:

»  Elvalar razonahle de los derivados cotizados en un marcado crganizada o8 su eotizacion al cene del
ajarcicio.

+  En el caso de los defvados no negociables en mercados organizados, He Energla utiliza para su
valoractén hipatesis basadas en las condicionas det maercade a |a fecha de cierre del glarcicio. En
concrote, en el caso de los contratos de tipo de camwbio a futwro, su valoracién se determina
descomlando fos Bujos Rituros caloulados uliizands los lipos de cambio & futtro existentes af ciarra
del efercivio. El vator razonable de los derivados refacionados con matetias primas se determing de
acuerndo 8 fos indices de mercada para los gue exista informacidn plblica.

He Energle realiza coberturas de valor razonabla y de los flujes do efoctiva,

Al inicia de la eoberdura, He Energia designa y dosumsenta formalmentae las relaciones de coberiura, asl como el
ohjetivo y ta eslrategia que asume con respecio o s mismas. ba contablizaclon de las opefacionss de
coberturg, sdlo results de aplicacion cuando sa espera qua (A cobertura sca altamente efleaz al iniclo de la
cobertura y en o5 ajorcicios siguientas para conseguir compensar los caimbios en af valor razonable o en los
fhjos de efectiva atribuibles at riesge cubiatto, durante of periode para ol que se ha deslonado ta misma (andlisis
prospaclive} v |a oficacta real, que puede ser determinada con fiabilidad, esla en un rango dol 80-128% {andlisls
retrospectiva). Asimising an las cobaruras de los flujos de efective de las fransacciones previstas, & Saciedad
ovalua si dichas transacciones son altaments probables v st presentan ung expasicide a ks vatiaciones an 10s
fiujos de efactive qao podrian en Bitimo extrema afectar al resultade del ejersicia.
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La Sociedad sdlo designa como patidas cubieras los activos, pasivos, compromisos on firme vy las
transacciones pravistas altaments probabkies que impliquen & uia parte externa a He Energia, sniendizgndo como
e parte extems a las socledades del Gropo EDP sobre fas que He Energla no detenta una paricipacion
directa o ndirecta,

Las dervados implicites en ofros instnementos financieros son confabilizados separadamente cuando sus
caracteristicas v ricenos no ostdn estrechamente relavionados con o instrumentes financteros en fos que se
ancuentrar implicttos, siempre gue e conjunto no este siendo contabitizadoe a valor de marcade registranda las
variactones de valor con cargo o sbono e la cuenta de pérdidas y gananclas.

Coberturas del velar razonabla

Las coberduras de valor razonablo cfectuadas por la Secipdad se reconocen madianle la aplcacion de los
slguientes crtetios:

+ Las pérdidas o ganancias procadentes de ta valoracidn del instrumento de cobertura a su valar
razonablo, en el case de dedvados gle sean nstrormentos de coberturs, s8 reconocen en af rasultado
del ajercicic en ta misma partida de iz cuenta da pardidas y ganancias en la que s registran los
rosultados o fa operacion cublerta.

+  Las purdidas o ganancias da fa partids cublerda atdbutble af desgo cubierdo se reconocen mediante of
ajuste de valor contable de la misma con contrapanida en resullados, con indopondencia de gue exta
g registre g coste o 52 rate de aotivos financleros caitlicados como disporibdes para fa venta.

La Sociedad intarrumpe de forma prospectiva ka cortabiidad de coberturas de valor razonable en (05 cas0s 8h
ios gua al instruntende do coberurs sxpira, es vendide, resuelio o elerclds, b coberurs deja de cumplic las
condictones para ka contabilidad de coberuras o He Energla revaca la deslgnacian,

Coberluras de tos flujos de efectivo

ta Socledad reconoce como ingresos y gastos reconocidos en paifimonio neto fas pérdidas o ganancias
procodontss de la valoracion a vatar razonabie del instrumenta de coberurs gle correspondan a la pante gue se
haya identificado come coberitwa eficaz. La pare de la cobertwra que se considers inoficaz, asi como el
componenie especilicn de la pérdida o ganancia o fiuos de efecilva relacionados con el instrumento de
cobarura, exciuidos de a3 valoracion de fa oficacia de {a coberiura, 56 reconccen on |a partida de variaeidn de
valor razonabile en Instrumentas financienos de fa cuetta de pérdidas y ganancias,

Cf compononte soparade de patdmando neto asoctedo con bs partida cubietta, se afusta al mettor vaior ded
resuttado acumiiade del instrumento da cobertura dosdo of inicio do ta misma o el cambio acumulada en g vator
razanabic o valor actuat de los flujos de elfective futuros esperados de & partida cubierta desde el inicie de a
cobeitura. Mo obstante, s la Socisdad no ospora gue A tofalidad o parde de una pérdids reconocids e
palrimonio neto va a ser recuperada en unc o mas efetcicios futuros, of importa que RO 88 va A ToCUPOrAEr se
raciasifica a la partida de variacion de valor raronable de [natramentos flnancieros,

En las cobarturas de transaccionas previsias que dan legar af reconocimiznts de un sctha o pashe financiens,
las pérdldas o gananclas asociadas gue han sido reconocidas en patrimonic nato, se reclasifican a resultados en
gl mismo giecicio o cierciclos durante las cuates of aclivo adguinido o pasive asumido afectan al resultade y an ka
misina paitida de ks cuenta do pardidas y ganancias.

En las cobaturas de transaccionos previslas que dan Ugar postedonmente af recdnocimzanto de un aciivo o un
pasivo no financiero, la Scciedad reclasilica las pordidas o ganancias reconacidas en patrirmonio nelo, cantea o
coste indcial o el valor conlable del aclivo o pasivo no nancier.

He Energia interrumpe de forma prospechiva la contabilidad de coberuras cuando se producen las
circunstancias indicadas en las coberuras de walor raronable. En estos casos e impore acumutade en
patrmonio nelo ko se reconoce an resultades hasta qua la fransaccidn provista tenga begar. Mo ohslanta o
anterior los importes acematados en el patrimonio neto se reclasifican a ka partida de vartacion do valor razonable
en instrimentos financiercs de fa cuonta de perdidas y gananclas en el momento en of gue fa Sociedad no
pEpera fue la lrangaccldn previste vaya a producinse.
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gl instrumentos de patrimonio proplo en pader de la Sociadad

La adguisicidn por la Sacledad de Instrumentos de patimonio s6 presenta por of coste de adauisicion de forma
separsda come una minoracion de fos fondos propios def batance de situaclon. En fas transacciones realizadas
con instrementos de patidmonio propic ne se reconoce ninglin rezaliado en |a cusnta do pdrdidas v gananeias,

La anmtodizacién posterior de los Instruimentos, da tegar 3 ung reduccion de capital por ef impode del nominak de
dichas acciones y (a dilerencia positiva o negativa entre al precio de adquisicidn y el nominal de las acricnas se
sarga o abona & cuantas de reservas,

Los dividendos relativos a instrimentos da patrimonio se reconocen cama una reducciin do patrimanio neto en
& momento en el gue Hene lugar sU aprabacidn por la Junta Goneral de Accionistas.

h) Ligufdaciones por actividades reguladas

A padir delf gjarcicio 1998 of Beal Decreto 201 7/1997regula tas liguidaciones de kas aclividades requisdas paca la
distribucidn de los ingresos oblenidos via tarila y peales, vy que =2 materalizan on cobros y pagos 2 efastuar a
oiras empresas del sector, de forma gue cada empresa perciba los ingresos gque fe son electivamente
reconocidos por las aclividades requiadas.

Coma consecuencia de &sle y olros Rasles Decrelos y Ordenos Ministeriales, se han incluide en al
procedimienta de liguidaciones diversos conceplos, siendo fos principales: costes de distribacidn y transporte,
ditici! reconocido de afios anteriorss al ejercicio en curso, dékcll ex anle def efercicio en curss, retribucidn de la
actividad de generacidn extrapeninsular y sobrecoste def régimon especial,

En cade tiquidacidn provisional de kas aclhdades regutadas, fa Comisidn Mactonat de Enargla catctifard el saldo
de ingresas y costes dof sistema; y, cuands dicha salde sea negativo, coma viene slendo en fos Bitimos aftos, se
liquidars a Hidroslactrica del Gantabrico, 5.A., aplicandole un porcentaje de reparto def 8,08% de conformidad
con fa radaceldn vigende de fa Loy 54097,

En prevision det mantenimianto de 3 sluackin de saldos deficilaros de las acfividades reguladas gus viene
produciéndasa, fat como se ha dascrito en {a Mota 3, los Aeales Decretes 163472008 y 8712007 reconociercn 1a
existencia de wun déficit ex ante de ingresos en las fiquideclones de fas actividades reguladas para el afio 2007
por ur total de 1.500 millones de euros. En &l afto 2008 tuvo lugar una subasta en ka cual se colocaron 1.300
miliones do euros que sirvieron para cubrir totalmente et déficit de 2007 y una parte def déficlt de 2008, La erden
{TCABEN2007 [unto con la orden ITCH 8572008 concretaron el reconocimiento en 3.800 mitlones de suros para
tos lros prineros thimestres de 2008, en tanto que o Aeal Decrelo 437200 concretd &l reconocimiento det
derecho de cobro e fzs ernpresas generadoras por & cantidad efectivarmnants financiada en 2008 v adn no
codida.

Para of afo 2008 v segln so establece en el Real Decreto-Eey 62000, f délcll de ingresos en la guldscidn de
aclividades reguiadas no debis ser superior 2 3.500 millones de ouios, Do acuerdo con fa figuidasidn 14 de fa
Comésion Macional de la Energin, el déficit def ejercicio 2009 a nivel sectarlal ascendld a 48559 mltones de
eUtes que, fras descontar fas aporlaciones de saldos de coenlss abieras en la GHE por diforcnios concoptos v ia
mirracidn por la intornalizacion dol valor de los demchas de emisién comrespondientes al primer semestre de
2008, quedard en 4.300 millones de suros. Teniando e cienla gue esta clira es supedor atk fimite lfado en &l
RO-L &2009 pars 2009 I canthiad en exceso de 800 millonss de euros jumbo Gom SUS intorosos
corospondianies fue reconccida de forma expresa como coste det efercicio 2010 en la Orden ITC 3353/2010.

Para of afio 2010 y segan se astabiece an ef Roal Docreto-Loy 1442010, of déficit de ingresos en Ia iguidacion de
actividades reguladas no serd supedior a 3.000 miflones de ewros, aundgue, aglmlamo, los dessjustes temporates
de flguidaciones del sistema eléotrleo que se produzean en 200, hasta una cuantiz mdxima do 2,500 mittoncs
de euros, tendrdn o consideracion de défict de ingrosos dol sistema de fiquidaciones elactrico para 2010, gue
generara derechos ds cobro Que podian ser codidos por sus tilulares & FADE. De acuerdo con ba lguidacion 14
de | Comlsidn Naclonat de ba Energla, of ¢olicl del alto 2010 aleanzd ef valor de 55583 millores de euros a nivel
sectorial, correspondigndole 3 He Energla la finsnciacion de 338 miflones do ouros, hasta su completa cosidn a
FADE. La cantidad e excaso de 53 millones de euwros fue expicitameints reconocida en la Orden TS 2685/2011,
v ha pasade a ser un coste reconocido en las Hquidaciones del efercicis 2081,
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Pars &l afio 2011, de scuerdo con las estimacionss de Ho Energla, ol defict real serd 3.910 mitlones de euros y
par tanto, supenor al Iimite establecide de 3.000 milones de auros en el Real Decreto-Ley 14/2010, por lo que,
de acuerdo con las previsiones de la Ley det Sector Eléctrico, las emprosas financiaran el veleman lotal de deficit
reat groducido, haska que 28 produzea ta cesidn & FADE de los 3.000 millones de euros compromatidos en ta
tegislacidn, misntras que ol desajusto temporat producido por enclma de 3,000 miones de euros se aspera sea
recanocida en las drdenes ministeriales por las que 5e fijan los peajes de los ejercicios sigutentes. A He Energla
te corresponds financiar ol 5,08% de estas canttdades, 85 decir, 237.7 miliches de auros.

A la fecha de preparacion de estos estados linancieros estén pendientes de publicacién las liguidacionas
telinitivas del ejercicio 2008 en adelante. Mo cbstante, no se sspera que de estas Hguidacionss se dardvan
desviariones significativas con respecto a las estimaciones realizadas a la fecha de olaboracion de este Informe
por e Grupe pars los mencionados ejerclelos.

Deéficit da las actividades reguladas def sistema elécirico del ejercicio actual y antericres

La rogulacitn espafoln obliga on primers instancia 8 las empresas recogidas en la Disposicicn Adicional
Wigdsima de fa Eey 541987 del Sector Etécirico, a financiar e desajuste quo se produzea en cada periodo entre
los ingresos procedentes de fa aplicacitn de fos peales y tos cosles liguidables por fas actividades requladas, on
tanto se materlaliza ta develucicn de estas aponacionss.

En los gierclcios 2010 y 201t los Ingresos netos por peajes declarados por ef conjunto de los distribUidores
resullan insuliciertes para cubrr ka retdbecion de las aclividades reguladas - Iransporte v distitbucion -, tos
desajusles de gercicloz antedoras, la revisidn del coste de la generacion exiraponinsufar v los olros costes
regulados somelidos a Fguidacion.

En consecuencia, como se indica en la Nata 3, Hidroaldotriea def Camtdbeico, SA ha padicipads con of 608%
rafarido an la financiacion dof saldo negative generado. He Energla ha considerado gue of desajuste da ingrosas
supandria una cantidad a financlar de 2377 v 2790 mifones de euros, respectivaments al ciarre de los afios
200 y 20710,

El FAeal Dacreto §37/2010, do 9 de abyil, desarrclla ba regulacion del proceso de lulizacion del déficit dal sistoma
eléctrico y establece que los lifulares iniciales que pretendan ceder tofat o pacialmente sus dereckos de cobro al
Fondo de Vitulizacidn deberdn comunicar dleha Intencitn a fa Comisidn Macional de Energia y a la Sociedad
Gestora det Fondo., Dicha comwpicacidn tendrd lz consideraclde de compromiso pleno, irevocabla «
incondicionado de cesldn y oblige asimismo al Fonde da Tikulizactdn a adguirir los derechos de cobro clyo
compromiso de casidn fo hays sido comunicade, en un ptaro méximo de un afo desde dicha comunicaciin
siempre que no se produzean supuesios excepcionales on los mercados. Asimizme establece gue 5i transcuiido
un afio dosdo ln comunicacién de dicha intencidn no se hubiera producide fa adouisicion del impore
campromeatido, los sujetos comprometidas o b cesicn, podrdn resolver el compramiso de cesidn,

Come consecuencia del reconocimiznts legat del derecho de He Energia & cobiener el seintogre de las
apotaciones satiskechas pota cubrir el desatuste inanciero de tos ejercicios 2006, 2008, 2008 y 2070 el & de julio
de 2040 se reallzd la comunicacion del compromiso de cosidn def 100% de fos derechos de fos gue o3 tiwkar
sobra los dificits do tartl de oz ejercicios 2008, 2008, 2009 y 2010 {(comunicasion rangyada wn afo despues),
teniendo en considaracion tos Kmites méaximos kegates fjados por fa legislaclén para cada uno de estos oforcicios
y, lapiondo en consideracidn el plazo eslimado de recuperacion de as mismas, sl Grupo ha registrado el vator
razonable de las cantidades sstimadas a financlar coma un aaltdo & recuperar a corto plazo dentro dol cpigrafe
"Préstamos y olras cuentas a cobrar cotdentes” {Nota 10) dal batance de situaclon consolldads adiunda por un
total de 553,3 millones de euros.

i} Existencias

Los oxistoncins se valbran Iniciafmente por e coste da adquisicion o protduscidn, El coste de adgulsicién ncieye
al impote facturada par of vondedor despuds de deducly cuaiquier descuento, rabaja « otras partidas sknliaras
asl conto los idereses incorporados al nominal de fos débitas v olros directamente alributbles a ks adquisicion.
Especificaments:
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t. ba Sociedad valora fas existenciag de combustinle nuckear en base a los costes realmente incurrdas
desda &l momento en gque se adoguiere of wanio en estado matural hasta quo s introduce parg s
utiffzacion en &l reactor de la cendeal, incluyando of coste inicial del uranio, asl como s costes de
concantratdo, conversion, enfiguacintanto, Fabricacidn y ofros.

Los consumos def combustibla nuclear se imputan a resullados desde ef momenta en gue se inlela la
axplotacidn de oz elementos combustibles Infroducidos en el roacter, en funcicn dal coste de dichos
elementas vy dat grade do quemado gue fos mismaos exparimentan en cada ejerclclo.

2. Las exislencias da otros matariales ensrgdlicos diferentas al combustibie nuclear {en s mayorta carban)
y ins materiales para consume y repasicidn se valoran a su coste de adnulsieldr, siguienda el método del
precia medio ponderado.

Ef valor de coste de fas existenclas ef objels de correccion valorativa on agquetlos casos en los qua su costo
exceda su valor nete realizablo, enfendiéndoso come taf, en el caso de las materfas primas, se precio de
reposicion. La Sociedad no reconcce correccidn vatorativa en aquelloz casos en s gue se espera que [
energia generada, para cuya produccidn se willzan tas materias primas y ofros aprovisicnamisnbos, vaya a ser
vendida por un valor equivatenta o superior & su coste de produccidn.

iy Etactivo y otros medias liguidos equivalentes

Este eplgrafe dei balance de sliuacion iciuye el efectve en caja, depdsites bancarios o la vistn y ofras
inverslones a corto plazo do alta iiguidez que son rapidamenta convertibles en efectivo v gue estan sufetas a un
rigsgo insignificante de cambios en sue valor. A estos slectns se incluyen ks inversionos con voncimicntes do
renas de tres moses desde [a fecha de adoutsician.

Ls Sociedad presenta en ¢l estade de flufos do ofoctive los pagos y cobros procedantes de aclivos y pasivos
linancieros de rofacién elevada por su impota neto. A estos electos se considers gque ef periodo de rofacidn es
elevatdo cuando of plazo enlre ka facha de adauisicion v [a de vencimierto no supera seis masas.

A efecins del estads de flujos de efectivg, e incluyen comao ofectvo y ofros medios [fquidos equivalantes los
descubicros bancarices, st alguno, gue son exigibles a la vista v que forman parte de la gestidn de lesoreria de la
Sociedad. En los casos excepcionales en gue pudieran produclrae dichos descubiedos bancaring, se roconooen
en el balance de situacidn como pasives finsncieros por dewudas con entidadas de cradito,

La Soweiedad clasifica los fhijos de efectivo eprespondiantes a los infereses pagados y mecilidos v los dividendos
racibiclos ¥ pagados como actividades de sxplotacion,

k} Svubvoncionss, depaciones y legados.

Las subwenciohes, donactanes y kegados se contabliizan como Ingresos vy gaskos reconoeidos en pattimaonio aclo
clande sa oitiene, en su case, A concesién oficial do fas mismas ¥ 56 han cumplido las condiciones para su
concasion o no existen dudas razonablas sobra {a recepcidn de las mismas. Las subvencionas, donaclones y
fegados de cardeter monatario se vatoran por el vator razongble del imporie concedido.

Para lag subvenciones ralacionatdas con invorsiones an capital, b Sociodad constdera gue se Ran cumplido fas
condiciones en & momen'o eh gue dichas invarsiones han sido realizadas, de acverdo a las condiciones de
conceslén de cada subvancidn.

En gerclelos posterores las subvencionas, donaciones y legados se imputan a rosultados atendiendo a su
finatidad.

Las subvonciones do capital se impulan al resultade deb ejercicio en proporcidn A la amorizacion
correspondients a los activos nanciados aon fas mismas o en sU caso, cuando se produzea b8 onajenacion, baja
O correcekin valorallva por detediono de los mismaos. En el easoe de aslivos no dopreciabias, fa subvencion s
imputa a resuflados del ejercicio an el que =6 produce ta eratenacion, beja o correccitin vatoratlva por deterdors
de tos misimas. En fos a)ercioios 2001 y 2010, no 5o registraron aflss de nuevas subvenciones de capilal, y se
tragpasd 2 la cuenls de pérdidas v gananclas ue impore de 137 mies do suros, an cada ung de dichos
ejercicios, corespondienio a subvoncioncs recibidas y contabifizadas an afios antericres. Los movimisntos de fas
subvencionas de capital asociadas a darachos de emision, se delalian en fa note 7.
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Las suhvencionas que se conceden para financiar gaskos especificos sa imputan a ingresos en af ejercicio gua
ge devengan los gastos nanclados.

E tratamiento contable de las subvenciones retagicnadas con los derechos de smision se muestra an el apartado
c] de asta misma nota.

He Energia ha cumplido, o estd en condicionos do curmplir en o fulure, fodas las condicionss ostablecidas por
fos Qrganismos concodentes do las subvenciones que tione registtadas en e balance de siuacion adjnio,

1 Retrlbuclones al parsanal a large plazo

ba Svetedad incluye en planes de prestacionss definidas aguellos financiados modiante ol pago de primas de
segurns on los que axisto la obiigacidn legat o implicia de satisfacer diveclamente a los empizados [ag
prestaclohes comprometidas en el momento en el que &slas son exlgibles o de proceder at pago de cantidades
adlelonates si el asegurador no sleclls el desambolso de fas preslaciones corespondicrlos a los servicios
prestados por los empleades et el eiercicio o en ejercicios antericres.

E} pasive por prestacionss definidas reconosido en el batance de situacion corresponde al valor actual da los
compromisos adquittidos 5 la fecha de clerre. La Sociedad reconoce en ingresos v gastos reconocidos fas
pordidas ¥ ganancias actuariales en el ejercicio en af que se producen.

El valor actual de las obligaciones por prestaciones definidas, o coste por servicios prestados y el coste por
senvicios pasades se calewla con ung pedodicldad ancal en funcidn de un estudio actuarial interno de acuerndo
con of matodo da la unidad de crodite proyectada. B tipo de interés de descusnto se delerming en base a los
Upras de mercada de bonos y con plazos de venciiplents simitares & los de lag carespondientes praestaciones.

El active o pasivo por grestaciones deflinldas, se reconace ¢oms coriente o no corfente an functén del plazo de
reafizacion o vencimiento de las corraspondientes prestaciones.

He Energia regisira las conlibuctones 3 realizar 8 los planes de aportaciones definidas a medida gee los
empleades prestan sus servicios. Bl mporte de las contibusionss devengadas se registea como un gasto por
retribuciones & los empleados v como un pasive una vez deducido cualguisr wmpotte ya pagado. Silas
apoHaciones se vai a pagar en un periodo superior a doce meses, éstas se descuedntan ulilizando hos
rerdimierdos del mercade eorrespondlentes a las emlslones de boangs y obligagicnes empresarales de alta
caticad,

Compromisas por pensiones y ohilgacionss similaras

La Saciedad tene convenidas con sus eimpleados majoras adicionates af Réginen de Pensiones de ta Seguridad
Sceial. De scuerdo con lo estsblecide en la Ley 142000 de 29 de diviembre, de Medidas Fiscales,
Administrativas y da Crden Social, con fo establecide en la Lay 30/1885, de 8 de noviembre, de Ordonacion y
Supervisidn de los Segures Privados modificada por la Ley 86/1997, de 30 de diciambre, de Medidas Fiscales,
Administrativas y do Cedon Social, por iz Ley 401808, de 9 de diciembre, det Impuesto sobee [a Renta de las
Personas Fisicas y por ia Ley 5O/ 1886, de 30 de noviembra, de Medidas Fiscales, Administralivas y de Crdon
Social-, los empresarios gue a ka fecha de pubiicacidn de aquella Ley mantuviesen compromisos por pensiones
con sus rabajadores financiados cor fondes intemas tenen ia obligacién de transformar dichos compromises on
un plazo que concluyd & 18 de noviembre de 2002, debiendo instrmentarlos blen a través de ta formalizacidn
do un plan do pensiones conforme o la Ley 811987, de 8 de junio, de Regulacién de los Planes vy Fondos de
Pensiones, o bien mediante contralos de segiro o da ambos, Una vez instrumentados, fa obligacién y
rosponsabiidad do ias ompresas por fos referidos compramlsos se circunserbirdn exclusivaments a las
asumtidas on dichios planes de pansionos v cordratos do sogura,

La Sociadad considera que  tiena esderionzados sus compromisss por pensianes, conferme a lo grocepteado on
by ey 30/1005, de 8 de noviembrs, instrumentados en planes de pensiones de aponacidn definida para o
persenal active y de pdlizas de seguro para el personal pasho de fa propia Sociedad y de una de las
Comunidadas de Bienes an 1as qua panicipa [(Safos dal Mavial.
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En al sjsrcicio 2001, sa procedio & la modificacicn det Regiamento da Especilicaciones det Plan de Pensiones,
para i trgnsformacidn en wn plan de promocidn confuda, de acuerde con bo reguiade on ol aricule 74 ¥
stgeientes def Aeglamenmto de Planes v Fondos de Pensiones, e cual fue proamovido por las compafikas:
Hidroeldetica del Carddbrica, S.A., Hdrocamidbdco Dlatdbucidn Eléctrica, S AL, e Hidrocantabrico Generacidn
5.4 L0 Adcmas, se procedio a integrar ef Fondo do pensionoas de fa extinguida Hidrocantabrico Generacidn
S48, “Termisolo peasion’, et e Fohdo de pensiones "Hidrocantdbico Pensidn® Las contiibuciones a astos
planes de prestacién post-emploc de aporacien definida so registran come gasto sn & epigrafe “Gastas do
personal” en el momento en gua sa davenga la apodacidn de los mismos. Dado que el compromiso se encuesiina
tolalknemte extedorizado, no se ha reconocldo pasivo sigurs por este cancepla,

Compromlsos de prejubllaclones

La Sogiedad tiene constituidas provisiones destinadas a cubiir los pagos requeridos por las actuacionas do
prejubifacion Hevadas a cabo por Hidroatactica del Cantdbrico, S.A. en los ejarcicios 2000 y antariores.

Complamantos de jubilaciin anticipads

B Convonic Colectivo vigente establzoe ta obligacidn de la Sociedad de complemerntar iz base requbadora de la
persidit otorgada por fa Sequridad Soctal a aguelios trabafadores gue eumplan los requlshos establecidos en la
Dizposicion Transtkora Primora do ks Orden de 18 de enero do 1967, vy qus voluntariamsante se jubiiesn confomrmo
& osta nonma a tos 60 afos de edad, habiendo chimplido ademds 35 o MasS anos de servicio, cor uha cantidad
varable en luncidn de su afo de [ublacksn. Establece sdemds la posibilidad de que ef trabajador pusda
acogerse a esta jubilacidn entre los 61 y los B4 afios, siempre gue cuimplan una serie de requisifos. La Soviedad
Uene suscrtla ung pdlizs de seguro en la que se ban Incluldo v exterlodzado fos compromigos derivados de esta
chligacion respecte & todos fos ompleados qua se han acogide atb derscho, disponiendo de une adecuads
provision, en ef balance de sileacion adjunto, para of parsonal adn en activo que padila acogerse a esle derecha,

Premios de vinculacidn y suminisiro de ensrgia elécirica y gas

tquatmente, et Convenio Colective vigente establece ta obligaciin de la Sociedod de satisfacer o sus empleados
una gratificacion an concepio da premic de vineulacion, cuando sskos cumpdan 25 J 40 afos de sarvicio an la
Sooiedad.

Adicionalmeante, delesminado personat actlve y pasive de Hidrosiéclricy del Canfdbricn, 5.A. disfruiard de
sumninislre bonificado de energia eléctrica yo do gas duranie su vida laboral y también durante su perioda
pasiva. El restante personal aclive de ia Sociedad, ast como de ofvas socledades def Grupo acogidas al nuevo
Convenlo Colective del Grupo He Energia, disfrutard, durante su petterencla laboral ai Grupo, de suministro
boniticado de ehergfa efdclrica,

Hipotesie acluariales ulilizadas

Bl pasivo devengado por s compromisos antes indicados, gue no Ran sido externalizados, se ha deferminada
en funcion de un estudio actiarial interno, habiendo uitlzado, anre otrag hipdiesis, un lipo de inlerés téonico det
5.40% {4.60% e 2010, tablas da moralidad PERMF — 2000P v una iasa de crecimiento de fos salatios v de a
ertergia frespecto a ba tarilz 2.0 a largo plazo tanto en 201 £ como en 2040, del 2,25%,

mj Provisiones

Las provisfones se reconocen cuando fa Socledad tene una obligacidn presende, ya sea legal, contracheal,
implicita o tacla, coma wesultado de un sucese pasado; es probablo gue axista ona salida do ecursos que
incorporen beneficlos econdmicos futuros para cancefar tal obfigacion; y se puede realizar una estimacién fialile
del importe do fa cbligacian.

Los impartos roconocidas on of balance de stuanidn cormespandae a 1a mejar estimacion a la fechs de ciere de
lxs desembofeos necesaiics pars cancelar la obligacion presents, una vez considarados [os riosgos o
Ineerdidumbres relacionsdos oo 13 provisidn ¥, cuando resulte signiticativo, &l efecto linanciero producido por &l
descuento, siempre Que se pucdna determinar con fighifidad fos desembolsos que se van g efectuar en cada
perodo. Et tipo de descuento se determina antes de impuestes, constderando el valor lemporal def dinoro, asi
corne bos resgas espaciflons que o kan side considerados en los flufos futuras relacionados ¢on B provigidn en
cada fecha de ciarre,
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El efecto flngnciers de las provisiones s¢ feconaco como gastos financieros en a cuenta de pérdidas y
ganancias.

Las provisiones no ihcluyen ef efeclo flscal nl las ganancias esperadas por la onajenacién o abandong de
activos,

Las provisionos o8 revisrden contra resultados cuandoe no es probablie gue exista una salids de recursos para
cancalar kel obligactan.

Provisiones para reestructuracién de plantilla e indemnizaciones por cese

Bre acuerdo cor fa regizmentacidn de trabafo vigente, o Grups astd obligado al nago de indemnizaciones a los
empleados con los gque, balo determinadas condicionos, rescinda sas slaciones laborales. A este espacts He
Energia sigue el crterio de regislrar provisionas equivelentes al walor aclual de los cosles [utiros de la
terminacion do la rolacion faboral con fos frabajadoras afectados cuande se haya producido wna obligacicn
implicita debido a Iz exislencia de un plan format de bajas de plantiila o reestruclurscldn v a ks ver se hayan
denerado expectativas validas enlre los trabaladores afectadas por el progeso, bien como consecuencta de que
&l proceso ha sido ya pucsto an marcha o bien dobido a que sus principales caraclerfelicas han sido hechas
pUbficas.

Las provisicnes por reeslfucturacion stle heluyen loz desembolzos direclamente relacionados con |
reestructsracion qua no se encuantran asaciados con ks operacionss continuadas de la Sociedad,

Las pérdidas y ganancias actearialos =0 reconocen OR iNQresos v gastos reconocidos en el ejercicie en que =&
procuce.

Concretatnente se incluye aqul el personal que se eslima que se acogerd a g Disposicién Adicionat Primera del
Convenio Colectivo de Grupo He Energia que fue aprobado en dicletnbre de 2007 y que regula ef régimen de
projubilaciones para 69 personas al cierre da 2010 (65 personas af 31 de diciembre de 2010) exclusivamente
churatite ef penodo de vigencls del converlos, 2007-2012.

El pasivo devengads al ¢ierre de los elercicios 2001 y 2004 por oste compromise 58 ha determinadoe an funcidn
de un estudic actuarial externo, habienda ufifizado, enire ofras hipdtesis, un tipo de buterds léanlce del 340%
{3.40% en 2010}, tatlas de mortalidad PERM/E — 2000P y una tasa de creclmlento de los salarios a targo plazo
el 2,75% ancaf {2, 75% an 20100 v del inthcn de precios al consemo del 2,25%: (2,258% an 20700,

Las indemnizacionss an concepic da cese que no sa sncuentren relacionadas con procesos de reestructuracian
an curso se reconocen cuando la Sociedad se encuendra compromellda s discontinuar i refacion laboral con
antericridad a la fecha rormal de ratire sin que oxista postbiidad realista de retirar las decisiones adoptadas,

Pravisionass por desmantelamianto, restanracion y similares y Costes de ciormre de instalacionas

Eslas provisiones se registran como mayor valor de coste de los eleimentos de immovitizado malerial con tos que
se encuentran relaclonadas (véase apanado d} de esta misma nata} cvando surgen por la adgusicion o
canstruceion da los mismos. No chetante, i fas provisionos s incurran por ks produccion de existancias, dstas
58 reconogen et ia ctenta da pardidas v ganancias,

Las variaciones en i3 provisidn defivadas de cambios en el Importe, en fa estructdra tentparal de los
desembolsos o en el thpo de descueanta, aumentan o reducen el valor de cosla del Inmovilizado con =l mite de su
vator contabln reconcciéndose ol oxcoso en la cuonia de pardidas v ganancias. Los cambios en el importe do iz
provisidn que se hayan puesto de manifiesto una vez linalizads la vida OtH del thimovillzado se reconceen en ka
cuenta de péedidas y ganancias g medida gue se producen.

Hc Energia tiene constituida una provisién pasa haser frente a fos costes de predesniantetamiento de ta cential
nuckzar do Tritko, gue so ofginaran & parte dal momante do la parada dafinitiva do fa caenfral v haska sue
transferencia a Empresa MNacional de Aesiduos Hadicactivos, 5.4, (ENAESA) para sy desmantetamianta, siendo
este petiodo estimado da 3 afins. Las hipdtesis wlifizadas en ef céloulo da a2 provision sor una tasa da inflacidn
el 2.4% v una tase de descuento de 3,5%. EMRESA tiene asignada fa responsabilidad del desmantelamianto de
las certrales nucleares, asi coma del tratantento y acondicionamiento de fos residuns radiogetivos, & partir de
tres afios despuds del momento en que gl cual finglice i actividad generadora da fas centrales nucleaices.
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Aslmlame, al cierre def gfercicio 2011 y 2010 He Enargia tiane conslituidas provisicnas para hacer frente a los
costes de desmantelamiento de los grupos de generacion tonmica de su propiedad, especflicamenta a las
responsabiiidades relativas a la rerovacidn y dascontaminacion de fos activos. Las hipdtesis wiillzadas en el
calculo de fa provisién son pna tasa de inflacion del 2% en 2011 (2% en 2010) v una lasa do descucnlo de
§,53% en 2011 {£,1% en 20H0).

Provislones por contratos de caracter ongrosn

El impore de las provisiches por comtratos onercsos sa detenming en funcide del valor actuat de fos costes
inevitables, gue se cafcidan como ef menor entre los costes a inourdn on relacién cont el contrato, notos do
cvalguler ingreso que g8 padisra ofdener v los costes de las compensaciones o sahciohes relativas al
ncuplimianto.

Provisién riesge cartera

La Soctedad registra una provisidn para cubedr los compramisos incuridos relativos a garantias entrogadas o
ofras sociedades dal Grepo respects af cumplimionta de tas obfigacionas nancieras de determinadas préstanos
y Cradibos axistertes entre sociedades gus son filiales al 100% de Ia Sociedad.

Otras pravisiones

La Sociedad ha regislrado log dmportes que se estman necesarios para hacor fremie a las responsabilidados
probables nacidas do rectamacionas u obligacionss pendisntes de cuantia no determiinada ¥ conmpromiscs
simitaras.

1]} Clazilicacion de aclives y pasivas snire carriente y no corviente

Hz Energia prasenta of balance de sieacion clasificando aclivos y pasivos entre carrlente y na corriente. A estos
efectns son activos o pasivoes corriantes aquefos gue cumplan los siguisntes criberios:

+  Fos actlvos se clasifican como carentes cuando se espara realizartos ¢ se pretends venderlos o
comsLniros en el transcurso del cicle normal de le explotacin de la Sociedad, se mantlenen
fundamentatmente con fines de negoclacldn, se espera roatizarlos dentro del pericdo de los doce
mesas postariones A |a fecha do cierro ¢ so frata de eleclivo u ofros actives Elguidos equivalentes,
excapto et aquelios Ca50s an jos gue no puedan ser Intercambiados o dilizados para canoetar un
pasivo, af manos dontre da los docos meses siguienles a ta fecha de clarre.

. Los pasivos s8 clasifican como corrientes cuando se espera Bouidatdos en el ciclo normat de fa
expiotacion de He Energia, se mantienen lundamentaimente para su negociacidn, se Henen gue
fepuictar dontro del periodo de doce meses desds ka fecha de cierre ¢ 1a Sociedad ro tiens ef derecho
tncondicional para aplazar ka cancelacldn de los pasives durgnie Jos doco mesos siguicntos a ba fecha
de cigrre,

» Loz pasivos financierms se claziflean como cordentes cuando deban Hoguidarse dentro de tos doco
meses siguisntes a la facha de cierre aungue el plazo origingl sea por uh periodo supericr a doca
eses y axlsta wn acusrdo de refitatciacidn o de reestreclurasion de fos pagos a fargo plazo gue
haya conciuido después de la fecha de cierre y antos do que tas cuenias anuales sean formuiadas,

a) Impuesto sobre beneficios

El gasto o ingreso por of impeesio sobre beneficios comprenda tanto of impuasto corfients como of impuosio
difzrida.

Las actives o pasives por impuoste sobre beneticios corrdonte, se valoran por las cantidades gus 56 aspaa pagar

o recuperar do las auboridades fiscales, ulifizando fa nomativa y tipos impositivos vigentes o aprobattos v
pendisrtes de publicacior en | fecha de clerre ded elerclela.
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Ei impuesto sohre beneficios corrdente o difedido se reconoce en resufiados, salvo que sutia de una transaccion o
sucest econdmico qUe se ha reconotido en of mismo sjercicio o en olre diferente, contra patdmonio noie o de
ung combingcion de negocios.

La Sccicdad tributa en el bnpussto sobre Sociedades de acuerdo con ef Régimen Especial de Consalidacion
Fiscal, contenidas en los aticutos 64 a 82 def Real Dacreto Legistativa 4/2004 por el gue se aprueba el Texio
Refundida de |la Loy dal impuesto sobre Sociadades. EF grupo de ribulacldn cansolidada estd encabozado por of
accionista mayoritaric de B Sociedad, que es EDP Energias de Porugal Sociedads Ancnima, Sucursal en
Espafia.

£l gasto devengade por impueslo sobro bensficios, de las sociedades gue se encuentran en régimen de
deciaracion consolidada, se determing leniendo en cuenta, ademds do los parametros s considerar en caso de
Iribulzcidn ndividial expuestos antetdorments, os siguiontes:

= las diferencizs lemporanias v parmanantas producidas como consectatta de la efminacion de
rosultados por operacicnes entre sociedades del Grupo flacal en régimen de doclaracidn consalidada,
detivada def proceso de determinaclén de fa base impontblo consalidada,

+  Las deducciones y bonilicaciones que corrgsponden a cada sociedad del Grupo lacal en el rdgiren
de deciaracion consofidada; a estos efectos, fes deducclones y bonificacionos se imputardn a la
soctedad que realizd la acllvidad u obteve &l rendimignto necesaric para oblener et derecho a la
deducsion o bonificacian fiscal

Por ta parte de fos resultados fiscales negativos procedentss de algunas de las sociedadss dal Grupo de
consofidacion fiscal gue han sido compensados por & resto do las sociedades det Grupo de consolidacion fiscal,
surge Ln crédito y ddbiio reciproco ontre las sociedades a las que corresponden y las socledades gue lo
componsan. b case de qua exista un resultado fiscal negative gque no peeda sor compensada por 2 resto de
sociededes del Grupo de consoiidacidn fiscal, sslos coréditos fiscales por pérdidas compenzables son
reconocidos coma activos por impussto diferido siguiendo los criterios eatablecidos pars su reconocimiento,
considarando &l grupo fiscal como sujete pasivo.

Las diferencias temporarias imponibles sa reconocan en todos ns casos excepto gue swrfan del reconocimisnto
iniciat del londe de eomercio o de un activo o pasive an kna fransaccidn gue no es una combinackin de negocios
¥ en [a focha da la transaccion ne afecta ni at resultado contable ni a la base imponitle fizcal.

Las diforoncias temporatias deducibles sa reconocen siempre gue resulte probable que existan bases imponibios
positivas fufuras suficiertes para su compensaclén exceplo en agualios casos en las que fas diferencias surjan
del reconocimiento inicial da activos o pasivoes en una transaccion gue no es una combinacidn de negocios y on
ta fecha de la {ransaccion no afecta nt al resublade contable i & la baso imponibia fiscal;

Las oporunidades de planticacian flacat, s4lo se consideran en b ovaleacion de fa recuperacién de los aotivos
poe enpueske difarido, sl Sociodad tiana ia intencion de adoptartas o es probable que las vaya a adaplar.

l.os activos v pasivos por impuesto diferido se velorat por los tipos imposilivos que vayan a ser da aphicacidn en
los eferclelas en los gue sa espera reglizar tos actives o pagar fos pasivos, a partir de la nonnativa y Lipos gue
eslan vigontes o aprobados vy perdientes de publicacidn y una ver cansldersadas fas consecuancias iscatos qug
se derivaran de | lorma en gue la Soctedad espera recuperar los activos o liquidar los pasivos.

Los acllvos v pasivos por tmpoesto diferide 22 reconocon an balance de siluacion como aclivos o pasivos no
eorrisrites, independisntements de ka facha osperada de realizacidn o Hguidacin,

)] Ingresas y gastos
Los ingrosos ¥ gastos se imputan en funcion dei oriterio def devengo, es daclr, cuandn se produce la corricnic

real de bianas y setvicios gue fos misimos representas, con independencia dol momenic on gue so produzea
la carrlente monetarta o inanciera dervsds de elics.

Los ingresos por vantas se reconocen por & vaky mzonable de los bienas o devechos recibidos en
cantraprestacion por los bienes y servicios prestados en e ranscurso de la operativa normal del negorio de s
Sociedad, neto de dessuentos e impeestos apticables.
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Los ingresos ordinarlos por ta venta de energla eléctrics (8l blen) se reconocen cuando la Socicdad:
»  Ha transmitide af comprador los riesgos y ventajas significativas inhamnies a k propisdad det hisn;

» Mo coRsorva ninguna implicacidn op s gostidn corfente de! bian vendido an ef grado usualments asociado
coh fa propiedad, n retiene el confrod slectivo sobra 1os mismos,

+  Eimpote de fos Bigresos v fos costas incurtdos o por incwelr puedean ser valorados con Habifidad,
+  Ef probabie gue se reciban os benelicios econdmicos ssoclados con la verda, y
+  Los costes icurridos o por incurdr relacionados con fa Iransacclon se piedan medle de fanma razonsbbe,

Eiv &l caso especilico de la venta de energla eféclrica, le Socledad registva los Ingresos en funcidn de fa
electicidad vertida a ba rod dosde cada una de sUs centrafes, La cifta de vontas incluye una ostimacidn de fa
energia suninistrada af mercado mayorista de generacion guee se encuentra pendiente de facturacidn.

q) Medio ambiente

La Sacledad reallza operaciohes cuyd propdsito princlpat es prevendr, reducir o reparar el dafo que como
resttado de sus actividados pucds producir scbre el medio ambienis,

Activies do natiiraleza madioambiantal

Los glementos Incorporados al patrimonio de |6 Sociedad con ef objeto de ser utlizados de lorma daraders eh Su
actividad, cuya finatidad principal sea ki minimizagion del impacto medioombientat asi como |3 prteccidn v
mejora del medio ambiente, se reflejan en of epigrale corespondients det inmovilizado materiat, capitalizandose
a 2u precio de gdquisicion o a U coste de produccidn ¥ se amortlzan en funcldn de 20 vida i estimada en base
a los coeficientes expusstos para inmaovilizaciones matsiates simifares.

Gastos de naturaleza medioambilbental

Tendrin la raturaioza de gastos modicambientales los importes deovengados para 2 gostion de los efecos
medicambientates de las operaciones de la Sociedad, asl como los defivados de fos  COMpromiscs
redlaambientales cxistentes. Entre ellos se sitan los gastos ocastonados por by prevancion de & contanlinacidan
relacionada con ks actividades oporativas acluales, of tratamionto de residuos v vertides, ke descontaminagicn,
ta restauraclon, ka gestitn medicambientat o la auditorfa medicambientat.

Los gastos medicambicniales dervados de las citadas actividades, 32 congldersn gastos de explotactin det
efercicto en ef que se devanguen, considerdndose como extraordinarios agquetlos gus Be produzean fuera de fa
actividad ordinaria de i Sociedad.

Provisiones metiocambigntales

Sa registrard una provision de naturaleza medioambicntal cusnde sz orginen gastos probables o clertos pere
Ingeterminadas en importe o fecha, También se creard, cuando proceda, una provisids para actuaciones
modicambicniales, come conscoucncis de obligaciones legales o contractuales de | Socicdad, asi coma para
compromisos atdquiridos para ta prevencidn y reparacidn de dafios af medio ambiente, en su caso.

r Transacciones entre empresas del Grupo

Las transscclones endre empresas el Grupo, saivo aquellas relaclonadas con fusiones, escisiones y
aportacionos no dinorarias de negocios, s reconocen por ef valor razangbte de |y contraprestacion entregada o
recthida. La dilerancia antra dicho valor y ol imporio acordada, se registra de acuordo con iz susiancia
econdmica sibyacente.

q. Nagocios conjuntos

Al 31 da diciambre do 2011 y 2010, |2 Sociodad panicipa on ur 15,5% en b Comunidad de Bienes Central
Muclear de Frifio | y e un B0% en b3 da Saifos del Mavia.
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Los importos mostrados en fos siguientos cuadros reprasenian la padicipacién de la Sociedad, al 31 de
diclembre de 2011 y 2010, en los principales aclivos y pashos alectos a ambas Comunidades do Biones asi
come en SUs prncipalos gastos e ingresos, que Fgeran incluidos en los cotrespondiontss epligrales del bakanoe
de situacidn y ia cuenta de pérdidas y ganancias de las presentes cuenias anvales:

Milas da Euros
20t 210
Ceantral Centraf
rirckear e Saltos el nucless de Betheow del
Teilo § Mawks, “Fatal Tille b Mavia Tatat
Propiedad, planta y equipe en 492,441 BO.M77 572918 | 488508 B0.080 559,008
explobacion ' " e ' - '
Provisiones y amoitizaciones (A3 133} {83 587 (75720} {313.83E) (B0.674) {364 3171
170.308 26890 197 108 17528 2841 204 5801
Otro :;r::}ﬁ"ﬂ"zﬂdﬂ an gEnltiackon, 1,187 46 1233 1.298 3t} 1.286
Inat&é&:x}:i;jnes téznizas de energia en 7001 445 1148 4510 448 84D
t BAE A5 2379 1.620% i 2126
Combuslibles nuclear en sapkotaciin a.071 - 9.071 8263 . 4.2E3
Counbustible nieciear en curso 6.CA0 . 600G BRET - 827
Otras exidternizs ar 23 I G617 23 40
16.511 28 $6.534 14.707 23 14.730
Subvenclones y donasiones {1.631} - {1.531) {1.627] - {1.627]
Provlelonas paes diesnos ¥ aslos {23.582) {938} (24 530} {23.1810) {890} (2.07%)
Acreedoros a corto pazo {11.536) {237} [11.775) {11.884) {660 [11.523)
Ciras cuentas (47 247 {132} (P ate 2B
{37 540) {628} [38.353) FAGTTE {1.249) {37.045)
Porcerdafe de participacion al 21 N
da (liclembre 15,5% B 15.5% L1
hligs ko Eurns
2011 2(HD
Canrtral Central
nuciear do Salos dak muckear do | Soilos dot
Friflo | Blavia TFolat Teltlex | hevla Total
Aprovisionameentos {5082 15 15077 14,885 12 14,800
Gastos de personal - G085 BOR - 516 516
Orrns gastos da axplotaciin 22441 1.3 23,832 TR0 Ea k] .41
Deptacider wartoizscion inmovilizedo
eatarlal 10.401 2 641 £3.942 8872 <801 2775
Total 8. 804 4,852 63.656 42.985 4.144 47.130
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hiites de Euros
2011 2
Coniral Cenral
nuclear de Sallos dat mgfear da | Satios del

Tritle | PlEviE TFotal Trifla Mavia Tatal
Wentas do cnorgla 63,749 5.548 5,357 44,750 24570 324k
Otros ingresos 148 a 150 147 H 74
Total 60501 4 BEG B6.547 44.916 8.591 54.507
7. movilizaciones intangibles

ba composicidn y el movimiemnto habido en fas diferentes cuentas deb inmovilizado intangiblo durante fos

gjercicios 2011 v 2010 ha sido of siguinnte:

hitlas do Ewras
Saldo af Salda al
O1.0f 2041 | Adiciones | Refires | Traspasos | 31.12.2011
Cosie
Concesiones, patentes, Hcencias, marcas
y sirmifares 34 2 - - a6
Darechos de emisidie de gases efeclo
invernadene U080 161.579 | (79.076) - 183.312
Forde de comercio 540 890 - - 540,890
Aplicaclones infonmaticas 2.058 551 - - B.609
Anticlpos vy derechos sobre adgulsicidn
de inmovilizade 1,495 121 - - 1.616
651,286 162,259 | (78.076} - 734,463
AmeoHizacidn
Conceslones, patentes, leenclas, marcas
y similares e (123 . . (300
Anficactones informaticas (5.992) (1.589) - - {7581}
(6.010) [1.601} - - {7611}
Yalor neto contekle 645.276 726.852
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hilles de Eurps
Saddo af Saida al
01,01 2010 | Adiciones | Retiros | Trospasos | 31.12.2010
Costa
Concasiones, patentes, licencias, mamas
y ahmitares 277 - {269} i6 E |
Dorechos de amision de gases efscto
warnadero 13330 97.150 | ({06.671) - 100,809
Fanda e carmercio 540,890 - - - 540.890
Aplicacionos informdticas 7.536 1.471 {949} - 8.058
Andicipos ¥ derechos sobro adquisicion
da inmovilizado 1.245 250 - - 1.4495
Ga0.278 95871 | (107879} 16 651.286
Amortlzacion
Corceslones, palentes, licencias, mamas
y sfmilarss {268} (11} 2RO - {18}
Apficaciones infarmaticas {5522 {1.385) ats - {5.592)
{5788} £1.307) 1.175 - (6,00
Valur nelo contabla 654.490 845276

Derechos de emislon

Durante los ejsrcicios 2011 y 2010 se han entregado derechos de emisidn por vator de 72,98 y 63 83 millones de
auros, respectivamente, o la Adiministracion Pobllca en concepta de iguidaciin por os derechos de omigion
conslmidos en dichos sjercicias. Las derechos entregados han side derechos recibidos a tiulo gratuiko,

El detafle de los derechos de emisidn asignades dumante cf paricdo de vigencia del Plan Macional de Asignacidn
2008 - 2012 y su diskribucidn anual, asl como los adauiridos en 2010 y 201t e como sigue:

Mibmero de derechos
pmero de

darechos

Gratuitos Betribuidos
208 5170729
2005 4 533,062
2010 4215904 3. 730.000
2011t A 166777 G.454.170
2z 4.155.6865

20236217 10.164.170
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Et movimisrta habide on of rimero do dorechos durante 1os siercicios 201 1 y 2010 han sido fos siguierles:

Mumero de derschos
Graluitos | Fetribuidos Total
Baldo af 1 de eneto de 2010 4.507.91 3493008 B.000.924
Altas 4.219, 3748400  7.968.493
Bajas (4.557.467F (2.183.577) (7.741.044)
Salde 2l M de diciembre de 2070 4,170,443 4057920  B.228.373
Altas 4166777  6.454.170] 10620947
Bajas {3.368.957) (5GB.949)| {3.957.906)
Saido al 31 de diciambra da 2011 4.948.26%  0.943.151 14.891.414

La lofalidad de derechos de eimlsidn adguirldos y vendidos en 2011 y 2040 lo han sido a olras empresas del
Grupo EDP y Gruno He Energla. bas ventas de derechos de emistdn generaron en 201 una pérdida de 2
miifenos de euros para la Sociadad (3,1 mitlones de ewos da beneticio en 2010).

Ab 3t de diciembre de 2011 existen compromisos de adouisicion de elementos dal movilizado intangible por
inyporte de 16,3 miflones de euros (40 millones de etros al clerre de 2000, los cuales vencen en su toladidad en
&l ejgrcicio 2012,

Asaciadas a los darechos de emision asignados gratuitaments en 2011, se han registrado aitas en subvenciones
de capilal por Importe de 87,34 millones de ewros (64,23 milones de curos on 2010). Se han traspasado a
resultados of imponto correspondionts o los consumos de derechos de antisidn en 2031, por mmpotts de 88,06
milones de euros (44,32 milones de euros en 2010), regislrdndosze en el eplgrafe mpulacidn de subvenclones
de Ihmovillzado no inanciers de ks cuenta de pérdickas y ganancias.

Fando de Comerclo

El Fonde de Comercio se origing en al eisrcicio 2002 como consecuencia de {a fesion entre las sociedades
Hidrocantabrico Generacidn, 5.4 L2, Hidrostacirica del Cantabrice, SA. y Adygesinual, S48, (Nata 1),

La determinaclon det valor de uso se ha realizado mediame ef descuanto de ios Hugjos do coja lbre fibunos,
despues da impuestos, generados por las unidades generadoras de efectivo, de acuerdo con las hipdtesis
imernas sobre ks inejores estimaciones analizadas por da Direccidn de iz Sociedad. Estos caloulos wsan
proveccionos de flujos do ofeclive basadas on presupusstos financisros aprobados por & direccion. EF periado
de proyecoidn de ios lujos de efective futufos se corresponds con 16 vide (U de las distintas Instafaciones, Se
consldara mds apropiade para los negoeios en cueeslian {con inversionas do largo periodo de maduracion) wiizar
estos periodos que fa alternativa de 5 afos mds una tasa de crecimisnts.

Ef tipo de descuento utiizado a5 despuds da impuastos {de forma consistents con fos kios de caja wilizados)
asciende af 6,33% (5,6% en 2010) y reflela loz resgos sspecificos det negocio de Ja Sociedad

Las hipdtosis a las quo Sor mas sonsibies los test de deteroro cfoctuados son las siguiontos:

-  Energia producida por las instalaciones de generacidn eléctrica: se ha allizado la mejor estimacian
disponible al respectn.

- Pracio do la etoctricidad y del casher; se han emploado fas survas que of Grupo He Energfa utiliza
hatritualnrente, construidas de acuerdo a su expeflencia an fos memados en que opera y leniando en
cuenta fa reguatacion en viggr. Se han consldersdo los precios v chivsulas fifadas en [os contratos de
aprovisionamierdo a largo plaze de materas energeticas.

Costes de invergion: se han uliilzado las melares estimaciones disponibles de las inverstones a reatlzar
para legrar wna ukzacidn regular de los aclivos acttates, asi comoe aguellas consacuencia de cambios
begisiativos refacionados, por ejempto, con et medicambiente,

Costes do oxplotacidn: cn unos casos e han empleado {os precics establecidos on los coreatos de
rnandanimisto suscrtos mientras que en olros casos se han construido & parir de la expetiencia
histdrica y de las majores esthracianes sobre el funcionamiento futtro de oz activos.
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— Taza de descuento: ias lasas de descuento utillzadas raflejan iz mejor astimacion de kb Seciedad de los
rigeges asooindos & U negosio,

He Energla ba llevado a caba andlisls de sensibliidad de los resultados do fos test do deterioro a varaciones de
fas siguicntes hipolesis,
- Margen de la produccion ne contratada.
Inversion efectuads en ks instalacionas.

—  Tasas de descuento.
Lo resUflados de dichas andlisis de sensibllidad indican que nf ung modificacion desfavorabie on [as invorsiones,
ni descensos del 5% en sl margen de la produccion, ni un cremento de 100 puntos basicos de las diterentas
tazas de descueno ares de mpusstas, supondtian como Bipdlesis individualmente considoradas, |a aparcion
do doteroro de ackivos atlguna,

Politica de seguros

La politica de la Sccledad es formatizar pdlizas de seguros para cubrir los posibles Hesgos a que estén sUietos
fos diversos elermenins de sus aclivos intangibles. Al 31 de diciembre de 2001 v 2010 los Administradores de |a
Sociedad ostiman gue exisle una cobaiura suficionte para los riesgos propios de iz actividad de 1a Sociedad.

Blenes totaimente amorlizadoa

Al 3 do diciernbre de 201 % v 200, of costo do los inmaovilizades ikangitles que astdn totalmernta amorizados v
gue lodavia estan en uso asciende a 7 mifores de euras {4 milones de ewos en 2010).

B. Inmovilizaciones materigles

Los movienlenstos habldos en tos elerciclos 2081 v 2010 en las diferentes cuenlas def inmovilizads material y sus
corcspandionios ameortizaciones acwmuiadas han sido fos siguientes:

Milas de Euros
Saldo af Salda al
01.01.2011 | Adiciones | Hetiros | Traspasos | 31122011 |
Cosfe
Terrcnos 6,501 - - 240 6.741
onstruccionos 26.725 {52) 26.6573
Instalaciones téenicas de enargla stécirica .

y maduinaia 2.761.065 0353 (1.830) 12522 2.781.110
firas instalaciones, utillaje y mobilfiario 2.608 - - 243 8851
Citra inmaovitizado 3.120 3 {16} 197 3.304
wnttcipos & instalaciones malerales &n

G LMD 11.719 1723 4 {13.202} 15739

2. 817.738 26578 {1.8598} - 28412 410
Wmorlizacion
G onstreceiones {13.118} (1.28%) 24 - {14.370}
instatacionos técnicas de cnergia eléchics

Y nacginaria {1.693.933} (108.139) 1.293% [1.H00. 789}
CHras instalacionas, utiliaie v mokbiiano {5701} [767] : - {6468}

tro inmovilizadoe {2.201} [473) 16 - {2.748]

(1715043 (11670} 1.338 «| {1.824.375)
Provislones {B85) 4 1 - (885}
1.101.810 1.07.14
Valor peto contable
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Miles de Euros
Saldo al Salda at
01.01.2010 | Adiciones | Relltos | Traspasos | 31.12.2010

Coste
Taeranos 8.501 . - - .50 E
Construcciones 26.303 - - 422 26.725
Instataciones técnicas de enargin gléctrica
y nraguinaria 27¥0.557 2,218 {47.849% 36,158 2.751.065
[Otras instalaciones, wtlitale y mobliaro 89.055 . {F17Y 270 B.608
Otro inmovilizado 372 E {829} 237 3120
A leipas ¢ instalacionas maletales en
CEEFE0 17.802 30,930 4 {37.103) 11719
2.834000]  33.149 (40.355) {16} eB17.738
wmortizaslsn
Consiricciones {tt.as82) {1.25G) - . £12.118)
Instataciones téonicas de enargia sldéctrica
¥ magunaris (1.635.407} (97954 43 515 - {1.623.833)
IDtras instataciones, whltale y mobiliario {5.645) {772 TiG - (5701}
Citro tinovilizado {2.507} {GOEY B22 - {2291}
(1.658.511)] (100.6885 45056 |..{1.715.645)
Provisiones {6885 1 T . {BBE}
Valor neto cuntable 1,175,604 ...1:101.810

AL de diclembre de 2011, la Soviedad tieno reconocido, comao mayar valor do sus instalaciones tenicas de
anergla elfcttica y maguinatia, un impore de 32,3 mitones de ouros (22,9 mitones de euros en 2010)
relaclonado con |05 costes estimados de desmantelamionio v restauracion de la Central Muctear do Friffo v de
sus coniratas tarmicas (véase nota 5.m), Algunos de astos cosles fueran restimades durante 201 1, registrandose
un inctements en el inmaovitizado material v la correspondiente provisién fvéase nota 15} par importe do 3.4
milllenes do auros,

Al 31 de diciombre de 2011 v 2010, of coste de fos slementos del inmovillzade matorial qus 5o encuentran
totatmente amodizades y en uso, ¥ que no incluyen construcefones asciznde a t3 millones de euros y 12
rilitenes de euros, respactivamenta,

Hec Energla martlens al 31 do diciembre de 2011 v 2010 compromisos de adouisicidn de bieras del inmovitizado

matarial por mpotte de 8.7 y 168 millonss de suros, respectivaments, quo pravisiblemente se financiaran con
deuds con otras sociedades del Grepo EDP at que is Sociedad perienzca,
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Al 31 de diciernbre de 2011 axisten elementos del inmovilizado materfal cor un coste de 470,2 mittones de ewos
{468 4 miflonos do cwros al derre del gjercleln 2010) v amortizacidn acumulada de 2724 y 2589 millones de
euros, recpectivamente, para fos cuales axiston comcesiones administralivas suiplas o reversidn, segln se
delaiia a contlnuscian:

Focha do Fecha do
Inmovitizadomatesll conoesidn FEVEESiOn
Instafaciones centrales hidrawlicas:
-Ea Malya 4914 2060
-t.a Riara 1040 2060
-Mirands 1962 2OR3T
-Proaza 1956 2031
-Tanes y Hicseco 1970 2069
-Priafies 344 2051
-La Barca 064 2063
-La Flotlda 1H54 2063
-Satime (G, B, Saltos del Mavia) 053 2052
thstalaciones minicentrates hidraulicas;
-Cafio 1825 2012
-San [sidrn 15 2081
-COrERRES 14948 26T

Ab 31 de diciembre de 2011 y 2040 tas inmovilizaciones materiales en cuiso comespondsn, lundamentalmonte, a
imversionss en centrales drmicas de carbon.

La politica de ta Soctedad as formalizar pdlizas da seguros para cubrir los posibies desgos a que estan sujetos
los diversos elementos de su inmovillzado material, Al 31 de diciembre de 201t y 2010 se estima que exislo una
cobadurn suficients para fos ricsgos proplos de fa sotividad de by mlsma.

A los ofectos de lo dispuesto en el artdicuio 107 de la Ley det bnpueslo sobre Sociedades, en cuanio a las
ohligaciones contables referidas al régimen de fusionses, sefialar qua sa encuentran contenidas cr la mernoria
de s cuonias anuales de Hidroelécltlea del Camtébhico, SA. (entes Adygesinval, S.A.) correspondients al
gjarcicio finalizado 1 31 da dicienipie do 2002 on su Nata 2,

N Politica de gestidn de rlesgos

l.a Politico do Riesgos estd orientada a controlar v gestionar eflcazmente los resgos de He Energia, con
especlat énfasls en aquettos que son s signiticativos para el desarrolin da las actividades de negocio:

-  Los riesgos de mearcado y do cotizacion. Principatments fos refacionados con los precios de compra y venta
de la electricidad, ef coste de los combustibles, ef tipo de intarés vy el fipo de canic.

- lLos riesgos de ortorne, Fundameslaimente jos resgos de naturaless regulatoria, los de contraparts
{impago, negridad e incumplimiento}, de fuentes de abastecimienta (fesgo volumen), y do competencia,
ontre otros,

- los resgos de proceso. Relatlvos af luncionamlento de kos sistemas, los conlractuales, tegates, fiscales,
adiministrativos. ...

La adacuacidn de tos sistomas al perft de rlesgos de He Energla e gestiona Individualizadamente mediante un
andtiste especico de cada uno de esos resgos y de sus factores condicionantes, atendiondo a su naturalaza,
procodensia, posibilidad v probablidad de ocurrencla, asl como bz importancia de su impacto, Se contompla,
adicionatmente, las medidas de geslidn (coberiura, mitigaciin, oporunidad,. ..} gue son viables para cads uno de
ellos. La Soceiedad emplea derivados para cubrir clarfos fasgos,

Los cardroles se basan e la aprobacidn de potiticas de gestion que incluyen mecanismos de fiiscidh y control de
limitez operacionates, asl como procesos de suparvisidn v autonizacion, junto a procedimientos operativos.
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Ricsgo de tipo de interds

Las variaciones do fos tipos de interds alectan lanto al valor razonable de fos activos y pasivos gue davangan un
tipo de interéds fijo, como a tos flujos fiuturos do fos activos y pasivas que s encugntran referanciados a tipos de
Interés variables. He Energia gestions esie riesgo con ef abjetiva de mantensr una estreciues de ta deuda gue
permia minimizar ol coste do o misma y reduelr se volatitidad, decidiendo ta mejor sstruciura da douda
distribuitta enire deuda & tipo o v a bipo varisbta,

La lolafdad de fos crédltos concedidos por He Energéa a sus fitiales son a tipo varlable (véase Nola 11},

La distrlbucidn de las deadas de He Energia entre fipe fijo v variable so dotaliz on 3 nota 16. La deuda financiera
a ipo de intarée variable, astd referanciada 3 Burdbor. La sensibllidad del resullado {antes da afeclos irmpasiiivas)
a iz warigoidn de fos llpos de Interds es [a siguiente (anta Aumentos / Reduccionos do purttas basicos de lipo de
interas):

Puntos Milos de ewigs
bésicos Aasuliados | Beservas
2011 +10 47 -
-10 {¥47} -
2010 +10 2H4 -
-10 {254) .

Rissgo de tipe do cambin

Las osciiacionss en las paridades de las divisas en las que se realizan lac compras de materias snergaticas
pueden impactar en el resultado def ejercicic. Con et objetive de mitigar oste riesgo se contratan lorwards de
divisas {viasoe nota 12). La divizs, dilerente B ewto, en la que He Energia tiene transaccionss signtficativas as el
détar estadounldense y la sensibilidad det resultado v del patrimonio {antes do ofectos imposhives) a la variacian
de los tipos de cambio ddlarfeura fante Aumentos/Peducciones de un 5% en st tipo da cambia) o5 |a siguicnte:

Puntos hitas de aurgs
porcertustes | Resultados | Mosorvas
2011 +5%, {204} {440}
5% 325 487
2010 +5% . {2.028)
-5 - 3.234

£ volumen de conrtpras y ventas en ddlares ostadounidenses se delatly en fa Nokg 19.b).

Riesgo de precio de commodilies”

Las actividades de compra-venta da energia que roaliza He Enargia en fos mercados se hallan expuestas a
tiesgos derivados de o5 precios de jos combustlibles y del precio de iz efectricidad fundamentaiments.,

El riesgo derlvado de las fluctvaciones de los productns 4 los gee se encuenlran indexados [os combustibles y
dol tipe de carmbio se miiga a lravés de la gestion de fos contratos do suministro, mediants Indexacionas de
pracio, eh ia medida de lo posible, a Indlees que replican las variaciones de ingrescs que so producen en el ado
de la demanda {mercados de comorcial v de generacldn); asl come medianle |3 inclisién de clavsulas de
ravisidn vy reaperura gue permilen adecuar los precios a los cambios del mercado y la condratacion e
instrumantos financioros derfvados {MNaots 12).
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En paricular, se ha realizado un andlisis de senaibilidad refativo al impacle que tendria i evolucidn del coste de
los combustibles willzados an la generacién eléctrica sobre fos aprovisionamientos def Grupo. Asi, el impasto
ostimada da un incromento ¢ reduccidn def coste de combustible en un 5% ascendetta a, aproximadamente, 4,2
millones de euras 1,3 millones de euros on 2010),

Riesgo de Bguidez

Sltacionas adversas de s mercados de deuds podrian diicullar B cobartura ¢4 fas necesidades financiaras
que se requieren parg ef desarrolio de fas actividades det He Energla.

La polfiica de liguidez seguida assgura of cumplimionto de los compromisos do pago adouiidos mediznte ef
mantenimients de faclkidades crediliciae sulicientes y ef acoeso a las faciidades crediticias de nussira sociodad

matriz EOP-Energias de Porugal, 3.4,
Los vencimienios de las deudas Fnancieraz que se pradecirdn en 2012 ze informan en ta Mota 18, Los

compromizsos adgutidos por compras de inmoviiizado material v existencias de cambdn y gas sc detallan en las
notas 8y 13

Hizsgo de crdditn

Et rlestio de erédito 8] gue se hatla sujsla He Energia ro es significativo dado st reducido perioda medio de cobio
a cliantes y Ia cafidad de los doudores cuyas dewdas tenen Unos vencimizntos mas ditatsdas en af tiempo.

Los saldos deudores por la actlvidad comercial o son signiflcativos, fa mayor exposicién de He Energia se
produca por 08 impores apoariados para a financiacion del daficit de taria (viase nota 5.50). He Energla estima
recuperar a totalidad dal daficlt aportado durante 2012 {veases nota 11).

1. Inversionss an Ingtrumemnos de patrimanic de emprasas del grupoe y esociadas

El detatie at 3t de diciembre de 2011 v 2010 do las invorsiones on instrumontes de pateémaonio de empresas del
grupo y asaciadas, clasiflcadas en su lotalidad como Mo cortiemes, es come sigue:

hiiles de euros

2011 2010
Eopresssdelgmpe T .
Faricipaciones 1.746.371 2.450.001
Correcciones vaforalivas por delerioro {123,351} {499
1.625.020 2450452
Empresas asociadas
Faricipaciones 517 517

Correcciones valorativas por deforioro - -
517 517

1.625.537 2.A51.00%

£n jufio do 2010 so formaliza un aceerdo mediante ef cual el Enta Yasco de 1a Energla ejercita parcialments una
opeidn de venta que poseia por ef 30L35% del capital soclal de Matwrgds Energia Grupo, SA. Ef porcentaje
gjecdado fue del 20,453% . El precio baee de las acciones que ta Sociedad adquisre quedd liado on 617 millones
de euros. Segun fos rminos dof acuerdo, las acclones adguirdas se transferrdn en res momentos distintos,
devengdndose intereses desde |a fecha del acuardo hasta of momeonto efectivo de transmision de las acciones y
reduciandoso af procio an ol importe de jos dividendos gue se reciban,
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Con lecha 2 de diciernbre de 2010 y tras cumplirse deferminadas condictones, se tesnsfireron accionas
represontativas deb 9,43% del caplial de Maturgas Energla Grupo, S.A., abonando la Sociedard un importe de 198
milones de euros. En a5a misma focha v por ese mismo importe, fa Sociedad vende tas refaridas acciones a
Mitignnium Energy, 5L, sociedad pertenecients & su mismae grepo empresadial. Adicionalments, v como parte de
aste acuerdo, at Enie Yasco de Ia Erergia emilld una opeidn de compra a favor de Hidrosléckrica det Cantabrico,
S.A, por el 5% def capital social de Naturgas Energia Grupo, S.A. Esta opoidn de compia es gjercitable entre el
de junio de 2016 v at 1 do junio de 20HE v su preclo estd basado en los resullados dat Grupo Maturgas y en uea
tasa de rentabilidad fada,

Con facha 19 de noviembre de 2010 sa conskituyd la sociedad HC Energla Gas, S, con un capitat soctal do
2075 millones de ouros y una pring de emisidn de 1.167 millones de suros, inlegramorio suscrito y
desembolsado por Hidroaléctica det Cantabrico, S.A. mediante la aporacion de las acclones gue 4sta posefa on
taturgds Encrgia Gripo, SA. El valor contable de 1a patlicipacion que fa Sociedad ostentaba en Makegas
Enargla Grups, 5.4, ascendia a 682 milones de ewros, slendo ef valor de los elementos patrimoniales
entregados en fas cuentas anuajes consolidadas de la Socisdad de 950 milones de euros. La diferencia entre
ambos impoites, 268 milones do ouras, feta de su efecto Nseal, ke reglstrada directamenta an Patrimonia nela
durante 2010, Al 31 de diclembre del ajercicio 2011 ha quedade finalizade esle proceso de reorganizacion de las
paticipacionos de o Sociedad en ef negocio det gas, gue ha incluido fa transtarencia do las partlcipsciones de
Maturgas Energfa Grupo valoradas en 421 millones de euros, relativas al acuerdo suscrite con Ente Vasca de |a
Energia S.L, & bllenntim Energy, S.L.

Con lecha 24 de diciembre da 2010 so reafizaron dos ampliaciones del capital soclal de HC Energla Gas, 3.1
Una de eflas por Impode de 37 milones de suros, an la que Hidroeigctrica dol Gartdbrdcn, SA. suscribe y
desembolsa ol 98,65%, os decle 36,5 millones de euros, mediante la apodacion del contrate de gas que ka
Socledad mantlene cont ENE Spa Bivistone Gas & Powor para ef suministro de gas natural.

Tras estas operaclones, al 31 de dictembre de 2010 la Sociedad mantfena una patticlpacidn del 99.42% en el
capital sociat do HG Enorgia Gas, S.L.

Adicionalmenta, durante af ajercicio 2041, 1a Sacledad ha vendido ia totalidad de su participacton on ol capilal de
HidroCantibrico Gestldén de la Energla 5.1, {actual EDP Servicios Financiaros 5.4 a EDP Enenglas de Porugsl
Socledade Anonima, Sucursal an Espafta. Esta pardlclpecidn eslaba registrada contablementa por un vator de
474 miflones de euros, generdndose un benoficio por asta operacion de 3 millones de ewros.

Con fecha 16 de diolembre de 2011, 1a Sociedad suscribo, por un importa totat de 180 mdfiones de euros, e 100
% de la ampliacién de capita! quo realiza Hidropantdbrico Energla S.AL. Bl aumento de capital social de fa
paricipads e leva a cabo mmediante la emisién de 1.000 nuevas accionos, de ka misma clase y setie de fas ya
oxistentes, do 500 curos de vafor naminat cada una, Dichas acciones ee emiten con una prima de emiston de
179 500 euros por accién,

Burante e elerclelo 2041 se ha producide fa fusion inversa de  Hidrocamdbiico Cogeneracién, 3L, e
Hidrocantabrico Explotacidn Centrafes, 5.A. (ambas sociedades eran participadas at 100% por Hidrosléchica ded
cantabrico, 5.A.), Adicionaimente, con lecha 28 de diclembre de 20t Hidrocantabrico Gogorcracion, SEU
fempresa resultants de la fusion inversa anterdor) ha reaflzado una ampliacidn de capital por la que 58 emitiaran
29, 146 paricipaciones nuevas de 100 ewos cada una de allas. Esto ha generado un incremenio del capital
social do 2815 milss do ouros. Ademds ze incluyd uaa prina de emisitn de 483,27 euros por cada una de las
acelenes emltidas. Esto da lugar a una piima de emiston de 14085 miles de suros.

La Inforrmacidn relative a tas paricipacionas on cmpresas del grupo, multlgrupa vy asocladas, al 31 de diciemtira
de 2011, ninguna de kas cuales coliza en bolsa, se presenta a continuacion:
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HIDROELEGTRICA DEL CANTABRICS, 5.4,

El impore de las corccciones valorativas por detetioro v las roversiones regislradas on kas distintas
participacionas, todas elfas con contrapariida en la cusnta da pérdidas y ganancias, es como sigue:

ilites do guros
Saldo al Salda &l
01.01.2011 | Potaciones 3t.12.2011
Empresas del grupao
Hidrocantabrico Energla, S.A.U. (Nota 15} {440} (122852} {123,351}
{400y {122.85%2) {123.351)
Empresas asociadas
fversstivias | Fordo Capital Blesgo - - -
............................... i
Sallo af Salto atf
0102010 | Hevorsionos | 31.12.2010
Empresas del grupo
Hidrocartabrico Energla, S.ALL (49 - {494)
(499) - (499}
Empresas esociadas
nverastierias | Fonda Capliaf Rlesgo (43 43 -
(43) 43 -
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11. Activos financieros

Activos Hnancieros por cateqgorlas

La ¢lasifeacion do los actives finoncicros por catogorias v olasas, asl como kB comparacion de 50 vakor
razenable y su valor contable at 31 de diciembre da 2011 y 2010 es como slgue:

Aclivos mantenidos para
nenoiny
instrumentos financieros
darivados

Praziamos y parlidas a
cobraer
Creditos
TFigws vriahle
Dapdsitos v flaitzas
Hros activos financieros
Creudores comerciales v
Glras quantas A cobrar
Cliantas por ventas y

prestacion do sonvicios
Qkras cuentas a cobear

Aclivos disponibies para
la vents
Insteurmenton de
{reebrireeeilo

Cotizados
Mo eotizrdos

Darlvados da cobariura

Contrajados cn mercados
na organizados

2011 )
Miles de euros
Bo cortdante Corrienis
A costa amortizado o A ot amortlrado o
cosle caste
B yaior e R Movalor
Yalor Walor razonrable Total YValor Vafor rez IRkl Total
ceareteshafe rasonaiia contabte razonable
- - - - 1.568 1,665
k| R . SORTIO IO 1068 1 ] 1.568
Jg 0 39,8133 - 35,833 - - -
45 45t . 5 - -
2020 2020 - 20240 LR el 553 260 BE3 260
- - - 130138 Hc bela 150,154
- - - . 10807 136807 | 10,807
AE.002 42002 - 42002 G425 624,215 - B8 215
- - 530494 639 404 - - - -
2.287 2287 - 2.287 - - - -
T 2287 | 630484 | BALTRE b o . g o S .
- - - - - - §.7562 1.752
] DR : 3.92 R ITE -
44289 4. 259 30,4494 G83.783 694,215 894,215 3360 GHT.57E
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HIDROELECTRICA DEL CANTABRICS, 5.4.

Activos mantenidas para
negociar
fnstrumenios kEnancieros
derivados

Préstamas y parifdas a
cobrar
Créditos

Tipo variable
Drepdsitos v fladas
Arns activos financlanos

Deudares comerciales
obrad cuentss & cobear
Clientes por venias y

presiacion de seryloios
{Rras cucnias a cobyay

Aclivos disponibles para
fa verla
insyumentos de
padinonle

Cotizados
Mo cotizados

Derivadon tde cobertura

Corratados en mergacdos
gy Grggankzacls

At}
Miles de eurgs
Mo corants Crrelente
A soste amoatlzado o A cogte amonizacdo o
coste cosho
........... A valor A owalor .
Vator Walor Faropatle Todad Valor Yalor razonabla Totai
contable razonstte cortable razanatle
- - - 20617 | 20817
- - - 20617 2R
163,307 160,397 - 140,397 - -
B0 a0 - B - - -
6752 §.752 - 5752 814.088 814,086 - LR G
- - 117.584 f17.680 - 117.538
- - - 550t 6,60t - .60
87,1460 167_195 - §  167.100 GSB.275 _BOA2TR | - 938,875
- - 86608 EBBE.G0E - - - -
1.853 1.863 - 1.853 - - - -
LEiE 1853 § . BO8B.608 | SEBA8f M A S - -
- - - - 5058 [5, B35t
- SO USSR SORIETN SRS DORURPRY SO 30121 6.668
169.052 150.052 536.008 55 668 038,275 438,278 27275 865,660
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B importe de las pérdidas v ganancias netas par calegorias de acllvos Bnanclercs se presenta 8 continuacion.
En fos cuatros sigulents los resultades gerarados por los derivados de cobertura so refieren tanto o fos
derivados son saldo deudar como acreedor (Wéase nota 16).

2011
Milas de euros
Activos Activos
mantenidas | Préstamos | {inancierns | Dedtvados
pira y pardidas a | disponibtes o
hegoclar cobiat para g verte | cobeitura Total
GananclasiPérdidas) netas en
pardidas v ganancias
Bvidendos - - 52 - ha
Variacion en el valor razonable (43353} - - “ {4.335)
Ractasiticacidn de patrinonio a pérdidas
¥ ganancias por cobertlrs - . - fB.Ti2 28772
Otros - 49.G19 - 2618 B AT
{4.335) 44,610 52 20,390 74 726
Gananciasif{Pardidas) netas en
pairimonio
Variacion on ol valor razorabie - - 42.885 56,384 0260
Ractasiffcacidn ¢e patimonic a
perdidas vy gananclas por cobartura - - - {16.713) £16.713)
- - 52 085 39671 g2 556
{4.335) 49,619 52.937 6o.061 167.282
2010
Milas de euros
Activos Activos
mantenidos | Prastamos | financieros | Dedvadas
para y patiidas a | disponibies der
negoelar cabrar para la verts | coberirs Totat
Gananciasf{Pérdidas} netas en
perdidas y ganancias
Di'il'iden'dﬂﬂ . - -EE - 18
Variacidn en el vator razonabie (11,247} - - - {11247
Reclasificacion de pairimenio a pardidas
¥ gananclag por cobertua - - - 2.596 2 508
Otros - 10.943 - 5639 16782
{11.247) 10.943 18 8.435 g4.149
GananciasiPérdidas} netas en
patrimanio
Warigeion en &l vator raronable . - {309.976) 55057 {254 918}
Reclasificacion de patrimonic a
pérdidas y gananclas por cobertiera . - - (10.586) {10588}
- - (309.976} 44.471 {265.505)
{11.247) 10.4943 {309.858) 52.906 {257.356)
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inversionas financieras

Fi detalle de s inversionas financieras al 31 de diciembre de 2011 y 2010 85 coma sigue:

Miles de euros
2011 2014
Mo gorriente Goritente Mo corfento Corrtente

Vinculadas
bratrurmentos de patimono 2 ABE.381 . 2035117 -
Correcciones valorativas por delarioro do

ingtremantos de patrimonio £123.351) - (499 -
Créditos 19,053 - 180,297 -
Instrumantos financiares darivados de

cobenura - 1.979 - 2067
Instrumantos financiercs dervados do

negociacian - 2.288 - 5.G58

2 304.963 4.267 3.198.015 27.275

No vincuiadas
Instrimerttos de patimonto 5.987 . E.aDy -
Dasembolzos pandientes - - {376) -
Corracciongs valorativas por deferdoro de

instiementos de patiimoenio (3.093) - §3.009% -
Creditns a lercerns 2.020 553.269 5752 814 086
Dapdsitos y lianzas 49 _ a0 _

4.357 553,268 8.654 814 086
2.300.320 557.536 3.206.669 841.361

Ingtrymentas de palrimonio

Al 31 do diciemboe de 2011, Instrumentos de patrimonio con partes vinculsdas inclaye 1.748,8 millones de euros
(2451 6 millones de ewros ai 31 de diciembre de 20100 cormespondisnies a participaciones an eamprasas ool
gripa ¥ asociadas (voaso nota T asi como fa padiclpacién que i Sociedad mantiene en EDP Ranovavels, SA.
pot imparte de 539,56 millonas de auros (586,6 millones de sures a 31 do diciembra da 2010},

Loz safdne, lransacclones y caracteristicas de las operaciones llevadas a cabo con pares vinculadas, so
detailan en la kota 18,

Créditos 8 terceros

Al 31 de diciembra de 2011, Grédites a terceres ineluye 553 millones de euros (314 millores de auros &l 31 de
diclembre de 2010} correspondientes a los importes pendientes da recuperar relatives a las aporaciones
realizadas ¢ que ze eslima reafizar para financiar ef déficit del sistema eléctrico, con inclusidn e tos ingresos
financioros devangados (vaasa nota 5.RY). Al 31 de diciembre de 2011, i3 Sociedad ha registrado todo ef irpode
del déflcit pendiente de recuperar a corto plazo, ya gue astima qus dicho importe se titulizard y cobrard, antes de
qua flinglice ¢f afic 22, La retribuctdn de esta lnanciacién estd referenciada a Euribor. AF 31 de diciembrs de
2010, Créditos a tercaros - corfiante inchuia 12,7 miltones de evros en 2010 que sa coresponden Con Ui exceso
de apartaciones a le Enenciacién de los desajustas del sistema raspacto a la liquidacidn final esperada de jos
ajercicios 2008 y 2003,
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12,

Instrumeanios financieros derlvados

He Energia contrata los slguientes tipos de instrumentos financieros derivados:

Swaps do carbon con el propdsito de asegurarse un detertifhado preclo en ias comivas da esta
matera prima. Aungue el proposito on la confratacién de ostos instrumentos &3 de coberurs, las
moedificaciones en bz demanda estimada de carbdn para los proximos ejercicios han suptesto qic
una parte de los denivados contratados no haya crmplide con bas condiciones necesatias para ser
registrados contsblemente coma de cobertura.

Sequros de cambio schre ddlares estadeunidansas, para cubrir la divisa on fz que so realizan fas
adguisicionas do carbdn. La Socledad ha contratado, asimisme, seguros de cambio para cubrir sl
fiesgo de divisa en opetaciones realizadas nor la sociedad dopondionte Elécirica de la Ribara del
Ebra, S.A., que, consecuentemettte, no han podido ser regielrados como de cohertura en las
presentes cusntas antoles individuales,

Swaps de energla con el propdsito de cubrir el precio en fuluras compras do cnergia. Aungue el
propdsito an la contratacion de estos instrumentos es de coberura, las modificaciones en fas
previslones de compras eslimadas han supuesto que una patte de fos dorivados eontratados ro
hayan podide sor tratadas contablemente como de cobertira,

Compra de encrgia on subastas CESUR y GMIP con ef propdsito de cubrir ef precic en futuras
compras de energia. Aungue af proposito an fa condratacidn de estos instrumentos es de cobrerlura,
fas modifleactones en las previsiones da compras eslimadas han supueste quo ung parc de los
detivados comlratados no hayan podido ser tratados contablemerde como de  cobapura.
Adiclonabmente, la Sociedad realiza ventas de energia a piazo & OMIP.

La Informacidn de fos derivados vivos &1 31 de diciambre do 2011 v 2010 o5 coma sigue:

S ERP0E
Yalor razenaile en mites de Euras
Aghivg Pasivo
Meinnal uer%i“mn?gntﬁ Mo cortlate | Gaeicnta  § Mo corriente § Cordierde
Coberure de flujos de eleclive
Forwarts de divisas iomnalzados cn 12 | Mildones 1Titee01D - T3
Use ush
Swaps de Carhon 525 #I:':Igl'les de ARG . Ray - {1.455)
Diervados de compraventa de energia 1.038. 708 | A A . 19 - (2,97
|79 - [3.552)
Ho Cobertura
Forwards e divisas lonbalizadas an g | Miblones Q0P E - 106 -
LSO s
Swaps de Carbon 1.555 | 4fites de 1122 - £.326 (2.08:2}
Dervados de verta de energia ard.2on | Mk 012 - 56
1 564 12085}
3.360 I5.044)

LY




HIDROELECTRICA DEL CANTABRICD, 5.4,

311122010
Yator razonatic en miles de Euros
Arlivo Fasivie
HMociona MI::::I;II_:;EHEG b carrlente | Coniente | Ma coante | Corvicnic
Coharllra de fiujos de eleslivo
Forwands de divisas tormalizados en b4 | Milones PA2RA2 - 1,333 - [ 196]
ush 550
Swaps do Carbdn f52 !T.ﬂifcs do 122 . 16.222 -
Tr.
Trervados de compraventa &8 energia S33.242 | aMih ) FIHAR0E - 24895 - [543
20104 - [E50)
Mo Coberiura
Forwards de divises foemalizados en 26,1 | Milkpias 1GFE1IER - 543 - {33
sn iIE0
Swaps do Carbdan 1,403 | Ailes de itz . LR - -
T
Derivaos e venta de energia 21RE00 ¢ M M2 - 496 -
7175 1))
- 271275 - {E53)

Eas cobenuras de los flujos de efective correspondientas a compras de energfa a plazo reconocidss en 1a cusnla
de pordidas y ganancias en ¢ ejercicic 2011 supusiersn un gaste por valor de 2,1 millenos de guros (0,7
rmilones de ewos de gasto en 2010, Para aquallas operaciones consideradas como especuialivas en 2011 of
lrpone reconocido an fa cuenta de pérdidas y ganancias asciende a un ingreso de 2.5 miitohes de euros (12,8
mitlanes de surs en 2.

EF importe total de las coberuras de flujos de efectivo correspondientes a compras de carbdn gque se han
registrade como menor consumo do matetdas priftas en 2011 asciende a 12,6 milones do ouros 3,4 millones al
cierre de 2010), encomtrédndose pendienta de consumo un meitor coste de existencias por valor de 3.2 millonas
fde atiros (monor coste do exisiencias por valor de 5.8 miflones doe euros on 2010,

Operaciones relacionadas can compras de carbon consideradas como especulalivas a efeclos contables en
2011 har supuesto ut gasto en la cuonia do pardidas y ganancias de 3,6 mithones de auros (0.8 millones do
2Urs de fgaska en 2010).

Para operaciones de derlvados de tipos de cambio se ha reconocido an la cuente de pérdidas y ganancias un
gasto financiere en ol efercicieo de 4.8 millones de euros (13,8 milflones de ewros en 20107

Coherturas OMIF

La Sociodad o5 titular de contratos derivados con OMIP que ¢lasiica como de goberura, para [os gue en 2011
56 han recibido iquidaciones, por oparacienes con yencimiento e 201 1, por importe de 24.% mitlenes de curos
{ingresn) ¥ unt nocignal de 6934 miles de MW {gasto de 8 miffones de guros v nocional de 5028 MWh. e
2010, Adicionalmente, ln Sociodad ha realizade comprag y venlas do onergia @ plazo con OMEIP con
venclmiento en 2012 y 2013 por un nocionat de 4.811 miles da MWh., de o5 gue 4.242 miles de MWh so
correspondan con operaclones en 2012, EF valor de aslas operacioties de coberlura se ahcuentra registrada en
Patrimonto &l 31 do diciembre do 2011 por en importe de 5.7 milicnas do oeros (pasto), guo sc eegistrardn en la
cuenta de pérdidas y ganancias af vencimismo,

Al ciarre del eiercicio 20180, la Sociedad habia reatizado compras v ventas de energia o plaze con OMEP con
vencimlents en 2011 y 2012 por un nocional de 6425 miles de MW, de los gue 5.370 miles de MWH, sa
carroapondiar con operaciones en 2001, Ef valor de estas operaclohes de cobartira se encontraba regishiado
e Patrrmonio af 31 de diciermnbre e 2010 por un imporke de 27 5 millones de atros (ingreso), Gue 50 rogistandn
en la cuenta de pérdidas ¥ ganancias al vencimianta,
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Especulativos OMIP

Asimisims, 2 Socleded ha realizado compraventas de energla con OMIP, clasticadas a efectos contables como
especeilativas, por un importo de 3 milones de eums {ingrese}, (6 milones de euwros de gasto en 2010} v un
nocionat da 1.18% miles de MWhH {1.814 milas da WMWh an 2010}, que se encuentran regislradas como gasto

firanclero en 201 1.

13. Existencias

Este eplgrafe se desglosa al 31 de diciembre de 2071 y 2010 de by siguiente forma;

Miles de Euros
2011 2010

Combustiblo nuclaar on reactor 8.071 8.263
Combustible nuciaar an cursa 6.069 5827
Carban 47,771 a0 4g2
Chras malerias energéticas 1884 1607
{Hros materialos .74 B.749

74.320 05905

Al 31 de diciernbre de 2011 y 2010 [a Socledad tenia adqulridos compiromisgs do compra de carbdn importado
por imaorta, inchidos los fiotes relacionados, de 90,5 v 84.8 millones de eurcs, respeclivamente, Asimisme, a
dichas fechas fa Sociedad mattiens compromisos para la adguisiclon de camdn naclonat por importe de 40 y 85
miltores de ouros, respoacivamonts.,

Al 31 de diclembre de 2009 He Energia ers tiiular de diversos conlraios de aprovisionamiento de gas natural, en
base a los cuales, dispone de derechos de compra da gas natuzal para ef periodo 2040-2032 por un total de
aproximadamente 7684 milifones de euros. Todos estos contratos fueron oporados durante 2000 cn la
ampliacidn det capiat social de la Sociedad HO Energia Gas, 5.4 (Var nota 10

Existan asimismo compromisoes con provesdores para ta fabricacion del combustible nuctear por un totat de 456
mitlenes de eurcs (27,9 inliones da euros a 31 de diclembre de 2010}, asi como compromisos para la
adgulslcidn de gases siderdrgicos por importe de 14 4 milfanes de euros {183 milionos de owos al cierre de
20103,

Los Administradores de fa Sociedad sstiman que ef cumplimisnto de los compromisos descrites en los parrafos
anterdores no dard figar & pérdldas para fa Socledad.

Ho Energla Hene contratadas wvaras pélizas de seguro para cubtlr fos tlesgos a que estdn suielos fas
existencias. Los Administradores de ta Sociedad estiman qus la coberura de estas pblizas es suliciente,

Los instrumenics financleros denvados que atectan & ks existencias se detattan en fa Mola 12

4. Fondos propios

La composleldn y el mavlmlenta del palimaonio neto se presentan en el Estado de cambios en ef patrifmonlo nelo.
Capitat suscrite

Ab 31 de diciembre do 2001 y 2040 ef capital soclal de |3 Sacledad asciende 3 4217 millones de euros,

representado por 42.173.87% acciones nominativas do 10 suros oo valor nomingl cada una, totadments suscritas
y desembolsadas.

Todas las accionas constitutivas def captial social de la Soeciedad gozan de fos mismos derechos, ne axisticndo
restricciones astatularlas s su transmisibilicad y no estando admitidas a colizacldn oficlad.

El detalie de fos socionistas de ks Sociedad v su porcentafe de paricipasion al 31 de diciembre de 2051 v 2010
es el slgulents:
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Forcentaje de

Accionistas Participacidn
EDP- Energias de Poregal, 5.4, Sacursal 2n Espafia 95,60
Caja de Ahorros de Asturfas {Cajasiur} 3,14
Artocartara 0,26
............. 700,00

Frima de entlsidn de acclones

El Texto Relundido de fa Ley de Sociedades de Capital permite expresamente fa ulilizacién det saldo de la prima
de emisitn para ampliar ef capilal ¥ no establece reslicelén especifica alouns en cuanio o la disponibilidad de

dicho saldo.

Reservas

Ea composicide ¥ ef movimianto habido e las cuentas Incluidas en ef epigrafe de resorvas correspondienta a los

sjgrcicios 2011 y 2010 se muestran a continuacion:

Wifes do euros

Roserva
por
forio de
COMaTCcin

Reseiva
por capital
amofizado

fleserva
legal

Raosarva
para
AcGionas
propias

Reservas
poE
pérdidas y
ganancias
aciuariales

Heserva por
revalorizacion
i
partivipaciin

Resarvas
voluntarias

Tuotaf

Saldo al 1 de enero

g 241D 20,800 | 540,890 3.882

4.809

{13.419)

90.370

656.541

Distribucicn det
heneficio dal
efercicio:
Aoserva begal 11.324 - “
Heservas
volurdatias
Repara dividendo - n -
CHras variaciones - - .
Raconocimisnio de
péredicias y
qanancits
actuariales - - -

(4.198}

1877V

55483
{100.000}

11.324
554832

{100.000}
1877784

(4.198)

Saldo al 31 de

diciembzre de 2610 M.224| 540.880 3.982

4800

{(17.617)

187.774

46.862

807.924

Distribucitn del
bonoficio del
efervicia;
Reserva begat
Resenas
vohrdariag - . .
Heparto dividendo . - .
DHras varianiones . - .
Heconooinlento de
pirdicas y ganancias
acluariales

4,778 - -

g5

43,005
{B8.567)

4,778

43,005
{82.867)

gah

Saldo al 31 de

diciembre de 2011 46,002 | 540,860 3.882

4.8G9

{16,522}

187.774

756,035
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Heserva ledal

Be gcuerdn con @l Texto Refutdido de ta { ey de Socledades de Capital, se debe deslinar una cifra igual ai 10%
del beneficio def ejercicio a la ressrva logal hasla quo dsta alcancao, al menos, of 20% def copital social. La
rezerva legal podrd witizarse para awmenlar o capital en ka parte do st salde que excada del 10% det capital ya
aumeniado. Salvo para fa finalidad moncionada anteriormente ¥ miendras no sepere 2| 20% del capitat socis,
esta reserva 30lo podra destinarse a ta compensacion de pérdidas v slempre gee no existan ofras roscrvas
disponibles suficientes para este fln y debe ser repeasia con benelclos fuluros.

Resnrva para fonda do comergio

El adicsle 272.4 de la Ley do Socindades de Capifal eslablece que deberd ditarse una reserva thdlsponible
equivalents at fondo de comercio gue aparezea en af balance de stluacion, destindndose a tat efecio una cifea
del beneficio que represante, al menos, uir 5% det Iimporte ded citedo fondo de comercio. S0 no existiora
beneficic, ¢ 4sta luera insuticiente, so deben emplear reservas de libre dispastcion.

Ressrva por capital amornizado

La resaiva por capiial amonizado ka sido dotada de conformidad con el aficuto 334 de b Ley de Sociedades de
Capilal, que establece que, cuando la reduccidn es realice con cargo a beneficios o & resservas linros i por via
de ameortizacién de accienes adgulddas por B Socledad a thufo gratuite, ef knporte def valor nomtinal de s
aoclenes amattzadas o ef de la disminucion del vafer nomtinal de las accionas debeard dostinarso a una reserva
de lz que sdio serd posible disponer con tos mismos requlsitos gue los exigidos para 1a reduccidn del capital
social,

Resarva parg acciones proptas

La reserva para acctones propias en cartera no es e libre disposicion, debiendo mardenerse an fanio no scan
anaienadas o amaontizadas y por igeal importe al valor neto contable de lag mismas.

Mo sa han producide movimionios er & cadera de acciones propiss durante fos efercicios 2011 y 2014,
Heserva por perdidas v ganancias actegriales Ery tevalorizag] ictpactdn

Los inportes reconocidos ant estas reseivas se darivan de las pardidas vy ganancias actuartales recanocidas en
pairimon|o y iz operacién de aporlaclon a He Energla Gas, S.L. de la participacidn de ta Sociedad en Maturgds
Enangla Grupo, 5.A. (vease nota 10

Hesaivas voluitarias

Las reservas voluntaras son de libre disposicion,

Cividandos

Le Jfumla General de Accionistas de Hidroeléctrica el Cantdbries, 5.4, decidio en e 21 de diciembee de 2011 1a
dislribucian de un dividendo por knporte total de 90 miflones da euros con cargo a resenvas voluntarias por

imporie da 89.867 miles de auros y con carga A prima de emision por imparts de 134 mlies de euros,

ta Junta General de Accionistas de Hidrootdciica del Cantdbrico, S.A. decldid en 2010 fa distribucide de un
dividendo por lmpore total de 100 millones de euros con cargo a resenvas voluntarias.,
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15.  Retribuciones al personal a largo plaza y Provisiones

Las movimientos habidos durante ef ejercicio 2011 y 2010 en estos epigrafes se presentan a confinuacion:

Mifas da Euros

Aplicacio Efecto
Satdo a Dierteusier- - finanolar Reclazit- | Saldo al
01,201t nes Pagos 1351 Expesn | deseuento boactuasal §oocacidn ] 311211

Pasivo no corrlante
Prrovision para

pEnsiones

obligaciones

slonEares AL.60% 300 122 {1_a80} 1.407 {1.058) 32.840
Provistones para

planes de

reestruecinracitn de

pHangiia 25057 - [3.7a98) - 11838 Btl 23.5E7
Prowlsidn por

dosmantatamicnto 24 4RE 3,364 - - - &7 34 727
Frovigion riesgos

cartera 122,852 . - | [f22.852) -
Pronigicnes por

COnialns onensos 14.438 - - - - - {14,538
Otlras provisiones 23,552 8.423 - {2,078} {12.385) - - R AN

244408 ; 18.087 | {3.916) {3.458) | {(135.238) 3.472 (38 [ (H1.136) 108.585

Pasivo sorrtente
Derenhog de enigitn de

yases da efacts

BTG 44 428 88,948 - | (FRaia) - - - G0 458
Provisicnos por

contrafos onerosos 13.53% - (FA3E) {43950 [1.564) 14,4346 15,329
Provisiones pard okrsg

OpRTACIONES

comarclatas 426 - - - - 426
Provisidn pars aiias

responsabilidades - - - - - "

GBA45 | 88948 | {7135) | [FF.317) {1.664) - - 14.436 76,213
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Wiles de Euros

Efacto Ragukard: 1 Reclasifl
Saldo Bl Bobacio- Aplicacio- Enancieio Zacin - Saldo al
01052310 1es Pagos Nes Exceso | descuento | achuarial CACEON 1. 82,1
Fasivo no corrients
Provigidn para
peEnsiones y
ohigaclongs
similares 32006 300 (122 {1.084} - 1.545 ot - 3605
Provisiones para
planes de
reestructuracion de
{alaenilEla 26,268 - (5.e40) - - 1.256 3428 & 25357
Prrovisidn por
desmantciamicnio 26085 187 (2. 456 - LiTds - 24 414
Provision riesqos
GAFLEPA 122,852 - - - - -
Prowlsiones por
CONANOS QNergsns . 1443 - - - -
Ciras provisiones 22300 B.621 (434 . (R 147 (141}
238013 21.544 | (G185} (3.554) (5000 1708 J1.08%
Fasivo corrienie
Derecfos e emizion de
pases de eleco
limvainaclarm FLBGY 40, 193 - {63 - - - - 44428
Fravigianes par
caontratos aneqasas 13T 14376 | {10.522) - - 13.99%
Provigiones para otras
oparaclones
com ercialos 428 - - - - - 426
Frovision para obras
responaghilidates 81.736 - | {B0.733 {1.003 - - - - -
163.166 54.66% | f91.265) (67.635) - - - | 5B.045

Provision para pensicnes y obligacionss similares

Los principales compromisos gue He Energis manlions con su personal active y jubilado se comespondsn con
prestaciones definidas, si bien estos campromdacs con su personal estdn cubiertios modiante fondos intomos de

pansionas,

Compromizos de prestacidn definida

Al 31 de diciembre de 2011, esta partida incluye, por imporie de 29,1 miones de ewos (29 Pmitlones de euros 3
31 da diciembre da 2010}, {a provision constituida para hacer frente a las oblfigaciones gua para con of personal
activo ¥ pasivo tiene He Energia en concapte da disfrute de suminisiro bonificado de energia sléctica y gas.

Asimismo, He Energia tiena constituidas olras provisiones por un importe total de 3,8 millones de euros para
hacer frente o ofros COMPromisos MoNoms con su parsonal aclivo y pasive (3.8 milicnes de ouros a 31 do

dictembre de 2010},

Compromisos de aportaclién delinida

Adicicnalments a fos compromisos descritos et e apartade anteriorn, e perscnal ackiakments en activo so
encustitra acoglde 2 un sistema de pensiches de apottacion definida con ef objetive de complementar las
pensiones que e mismo recibs de fa Seguridad Soclal a parnte ded moments de su jubibacitn.

Las aporiaclones reslizadas por He Energla a estes planes durante 2011 y 2010 ascendieron a 2,2 millones da

eures {Mota 19 dil.
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Provision para reestructuracion

Tal coma se describe en la Mota 5.m se incluye en este eplgrafe una provigidn correspondiente af valar actual
actuarial de los costes fultiros de la terminacion do la relacion faborat con aguellos trabajadores a fos cuales al
cierre el sfercicio haya comunicado su desed do rescindir su vinoulacidn laboral v respecto de los cuales
estime que acepkaran ka ofoda de rescision. Se inclhlye agul {anio ol porsonal qus finalze su rolagian Rboral con
He Ensrgia on cjercicios antoricres vy Que se encuentra adn an situasian de prajubilacidn, come ¢l personal gue
sa pstima gue se acogerd a la Disposicidn Adicionai Primera del Convento Colective de Grupo He Energia gue
fue aprobada gn diclembro de 2007 v que reguly &l régimen do prejubilaciones para 69 persenas de b Sociodad
exclusivamente duranle of patiodo de vigencia del convenio, 2007-2012,

Pravigign por desmantelamienio

Al 31 de diciermbre de 2011, esta pairllda recoge una provisidn, por inporde de 229 millones de suros (22,1
miflores do ouros o 20103, para hacer frentg 2 los costes de predosmanteiamiento de fa contral nuclear de
Tethe, gque se originardn a partie det momento da 1a parada delinitive de fa cenbral y hasta su transferanicla a
EMRESA para su desmaniciamionto, siendo este perodo estimado de 3 ofios. Adicionatimonts, af 31 de
dicisrmbre de 2011 recoge wha provision por importe de 11,9 millones de auros (2,4 mitfiones de eluros e 20100
para hacer ente a fos costes relacionados con la reposicidn y descontaminaciin de los lerrenos donde &
encuendran ocatizadas las cenlrales térmicas de He Energia.

Provigidn riesgos carlera

Burants el ejerciclo 2007 ta Scoiedad aportd a Hidrocantabrico Gestidn de Enargla, S.LU. (en a actualidad EDP
Serviclos Finsacieros Espafia, SA0 un crédito paricipative que tends concedicfo a Hidrocantdbeico Energla,
S.A.1, En prevision de gue Hidmooantabrico Gastion de Energia, S.L.UE pueda ne recuperar ia kotalidad da su
Inversicn, Inclulda fa crediticla, an Hidrocantdbrico Energha, S.A.U., fa Socledad le ha garantizado formalmetibe
su indemnaidad anto cualquier insolvencia qee pueda producirse en osa inversion crediticia. En conseouencia, ia
Sociedad dotd en diche sjercicio 2007 una provision gue cubre ef rliesgo dascrito, que no o modilicacionas en
20,

Curante el gjerclelo 2011, Hidreantdbelen Energia, SALL realted un ampllaclan de capital {véase note 10 ¢
amantizd ol credite participalivo comentado anterionmenie. En consecuencia, o provision gue cubirfa of resgo
anterior ha sido datda de baja. Asimisme y do forma simultansa se ha registrado una correccion valorativa por
impore de 122 852 miles de euros relativa & s partielpaclon mantenida en ef patrimonlo de Hidrocantdbeico
Enorgia, S.ALF (Mota 100

Pravision conlratos onergsos

Al 31 de dicietnbre de 21 1, |8 Sociedad tiens conelituida una provisicn para confratos onerosos por impore de
15,3 mifones do euros {284 mitlones de eueros af 31 de diciombre do 20104, AF cigre dol gjorcicio 2011 iR
totaficdad de fa provistdn estd clastficada como cormients, miantras que al clerre del ejercicio 2010 14,4 millches
de guros osiaban clasificados come no cordentes ya que se estimaba serian aplicadas con pesterigridad a 2011,
Clires pravislones

Esta pariida recoge las provisionos gue s estiman necesaias para hacer frente a fos responsabilidades
prababies nacldas de reclamaciones U obligaciones pendientes de cuanlla no determinada y compromises
simitaras,

Provisiones corrlentes

Al 31 de diciembre de 2011 y 2000 B Soctedad mantlens, fundamentaimente, las slguiertes  provisiones
coftlettas:

+  Una provision por dorcehos de emisidn de gasez de electo invernadera par un mporte tolal de 60,5
imillones de eures (44 4 millones de oures gn 20108 {véanse notas 5.cy 7).

«  Una provisién por contratos onaroses por importe de 15,3 millonos doe cuees (13,9 mitlones de suros
cn 2010}
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16. Pasives financieros

Pasivos financiercs por categorias

Lz clasificacion de los pasivos Bnanciaros por categoriazs v clasaes, asi como fa comparacidn de g valoy
rzzonable v su valar comtable al 31 de diciembee de 201 1 y 2010 a5 como sigus:

Paslvos mantenldos pars nogaciar
fnstrgmantos Enancleros darvados

Débfios y parttdas a pagar
Cislbgacionas y otros valoras negocizhbies
Tipe fiio
Deudas zon empresas del grupo y
as0ctadas
Flpo Tl
Tl varlalla
Breudas con entidades de crédito
Tlpo vesrighle
{Hias davdas fnangiaras
Tlho varlatla

Acraedores comerciatas y olras cuentas a

pagar
Provendores y actesdares
CHrag CUeTERSS B pagar

Derivados da cobariura
Conteataclos an marcados no arganizados

207%
e RS dey eyine
Mo corrienbe Cariignte
A cnsta amonizado o A coste amoizado o
cosko coske
Yalor Yalor Yalar Yaiar A vl
contabfe | raronable Tolat corlable | eazommshle | raeonable | Total |
- - - - 2OH2 | 2082
- - - il N 2062 2.082
. . - 498 494 - 408
1.821.237 | 2246067 ¢ 1.921.237 - -
125.188 28,188 128,188 135,083 136083 - | 1238083
- - - 165 65 - 165
- - - ooBEI | G0ogy| -1 60863
2049475 | RATA2E5 | 2.0409.425 186,618 166,619 - | 1DE.HES
- - - 117128 117,428 - 117128
A NP - 5874 5874 - 5474
- - -1 fesongt 122002 | - | 123.002
- - - - - a.082 | G962
o SO [ESTTS - GBEE 3‘962
2.049.425 | 2.974.955 | 2.048.425 | 319.621 ]  319.621 6.044 | 325.665
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Paslvos manlenidos para negoclar
instrumentos Enanciercs detivedos

DdibHos y parlitdas a pagar
Okligacionos y otfos valires nedoctatiles
Tipe fijo
Daudas con empresas dek grepo v
apocidas
Tipa fijo
Tipo variabie
Dewias con entidades de oredito
Tipao variahta
Otras deudas financiaras
Tipo variable

Acreedores comerclates y olras cuentas a
pagar

Peoveedoras ¥ agreadores
Obras cuentas 5 pagar

Derlvados de cobertura
Cortiratados en mercados no organizedos

210
hiiles de euros
Mo conients Cozrigne
A cosle amartlzado o A coste amortizado o
. Eosto coste
Valor Vabar Walor Valor A valar
contafle razanabla Total aontable | oesronsbie | raronabie TFotal
- - - - 449 440
u u u ol I N w0 OO
- - FL104 TO104 LR
2648254 | 3015885 | 2.648.254
34 841 4641 34,641 138681 138.6681 138681
- 104 105 - T4
21858 210,88 | 210.858 231431 2014 1 b 28140
2.893.754 3.261;3?35 2 BO5. 75 HIET 500,321 SD0E2t
- - - b RFIETS 106,056 - | 10 BRE
5734 BB | i LB
112,730 METFIG - | 112.730
- - - o8 B3
B4 E48
2.893.764 3.251.335___ 2.R53.754 H1.051 §13.051 589 | B1A. 740

El lrporte de las pérdidas y ganancias netas por calegorias de pasives financieros en ejercicio 2041 ascendid a
138.378 milos do ouros (124.592 miles de ewros en 2010) correspondlentss an sy totalidad o dobitos vy patdidas
a pagar. Los resuflados generados por fos derivados de cobadura con saldos acraedor so presentan, junto con

los activas por derivados, en s Mots 13,

g0
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El detalis de las deudas knanciaras y [os acreedores comerciates y otras cusnlas a pagar, al 31 da diciembra de

2041 vy 2010, e como sigue:

Miles e ciros

2011 2040
Ko corrente Corriente Mo corrients Carriante
Vinculadas
Beudas con empresas de grups y 2 (it 405 135093 2682895 41822
asociadas
Praveedares y acreedarcs - 10.266 - 110,548
strumentos inanckeros dervados de . 2723 - T
cobertura
fstrumontos financieros dorvados de - 3.321 - 40
negociacitn
2.049.425 151.403 2,652,895 152.058
No vinculadas
Dbligaciones y olroa valores regoniables . 488 - G104
Deudas coh entidades de crédito . 165 - 105
Provesdores de nmoviizado - 17.204 - 15 646
Obras deudas - 43 620 290859 gYh.785
Provasdoras - 76.871 - 55.890
Acrondoras varios - 30151 - Jre17
Personal (Femuneraciches pendiantas de - 5874 - 5,734
paga)
{Oras deudas con Adntinistraciones - 8.745 - 2148
Pibliess ST S TR
- 184,007 - 462 830
2.049.425 A35. 4G 2.893.754 G15.889

Pasives financieros

Dhiigaciones v otros valores negociables

At 31 de diciembre de 2011 y 2010, et eplgrafe de “Obligaciones y otros valores negociables” incluye los saldos
vivos de pogards cmitidos por la Sociedad que ascendian a 056 miffones de euros y 70 miflones de elros,
respactivaments, & trawés de programas de pagards registrades on la Condsion Macional def Morcado de

Vafores, Los valores emifidos durante fos efercicios 2011 y 2010 se amorizardn integraments en un plazo

inferice & un ofto desdo |a fecha de clerre de cada uno de dichos glerclelos y han devengado unos Hpos de

interés medio del 1,45% y 1,063% respectivamsnts.

Los saldos, transacclones y caracteristicas de las operacionss lHevadas a cabo con pares vinculadas, so

detallan er o Mota 18,

Los saldos, frangacciones y caracleristicas de las operaciones levadas a cabo con Ihalrumentos flhanclenos

derlvados se delalan en fa Boka B2,
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La Intormacion sobrg fos aplazamienios de pago sfectuados a proveedores se presenta a contihuacian:

Pagos reaflzados ¥ pendierntes de pago
ert |a fecha do cierre dal balance
2011
|potte k3
Blantrs dol plaze maxime tegal 2,142,805 99,58
FAasto 3497 0,02
Tolal de pagos del gjarclcl 2144154 | 100
PMPE (dlas) do pagos 186
Antazamientos gue a la facha de clerre
sobrepasan of plaro maxlmo lagal &b

&n ef sjarcleio 2010, He Energia modilicd sus procesos adminlsiealivas internos parn odoptarse a la Ley
18/2010, do & de julio, de maodilicacion de la Lay 3/2004, de 28 de diciembre, por la que se establecen medidas
de luchs conlra la morosidad en las operaclones comerclales, complionds do osta forma lodos los
reglerimientos de plazo diglados por la mencignada Loy, A 31 de dicismbra de 2010, dnicamente una ciira
infericr & 0,316 millones de ewos constitive fa deuda que sobrepasa el perlodo méximo de pago filado en la
mencionads Ley y tiene sy onigen, bAsicamente an disputas comercigles con 3 provoadoras guc no se
encontraban resustiag al cisrrs del ajercicio 2010,

17, Administracionas Poblicas y situacion fiscal

El detaila da los saldos con Administraciones PUblicas ab 31 de diciembre de 2011 y 2010 es como sigue:

Mi__t_é}:f;_'_'ﬁ'é"é'urus ...............
2041 2016
Mo Mo
Corriente Corriente Cormienin Gorrizntc
Activos:
Activos por impuesto diferido G0.357 - 59.124 -
Activos por impuesto condente . 4 17
Irnpuesto sobie 2| valor afiadido v similares - - . 1402
60.957 1 s0.121 1.419
Pasivos:
Pasivos por impueste diferido 219823 - 196.602 .
Impuesto sobre ef valor adadlda y simidares - 5.097 - -
Retenciones - 634 - 851
Oiros . 2.014 - 1288
A S S Y 21 9.823 FPRY .-gh?q.5 195.602 2"' 49
Impuasto sobra Socisdadas

Hicroatdctrica del Camtdbrico, 5.4, prosenta individuatmaents sus declarasiones de impuastos e aclardo oon fas
nonas fiscales apleables,
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Mo obstante, ks Hiquidacion del Bnpuesto sobre Sociedades de las principales comparias def grupo se realiza
aplicando las nommas gspecifeas del Régimen Espectal de Consofldacidn Fiscal, contenldas en los artfodfos 64 8
82 dal Feal Decralo Legisialive 472004 por el que s aprieba of Texto Rofundido de fa bey def Impueesto sobee
Sociedtades. Bl grupo de tribltacion consclicdada estd encabezade por 6] accionista mayoritario de Hidrosléctrica
ool Cantdbrico, 5.A., EDP Enargias de Porugal Sociedade Anonima, Sucursal en Espana. Las sociedades det
Grupo He Energia gue farman paste do diche grupoe de titatacion on régimen de declaracion consobicada en f
gjercicic 2010 son ademds de Hidrosldckiva del Canldbrden, 5.A: HldracantSbrleo Energia, SAU
Hidrocantdbrica Cogeneracidn, S.LAUF, Hidrocankabrice  Bistribucidén  Eldclrica, S.ALL,  Hidracantabrico
Sghiciones Comercigles, 5 A U, Hidrocantabrioo Serviclos, S AU, Cerdmica Téenica de Hescas Cogeneracidn,
5.A; Sinova Medioambiental, 5.A., Ememia o industris de Toledo S.A., Mazarrdn Gogonsracidn, 5.4,
Tratamlentos Medicambientates Sierra de la Tercia, S.A., Wiciativas Tecnofdgicas de Valorizacidn dustrial de
Residuos, 5.A, v HG Ercrgia Gas, 5L

Coro consecuencia da la tributacion de la Socicdad gn of ragimen especial da consolidacion, para of caleulo det
gasto por el impuesto sobre Sociedades individual se deberdn tener en cuents tas eliminaciones de o5
rosultados procodentes de operaciones realizadas durante ef gjercicia entre Ias seciedades que forman parte det
giupo, asl camo fa incomoracidn de sliminaciones efeciuadas an efercicios precadsntes.

Debicto a gue determinadas operacionss loten difersnle consideracion a ofectos de la teibutacidn por af
hmplesta sobre Sadiedsdes y de la elaboracion de estas cuentas andales, B base imponible del pertode diliere
dal resuitado contable. Bl impuesta diteride o anticipado surge de ba diferents imputacion tempaorat de ingresos
gaskos & efectos de la normativa fiscal vigente v de fa cantable,

ba concitiacttn correspondiente a los ejercicios 2011 v 2010 srtre el importa neto de los ingreses y gastos def
gjercicin v k base imponlide gs como sigte:

2011

Wites do suros

Cuenta de pérdidas y ganancias | Ingresos y gastos imputados al
praatrirmaetio nela

Aumentos | Disminuciones Rlaiie] Aumentos | Disminuciones Meto

Szldo de ingresos y gastos daf

ajercicia 95084 8.004
[mpuesto sobre sociedsdes 5154 3 869
Beneficios/(Pardidas) antes de
fmpLestos 64,835 12.853
Difarencias permaneartss 11.800 (74.9300 | {63.030) - . N
Dhfarencias lemporatias: 17.869 (98.624) | (80.755) T2.405 (85.268) | (12.883)
De la Socledad individual
ooy arlgen e ef sjenciclo 17.869 {47 941} - 72 405 {B5.268} -
Cof origen en eisrcicios
attieriores - {3682 - - . -
Base imponible (Resuiiado
flacal) 448850 ]
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............... 575
hMiles de eudros
Cuerita de pérdldas y gananclas ingresos v gastos imputados al
patrirnonio netoe
Aumentos | Disminuciones | Neto | Aumentos | Dlsminsciones Meto
Salde de ingresos y gastos del
ejercicio 47.783 5971
tmpuesto sobre soctedadas #.508 o EEG
Benaficios{Pérdidas) antes de o
nprestog 41,855 8,630
Difsrencias perrmanentes 181 {80.846) | {RO.665) . .
Diforoncias lemporarias:

Oea la Sociedad individual 43.784 {28.209) 15,581 R R -
CoR origen en et efercicio 38667 {20.520) - 55.045 {63.575} 1  (8.530)
COR Origen en ejercicios

antetores SO, XA {7.683) - - - -
Base imponible {Resultaco
fiscel) 24,229 -

Tants en 2011 como gn 2010 ks disminuciones par diferoncias pormanontss comaspondan, lndamentalmeanta,

a dividendos recibidos de filizlos.

La refactdn existente entre & gastafingreso) por npuests sobre benefleios v 9 bonoficiofpardida del ejarcicio es

oMo sigua;

Saldo de ingresos y gastos del ajarcicic
antes de iimpuestos

inypreesto &f 30%
Bividendos

Hesultados por enajenacion de

panicipaciones

Gastos ne deducibies

Beducciones y bonificaciones de ciercicios
ameriores

Bases imponibles de gjaernclelos anlerlores

krgresos o tibutables v otros concepios

Ajuste sjercicios antaiorss

Base Imponible no activable

Gasto f {Ingresa) por impueasto sohre

beneficics de las operaciones
cantinuadas

Mites de suros
2011 2010
P&rdidas ¢ Patrimonic Pardidas y Patrimanic
| ganancias neto ganancias ke
LoB4B3S G 12864 40.855 8.530
28 450 3.559 12,256 2558
(21.588) - (24 253) -
{831} - - -
3.570 - &4 -
{7.633) - - -
{8.0213 -

{B.773) [3.854) - {2 559
4.732 - 2476 -
- - 2.539 -

El mporte de la base imponibie no activable se corresponds con el inporie de la basae imponible negaliva no

Abserbids por el grupa.
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El detafle det gastof Ingreso) por Impuesto sobireg benefictos es coma shgle:

hMiles dee !.::E‘_GS
2011 2010
Impueste cordente
el gfercicio {14.685) (¥ 269)
Base imponile negative no compensada por grupo - 2.539
Beducciones fiscales aplicadas - -
Otros - 2476
[14.685) {>. 2543
Impluesios diferldos
Orlgen y reversidn de diferencias temporarias
bvmoviizade materist - -
Fondo de comercio 8917 (9943
Prostacionos & empleados 835 1.587
Provisiones 14476 {5.012)
Activacin créditos liscales de ejercicios anterioras {1.3.654}
Alustes impositiivos de eiercicios antariores 4. 730
Oros concepios {5773} 745
B.5831 {4.874}
Gastaf{lngreso) por Impuesto sobre beneficios {5.154) {6.028)

Activos v pasives por impeske dilerido por importe de 34 v 213 milloras de euros, respectivamments, lenen un
plazo de realizacldn o reversicn supssior a 12 meses. {42 miifohes de euros y 195 milones de euros,
respectivamenta, an 20100,

Ejercicios ablertos a Inspeccidn

Hasta ¢f gjercicio terminado en 31 de diciembre de 20008, Hidrgsiécirlea delf cantdbico, 5.A, era |8 cabecers de
un grupo de consclidacidn fiscal en el quae se integraban varias de las sociedades de su grupo de consolidacidn
confable. A g fecha de formulacldn de estas cuentas anuales, fos elerclelos 2006 a 2008 del npuesto de
Societades de diche grupo da consolidacion fiscal ostdn siendo inspeccionados por bas auciordados Gscalos.
Asimising estan sterdto nspeccionadas fas declaraciones de VA de junio de 2007 a dicientbre de 20048, Los
Administradoros de la Sociedad estiman que se pradusled come consecuencia de esla inspeccion fispal, ningin
impacto patimoniat para He Energia,

De acuerdo con la legislacion vigente, ias deciaraciones de nypuestos ne peedean congiderarse delinfivas hasta
haber sido inspoccionadas por las autorldades flecales o haber transeurrido el plazo de prescripeidn.
Considorando o refarido plozo de prescripoide v fa Inapeccidn fiscat acluatmente en curso, He Energla tiene, at
31 de diciembree de 2011, ablerdos & kspeccitn 05 efercicios 2007 2 2011 para los pitneipales impueastog gue ke
son aplicablas, exceplo & Impesste sobie Socledades que tiene abiertos a inspeccion fos afios 2006 & 2010, at
ne haborsa presamtade adn 13 dectarackdn correspondiente al elerclclo 2011,

Comeo conseciiancia, entre otras, do las diferentes paslbles interprefaciones de la fegislacldn flacal vigente,
podrian sergir paslvos adicionales come resulade de una inspeccidn. En fodo caso, los Administradores de ks
Sacicdod consideran gue dichos paslvos, cato de producirse, no alectaran signiflcativantettte & las cuentas
anuales,

Basss Inponiblas Negativas y deducefones de ejercicios anteriores

Ab 31 do diciomboe de 2011, fa Sociedad dispone de bases inponibles negativas pendientes de compeansar
{aportar a su grepo de consolidacidn fiscal) por impore de 34 millones de euros, de las que 14 milones se
generaron en 2011 y 20 miiores tienen su origen en 20710 {misrmas bases que habia al ciarro det ofercicia 2010}
y componsatlos dontro de tos 18 afos siqpulentes s su generacién. Ademas de lo anterior las Sociedad ticno
deducciones pendientes de compensar de gencicios anterlohes par importe de 7.5 millfones de euros. En base g
la base imponible previata para los prdximos ejercicios daf Grupo de consclidacion fiscal an ol que se integra fa
Sociadad, las basos impanibles negativas v fas dedecciones han sido aclivadas.
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18.  Saidos y transacciongs con partes vinculadas

El detalle de los saldos deudores y goreetores con emprosas del gmapo, asociadas y vincufadas af 31 da

diciembre da 201t y 2010 es como sigue:

Miles de euros

2011
Emprasas Emprasas Ernpresas Ermpresas
(B {Lals] Asaciadas Grupo Ascciadas
Saldos deudgres
Crodilos o largo plazo 39.933 - 160.397 -
Derivados 3360 - 27075 -
Clientes, empresas del grupo y asocladas t22. 332 - 93.924 -
Daudores, ermpresas del grupo y asociadas 9.048 - 12385 41
7673 - £03.981 41
Saldos acreedores
Préstameos recibidos a largo plazo 2.049.425 ) 2.682.885 )
Derivados 6.044 - Gag -
intareses devengados pendientes de vengimisnto 35,764 - 41.686 -
Olras deudas 09,329 . 86585 .
Proveadores, cmprasas dol grepo v asociadas 1.433 " 2.294 }
Acreedores, empresas del grupo v asoctadas a.834 - 9.318 24078
2.200.828 - 2,831,878 2076

Créditos con partes vinculadas

Cradilos a larnge plazo

EF safdo ne coriarte de craditos con empresas del grupo recoge fos comtratos inslrumentalizacos a fraves de
cuenla corfients. Estos copdratos han devengado un iipo de interés medio durante & elerclelo 2011 del 2 54%

(1,77% en 2010).

E=tos contrates s reflcian dentro del epigrafe “Irversiones 3 kargo plazo” dada la intencidn do la Seocicdad do
manlenar dichos créditos e un horizonta de vencimiento superior al afo.

Deudas a large plazo con partes vinculadas

Este epigrafe se recoge, principaiments, la Bnanciacion con empresas del grups instruimantatizada a través de

contaios do cuonta corrionts v préstamos.

Los préstamos a fargo plazo, concedidos por la sociedad dal grupo EDP Finance, B.W., ascienden & 1.821
mifones de euros (2.648 mitlones de euros en 2010} y han devengado nferases a un Upa efectiva del 5 76%.

€5, 705 an 20100,

Los plazos de vencitmiento de los mencionados prostamos son Gomo sigaa:

hMiles de Eurns
2011 2010
2013 10000 130,000
2id 1.070.9587 1220000
2086 18397 798,398
2018 y siguiodes | 521 852 499825
Total largo plazo 1.821.236 2.648.254

£6



HiDRCELECTRICA DEL CANTABRICO, S.A,

Las interesos devongados por las doudas antericras v pondisnies de vancimiento al cierre del ajarcicio, por un
tobal da 35,7 milfones de euros (41,7 miilcnes de surcs a 31 de diciembre de 2010}, se clasiflcan dentro de las
deudas a conto plazo con empresas de grapo.

Loz cordratos de cuenta cormente par mpore de 1282 milones de suros (34,6 miffones do owros on 20t se
presenian bajo o eplgrafe "Deudas a largo piazo" dada fa indencion de fas sociedades concesionarias de
mantener dichos préstamos con un horizonte de venchinienln superior gl afto.  Estos contrales devengan un
inbaras roforenciado at EURIBOA, E| tipe madio an 2011, fus del 2,.51% (1,75% en 2010Y,

Deudas a corte plazo con partes vincutadas

Otras deintas

Al 31 de dictembre de 2011, ef saido olras deudas a coito plazo recode por impore de 87 millones de euras al
dividenda pendlente de pago al accionlsta mayoritarlo, EDP - Energlas de Porfugal, 5.4, Sucursat en Espaiia (97
midtlones de eurcs al ciarre da 2010 por &l misma concepla).

Transaccionss con partes vinculadas

Las bnpoites de fas transacelones de fa Socledad con partes vincufadas son fos sigilentes!

Mitey de eurns
2t 2010

Emprosas Emprosas Empiesas Emprosas

Grupa Asociadas Grupo Asociadas
Agrovisionantientos {10.262) - {2426} -
Servicios exterores 21,863 - 10725 -
Ventas (1.286.760) - b {1.134.507) -
Otros ingresos explotacidn {40.242) - {33.688} .
Gashtos Anancieros 145 082 - 141.6588 -
tngrosns financieros {84.504) - {107 554} {200}
Eferencias de cambio (213 - 1.768 -

Las ventas a empresas del grupo recoge las realizadas por i Socicdad a distintas comercinlizadonns de su
Girlipa, segln Es operativa detallada en la nota 19 a).

Loz gaslos financiercs Uenen su origen an ks financiacion recibida del Grupoe EDP| y los ingresos financiaros

moogen fundamentaimente, los dividendos reclbidos, por importe de 71981 miles de euros {33.019 indes de
euwros en 207100,
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19. Ingresns y gastos

a) Imparte nato de la cifra de negocios

La compasicidn de este apigrafe de tas cuentas de pérdidas y ganancias correspondiente a los oiorcicios 2011 v
2010 s la sigeiante:

Aites de Etros
2011 2010
Vantas energia
Facturgeldn e cnergia 482104 299,741
Energla suminlstrada no facturada 2088 1.387
Estimacian de desvios 364 77
Venlns da enargfa, olros 43,055 7.22g
Ventas cantratos bilaterates 1,286 50 1.127.926
Vemas de cenlzas, desechos y combustiblos 5.862 ge5
1.817.043 1.437.214 |

La operaliva de ventas y aprovisionamiontos de la Socisdad ha sido en 2001 ¢ 2040 como sigue: 1a totalidad de
kx energia gonorada o5 vendida at pool y, en paralelo, fa suciedad adquiere det podd ta lotalidad de ensrgia que
estima quo las distintas comercializadores del Grupo He Energia necesita para atender las necesidades de sus
cientes lnales, Er of mismo momanto, la Sociedad, & dravés de su vnidad de comerciatizacion, verude 2 las
mencionadas comercializadoras la energia adquirtds para offos,

La Sociedad tlene irmados conlratos bilateralos de enargla con compafilas energdticas de ambito camunitario,
orincipaimanta con sociedades del Grupo EDP,

Duranta tos ejercicios 2011 y 2010 fa prictica lotalidad do |a actividad de producsion de eneigla slécirica de la
Sociedad se ha desarroliade on ol mercado googrdfico de Asturias y Guadalsjara (Centrad Muclear de Trillo ).

Las ventas de energia de la Socicdad se diskibuyan geograficamente como slgee;

%o
Mercada . 2011 2010
Macionai 08,97 88,67
Intracomuritario 0,63 0.93
Extracomunilario .40 0,40
1005 100

ba praduccion de energla se puede dividiy sagin o lipo de lecnologla de ba centrat productora de enetgla comao
sigee:

%o
Linea 2011 2010
Tarmica de carbdn 75,15 6,80
Hedrdudics 784 14,64
Termica nuciear 7. m 18,56
100 100
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b} Transacctones efectuadas en moneds exlranjors

Los importes de las bransacciones efectuadas por la Sociedad en ddlares estadounidenses correspondientes a
los gjemicios 2011 y 2010 s0n o5 siguientes:

Miles de Euros
201t 2010
Compras 154104 7o.622
Vantas - 164

a} Aprovislongenlentos

La composlclon de la cuents de aprovistonamlentos correspondionie a los sjercicios 2011 y 2010 es coma

slgue:
Milas de suros

2011 |....20%0
Cormjras da energia nacionaies 1895 734 1.0%6.197
Consume de naleras enengaticas v ofros
aprovisionamisitios: 18t 514 125,420
- Coenprras nacionates 84.213 57.531
- Compras klerhaclenales 105,805 72 558
- Varacidn de existencias 11305 {4 .66
Otros gastos Oxiernos 12 378 11 415

1.519.623 1173032

d} Gaslos de poreonal

l.a composicidn de este epigrafe de fa cuenta da pardidas y ganancias correspondiente a los ejercicios 2011 y
2010 &5 como sigue:

Miles de Euros
2011 2(H4Q
Sueldos, salafdos y asimiados 30814 33,732
tdemnizacionss 748 -
Seqguridad Social a cargo de la amprosa BATE 5.283
Gastos aporacion plan pepsicnas {nota 15) 2175 2.246
Olras cargas soclafes 2.753 4. 853
41,661 46.114

B nimero medio do porsonas empleadas durante ef gjercicio 2011 fue de 452 (481 durants of gjercicic 23141},
incluyendo |a pante proporcional de fa Comunidad de Bianes de Saltos del Mavia, v su distribucién por categoria
profesionaf es ta siguicnle:

2011
Mumero Medic de Empleados
Totat Hewmbres Mujares
Blractivos 30 27 3
Tocncos supoiomns oz Ao 12
Técnicos madios 244 227 17
Otros a8 a5 i
i52 419 5
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2010
BiEimero Medlo de Empleados
Totat Hombres Mujeres
Birectivas 32 20 3
Tacnicos supenomns a8 73 10
Teonicos medios 253 234 14
Otrgs 1608 106 phy
481 LLTd 34

El nimero de pereonas empleadas af cierm del ajercicie 2011 fue de 449 (472 af 31 de dicieombro do 20110
itclsyendo fa parte proporcional de fa Comunidad de Bienes de Salos dei Navia, y s distibecion por categoria
profesional 85 Ia siguienta:

201
Minero de Empleados
Total Hombras Mujaros
Bireclivos 30 28 2
TAGHIC0S SUDEiores o3 B 13
Técnleos medios 242 228 17
CHros 84 83 1
449 MG 33
iy
Nuamere de Emploados
Taolal Hambires hMujeras
Dlrectivos 32 26 3
Tacnicos sUperores a1 B 11
TFéeonicas medios 247 230 17
Otros 102 i} 2
Are 438 33

Por ctra prarte, en o que so refigre a [a composicion det Consejo de Administraciin, una de tas diez personas
gue o indegran es mugjer & 31 de diciembre de 2017 y 20110,

al Honorarios de Auditoria

{Los honorarios relalives a servicios de auditerla de cusntas anvales Individuales y consatidadas devengados por
af auditor principal de la Sociedad, e meiacion a 2071 y 2010 ascendioron o 360 mitones de owras v 381 milcs
de elkos, respectivameants.

20. Informacion relajiva a 1os miembres det Congalo da Administracian

burante &l efercicio 2011, la Sociedad ha sofisfocho a los mismbros dol GConsejo de Administracion, por su
dedicacidn a las funclones propias det Consejo de Administracién unas retribucionses dinerarias por impoito de
1,186 mites de euros, (on cf ciercicio 2010, 1.540 miles de euras). Bl impore del pasive total par fas obfigaciones
comnraidas en medena de pehsiohes y similares en eajorcicios anterres con respacio a anliguos administradores
¥ personas vinculadas a estos, ab 31 de diciembre de 2011, as do aproxitnadaiments 1,6 millones de ewos (2
milfones do curgs al 31 de dictembre de 20104, Al clerre del efercicio 2011 no exislen anticipos 1 présiamos
cancedidos a los adwinistradores, mentras que al ciere de 2010 existian anticipos y présiamos concedidos por
imparte de 29 miles de eurns.

Mingdn Administrador ha comunicade a la Sociedad. ni lo consts a dsta, fa cxistoncia do alguns de las
situasiones de conflicto de lnterés descrlias en of artfoulo 229 v sigulentes de la Ley de Sociedades de capital,
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Los Administradores de fa Sociedad y ks persongs vincufadas s los mismos, en cumpfintiento del articule 228
de fa Ley de Socledades de Capital, han manifestade que ro han mantenido cargos de responsabilidad en
sociedades con el mlamo, andlogo o complementaric ganaro da actividad af que desarrglia la Socledad, ni han
realizado actividados por cuenta propla o alena en offa sociedad con ol mismo, andlogo o complementario
género de acllvidad a! que desarroliz ta Sociedad, con cxcepridn de lo indicado en el cuadro siguiente (oue
inelayo no sdlo informacidn externa sino también a fas propias compafiias del Grupo He Enargia):

Mombre o denominacion aocial el rdamtn

del drgane da admivstracian Denominaclon soclst da la entldag Carga

Fresldente Consefo

hManus Menondoz Menéndez Maturgas Energla Grupo, 3.4, Administracion

Miembra Consajo

ERP Benoviveis S.A. Administracion

hWiembro Conseo

EOP Renewablas BEuropa, S.L Adiristracian

Persong flsica
reprosentante de
Enagas, 5.A. persona juridica
rmiernbre Corssio
Adininistracion

" Vicepresitents
Jo80 Manuel Manso Meto Matiegas Energla Giupo, S.A." Consain
Admristracidn

Prasidente Consejo

Elactrica de la Ribora del Ebig, 5.4 Administracion

Presidente Canssjo

HidroCantdbrico Enargia, 5.A.L." Administracicn

EEP Ensrgins de Portugal, 5.A. Miembro Consejo

Administraclon
EDP Gastao da Produgaco da Enargia, § Presidente Consajo
S.A. Adrmiristracion

hlembro Consejo

EC Erorgin Hbéica, $.A. Admintstraclén

EDP GAS.com — Comeatcio de Gis Micmbro Consejo
Matural, 5_A. Acdministracidn
Emprasa Hidroglégtics do Guadiana, | Presidente Conselo
B.A Administracidn
He-Maturgas Empresa de Servicios Presidents Consejo
Energéticos, S.L Adiinistracion
He Energia Gas, S.E. Prazidents Conseja
Admninistracion
Conssjero
Delegada
Hitrocanlabico Soluclones | Presidents Conscie
Comerciales, 5.4, Adminlstracidn

Prasldente Conssje
Maturgas Enargle Servicios, S5.A. Administracion

Wiambro Consgjo

OMEL Administracian
Migrnbro Congsin
EDP Renovdvels, SA. Adminlstracion
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Mamire o danon inaeldn social dak micmbro
dat Segano de adrvinisteacion

Dancen kiackdn soolal de by aneiEad

Cargo

Jodo Manue! Manso Neto wonlingacion)

Jorge P da Crez Morals

EDP Energias de Pordugal, 5.4
Sucursal an Espafia

OREP BGEMS

Babweark — Consultadoers Econdmica

Participagoes, 5.4, Lida,
EDP — Energias de Porugal, S.A.

EDP Finance B.Y,

EBF Comerciat — Camercializagao de
Energla, SA.

EDE Encrgin bdrica, 3.4,
Maturgas Energis Grupo, 3A.

EOF Gas, 8.4G.P.S, BA,
EDF Serviner — Senvigos de Energia,
5A

EDP GAS com — Comercio de Gas
tatural, 5.4,

Reprosentante

Miombro Conseja

Agministracion

Geranto

Miginbro Consaja
Administracidn
Represanianic

Presidente Consojo
Admirisiracian

Presidente Consajo
Administracian
Misinbro Consajo
Adminlstraclan

Miemmbra Consejo
Administracion

Prestdents Gonsejoe
Adminlstraciin

Prasidente Conseio
Administraclin

Fernando Masaveu Harmang

Maturgas Enetia Grupo, SAY

Miernbro Consejo
Adminislracion

Wassimo Luclo Adelma Bossint

Maturgas Erargia Grupo, 5.A."

Matergas Energia Paricipacionss,
SALT

Maturgas Energia Comerclalizadors,
SALL

Maturgas Energls Sefvicios, S.ALLLY

HE-MNaturgas Comerciallzadora de
Uttimo Recurse, 5.A.°

HO-Maturgas Empresa de Servicios
Energétiens, 5L

HG- Energla GAS, S.L.

Hidrocantdbeico Soluciones
Cernerclales, 5 A

Gas Enorgia Serviclos Comeenes, 5.1
MaturMED Energla, S.L.

EDP Gas, 5.G.P5, 5.4

EDF Gas Distribuigan, S.A.

Mlembira Cansejo-
Diractor General

Administracer
Unica®”

.'}ﬁminislrador
Lnigo**

Wismbro Consojo
Actrmittisiracicn

WMientbra Consejo
Administracion
Wiembro Consajo
Admitistracidn

Miemben Consajo
Administracidn

Wiembro Conseio
Actrniztisiracidn

F}:iminislrador
Lnigo**

Miombra Consejo
Adbrmimstracidn

hismtbro Gonsojoe
Actrminislracian

Mierbra Consejo
Admintstragion
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Menrkirg & chenominzcion social del mlembng
<kl Sregand e adimlalsiraeldae

Denominazion social de la entidad

Cargo

Massima Lucic Adelmo RBossini
[cortknuesciim)

EDP Gas Propanho, S.A.

Solgas, 3.A.

Antenic Farnanda Mele Martins da Costa

£0P Energias de Porugal, 5.4,

EDP Asia invest e Gonsultoria Lda
£DP Asia Solugoes Energéticas

EDP Projectns, SGPS, S.A.

EDFP Financo BV,

EDP Enorgins da Partugal, S.A.
Suckesat en Espafa

EDP Solugoes Comerelals
EOF kternaclonal, 5. A,
EOP Azla nvesilmentos e Consultora

Presidente Consejn
Administracidn

Miambro Consojo

Adimintstracion

Miembro Consajo
Adrminisiracidn

Presidente
Presidenta

Miembro Cansejo
Administracion

HRaprasentanto
Repraseartarta

Presidente
Presiderte
Presidenle

Ana Maria Machado Fermandes

EDP Encrglas de Portugal, 8.4,

EOF Enargias do Brasil, 5.A.

EDF Renewables Elrope, SE.

EDEP Energlaz de Partegsl, SA.
Sucursat an Espania

EBF Rengvdvels, 5.A,

EDP Renoviveis Brasit, 3.A.

ENECP — Edficas de Potugal, 5.A.

hlembra Cansejo
Administracion

Whembro Consajo
Admindsiracion

Presidernte Canse|o
Administracion

Roprosentanic

Yiceprasidentia
Cangajo
Administracidn y
Consajan
Dejeqado

Presidente Cansajo
Administracian
Prastdante Consejo
Adntnistracian

Mung Matia Postana de Almeida Alves

*Emprasa portoneciento al grups He Encrgia
B represantaciin de Manirgas Enargla Gripo, 5.4,

EDP — Energias de Porlugal, S.A.

ERP Renovaveis, 5.A,

EBP Energias do Brasil,5. A,

Misinbro Consaeio
Adminlstiracian y
Diractor Financiaro

Misnbro Consejo
Administracian

Miembiro Conssjo
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Asimismo han manifestado gue no possen paricipaciones en ef capital da otra sociedad con cf misme, andfogo
o complementario génoro do actividad 4l que desarrgdla He Energia, con cxeopcidn de las siguientes
partictipaciones:

Nointrs o ﬁenm;g?}ﬂg'lgﬂ; éﬁﬂ?éxmﬁﬁwmmm“m 981§ Denaminasion social de ks entidad 8T Avciones

Jofo Manuet Manso Neto EDP Energias de Porfugal, 5.4, 1.266.
Massime Lucio Adeltmo Rossin EDP Energias do Portugal, SA. | 1 ?EG{J
ECP Renovaveis, S.A T

REN, 5.A 2.1
Muno Maria Pestana de Afmsida Aiv;zs o | .’F:-'...F’L;;Enﬂrgias e Pc:rtugaiSA ........................ 1 EJQ{JE
EDP Renovaveis, 5.4 L

EDF Energias do Brasik, S5.A. 1

Antonic Fernando Meto Mar.t"i.r.ls da Gosta £0P Energias de Podugai, 3.A, 13.294
EDP Ronoviveis, 5.4 1.330

Chigacionoes | EDP Energias de Porfugat, 3.A. ad

Ancicnas en nombre del conyegs | EDP Renovavais, 5.4 160

Jorge P da Cruz Morais EDF Energlas de Poriugat, S.A. 6249?
EDP Renovaveis, S.A. 1610

Ana Maria Barrélo EDP Renovaveis, 5.A. 489
Ana Marka Machado Fernandes EDP Ronoviveis S.A. 1 151;]
Fernando Masaveu Herrarm EBF Energlas de Porugat, 5.4 1.660.420
E.ON 68 543

Corporacion Masaved, 3.4, [ EDP Enamgias de Portugal, SA 1.000.004

Masaveu Imomacionat, 5.1, | EBP Energias de Porigat, S A, 29 495 BA0

Corparacidn Masaveu, 5.4, | HC-Tudola Cogonemcidnr, 5L 50.3549

Eas remuneracionss satisfachas por Ho Energiz 2 fos miombros de su equipe diroctive han ascendids a 1.5
mitfones o8 ourcs por todos fos conpeplos (2,5 millones de euros en 2010} Asirdamo  los lembros del eguipo
directive lienen concedidos anticipos y préstamos por imperio inferior a 0,1 millones de curos {01 millones de
suros en 2010), Mo so han realizade ransacciones con fos integrantes def equipo directive v del Consejo de
Administracidn, adicionalas a las rmunoraciones indicadas en esta misma Nota, ni con ningan otes directivo
chyve del accionlsla mayoritane nf con fmiliares cercanos.
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21, Medie ambianta

a)  Actvidades medicasmbienlaies

En et afio 2011 Hidroeléotrica del Cantdbrico 5.A. ha consofidado de forma Imporsile ¢l Sistema de Gestidn
Arntlental (SGA) de acuerdo a la Norma UNE-EN IS0 14001:2004, manteniendo el cenificado de de s
Centraies Tarmicas de Abofic v Soto do Bibora v todas ks Contrales Hidrdulicas propias, ahadiendo adermas la
Cantrai Hidrdulica de Salime, en comunidad de bienes al 50%. De este modo, ol 100% do la polencia
generadors instalada cumpls los requisiios de las normas de roferancia de medio ambienta, permiiendo asl &
mirtimHzacion y contrel de ios impactos ambiontales de tas actividades del grupo.

Asimiamno, [a socledad rabaja para bheerlble sus centroz en el Beglamento Europeo EMAS (Sistema Comunitaro
de gostion v auditorin ambiantatas, Eco-Managemert and Audif Scheme), gue es un sistems voluntario gue
permite a las organlraclones evatlar y nmejorar s comporamlento amblental y difendir i informacion oporuna
af poblico y a otras paros infaresadas.

La implantzcian y cerlflcackin de eslos sistemas, es ks malerafizacldn de los compromizes de Hidroel&ctriea det
Canlabrico 8.4, en |3 reduccidn de los impsctos ambientales de sus actividades, compromisos que so reflejan
adomas en 8 volumen de nversiones v goastos gue anuaiments se destinan a acleaciones atnbientales.
Plastacan en 201 1 s siguisntas acciones:

¢ Gastos de geslidn y prevencidn amblental: 1,8 miflones de ewros, donda s incluyon los costes del poisonat
gue realiza aclividades ambiontales, los gastos de ceddficacion del Sistema de Gestidn Ambientat v la
contratacidn de diversos servicios exteriores para fa geslidn ambiental,

v Gastos en deroches do omisidn de CO2; Durante &l ejercicio 2071 la Socisdad no ha incursido en deficit de
derechos de emision. La contabilizacion de los darechos de emision se explica en ta nota & (o).

+ Gastos e inversiones para proteccidn del afre y cliima: 0,45 millones de euros principaimente en mejoras de
las instatacionos do reduccion do contaminacidn {desetfuracionas, elecirofitros vy gquemmadores de bajo NOx), v
o e mankanimisnto de las redes e vigilanocia de calidad del aire asocladas a lodas nueslras Instalaciches
ténmicas.

. (3astos 0 inversienes para gostidn do residuos, aguas residuates, protacoidn de suelos y biodiversidad: 2,0
millones de euros, destinatos, entre ofros temas, al pago de canones de vertidos de nuestras Instataciones.

. Gastos ¢ inversiones para proyectos de investigacion relactonados cor et medio ambienta:D,3 millonas da
euros, donde se Incluyen los costes ascoiados al drea de innovacldn de HC Energla, y destacs el proyects
gashicacion de biomasa en Abofio.

b} Camblo Clrmatico y Plan Naclonal de Beduccitn

Cambio Climatico

Ef objetivo det Protocole de Kyolo es reducir fas emisiones giobates de CO2 en el pedodo 2008-2(M2. Las
centrales lermicas de Hidrosléctrica def Cantabrica S.A. generan CO2 en ol procese do combustion y por tanko
estan suictas & osta normativa,

En 2008 comenzd ef segundo Plan Macionat de Asignacion; las centrales térmicas de carbin de la sociedad han
recibido 4 4 mlfornes de lonelsdas de CO2 en promedlo attal para ef perfodo 2008-2082 {en 449 menas gque en
el prirmer Plan). A esta cantidad hay gus afiadic 2.8 millones de toneladas anuales que serdn transferidas & la
Sociedad por Arcelor-Mittal como contraparticds a la wifizacidn por la central Wrmfca de Aboio de los gases
siderdrgicos gue Arcelor geners en ad proceso productive, asi comao los derechos sobranles de gjeqcicios
pasados (2 causa def bajo régimen de funcionamienio de nuestras cenfrales tésmicas) vy los derachos
proverientes de mecanismos flaxlbles, con o gue s derechos totales dispontbles supecan los 18 millones de
tonetadas.

Frente & este cantidad, {as emisionas reales de fas térmicas de catbén en 2081 han alcanzado 8,7 milones de
tonetadas de CO2.

Ern cuante a la gestidn en Hidroetactrica del Cantabrice, S.A. def déficit de derechos de emision, jEega un papes
importanls la aeleceidn de tecnofogias de generacion eiéctica mas Rraplas, como ef gas en ciclo comblnado, ssf
coma fa garicipacion en Fondes de Carbono que irvierten en prayecins do Mecanisme de Desarrolla mpio v la
adguisicidn de certificados de reduccion da emisiones.

Plan Macional de reduccidn

El Plan Macional da Rediccion de Emisiones de Grandes Instataciones de Combeestion que imits fns omisiones
de 802, NOx vy panfodias comenzd a aplicarse ¢  da enaro 2008,
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HIDAQELECTRICA DEL CANTABRICO, S.A.

Las inslalasiones de Hidiosloctrica def Canabrico 5.A. incorporadas a este Plan kacional son fos grupes Soto
te Aibera 3, Abofio T y Abofio 2, quedando exento Sole de Rihera 2, que ha adquirids & campromizo de
tinafizar su operacidn tras 20.000 horas de funcionamiento como maxime hasta ef afio 2015,

Para Revar a cabo la adocuackin ambiental de las instalaciones s{ afectadas por el Plan Macional, se instataron
plantas de desulfuracidn en Abofo 2 {cuya pussta en marcha luvo lugar en diciembre de 2007) y en Soko 3
{plests en marcha on maye de 2008), Estas deselfuracionos permiten reducir las emisiones de 5302 de estos
grupgs en porcentajes siperiores ab 90%, y f[as emisiones de particulas, e un 50%. Ademds, se han Instatado
quemadores de bajo NOx en Abofta 1 y 2 v Sola 3. Tedas estas medidas han permitido gus Hidroaldctrica dal
Canlabrico 5.A. cumpla con los valoras Hmites do emision establesidos en sus correspondientes Aulorizaciones
Ambientales Integradas,

Los datos de fas emisicnes tolalos permilidas a la cmpresa vy referidos af ano 2011 indican que sa han cumplido
holgadamenta con fas camntidades en tonsladas ostablecitdas:

NGx de 2008 | NOX a partly

Datos en lonelzdas 502 a 2nik ta 2016 Partizuias
Emislén lotal penmitlda para HC 12.508 12 447 5.471 1.227
Ertisiones de 2011 5855 8,400 253

Las horas de [unclonamlents de Soto 2 desde enero de 2008 hasta diciembro do 2051 han sido 5.989, da un
total de 200000 horas disponiblos hasta 20865,

¢} Comrol de los impackos ambientales

Bentro del Sistermna do Gestion Amentsl de Hidroeléotica del Cantabico 5.A. quedan identificados lodos 1os
aspectos ambientales de tas diferentes actividades desarroliadas en los diversos centros de trabajo, lo que
permite definiy los procesos necesalios para suU cordrok

i, La oxplotacion del parque tdrmico da generacién se ha hecho siguiende los condicionados e das
Auforizaciones Ambientafes nlegradas, donde se establece of marco en el gue pusden desarralar su actividad
las contrales, con un rgurose control do los diforontos aspectos ambientales (emisiones, vertidos, ruidos v
rasiduns).

2. Enr relaeidn con al cortral del descmpefa ambiental do las ompresas corfratistas, con e n de garantizar sw
comportamierto ¢e acuerdo con  la pollica ambientat de fz sociedad Hidroekéetrca del Cantdbrico 54 vy la
lexplantacidn de buenas practicas ambientales en la efecoecion de fos diferantes proyecios gue los han sido
adiudicadas, se ka cortinuado con ta colaboracidn y saguimiento de sus actividades, destacandose la edicitn de
malerlates Inlarmativos v el deasarcollo de Jormadas de senatbllizacldn y Frmacion ambientat en of drea Centealos
Hidraulicas.

22, Garantias comprometidas con terceras y otros pasivos contingentes
Al 31 de diciombrs de 200 1 Ho Energia tonia concodidas garantias ante terceros por importe de 350,1 milches

de euros (336,7 miliones de euros &l ciere del ejercicio 2010}, de las cuales las mas signiflcativas son las
siguientos:

Eis



HIDRCELECTRICA DEL CANTABRICO, S.A.

- Difarantas contratos de crédiin, con un imite de 115,0 miflones de euros (3420 milones de suros at 31 de
diciembre de 2010) e instrementados en cuentas corrieittes de cradito, para olorgar garantias a fa OwME
Pato Espaiicl, SA. (OMIE} v a MEFF Tecrologia y Servicios, 5.4 |, por todas v cada una de fas
obligaciones de pago derivadas de la intervencian, principalmente e Hidroeléctica del Contdbrico, S.A,
como cornprador en ef Mercade de Produccidn Ebfclrica. Al cierre del ejercicio 2011, las garantias
concodidas @ ks OM Polo Espaiiod, 5.A. {OMIE) v a MEFF Tecnologia y Serviclos, S.A L. a ravés de
astos créditos ascendian & 50 4 millones de euros (104 millonez de eurss al 31 de diciembre de 2010). En
ringlin caso cotas garantias sigeifican un mayor srdeudamento del Gupo. El pasivo relacionado con
pstas garanllas estd recogido bajo el apigrafe “Acreedores Comerciales” del balance de situacion
corsafldatio adpnio.

- Avales bancarios ante terceros por mpote de 246 5 miliones de ouros (18,7 miones de aures ai 3 do
diciomhre da 2010}, ¥ seguros do Caucitn ante ferceros por impore de 331 millones de euros (27 6
millones de euros at 31 de diclermbre de 20105

- Clrae garantlas prestadas ante lercaros por importe de 14,1 millones de surgs (23,5 millones de curps al
3 e diciemnbre de 20100,

La Sociedad estima gque los pasives gue pudieran detivarse de kas garantias prestadas af 31 do diciombro de
2T v 2014, si fos hubiora, no serian signilicativos.

23.  Hechos posteriorss al cierre

Durante tos meses de enero y febrero de 2012 ha continuado funcionando of mecanisme de litulizacicn def
Déficit de Tarda descrito an fa Mola 4.h}, en vidud de to cual ha sldo ya tHaflzade en 2012 un importe total de
aproddmadaments 2 428 millones de euros, de los gue corresponden 3 He Energin 1247 mitlonos do cumos, gue
han sido sfectivamants cedidos va af Fordo de Titulizacidn del Daficit del Sistema Eléctrico.

Cort posterioridad af ciere del efercicio 2081 y antes de b formulacidn do osias Cuentas Anuaies,
Hidrocanlabrica EMslribucion Efscirica 5.A0L, sociedad paricipada Integramente por Hidroeléclrica del
Camlébrico SA., acordd el reparto de un dividendo a cuenta del resuitado del gjercicia 2011 par imparte de 75
millongs do curos,

24. Segregacidn contable por aclividades

A confinuacidn se presenta e batance de situacidn af 31 de diciembre de 2011 y 2010 v fa cventa de pérdidas y
ganancias analitica al 31 de diciombee de 2011 y 2010 para cada una do las diferontos actividades reatizadas on
el seno de fa Socledad para anbos efercicios.

Los ctiterios empleados por fa Scoisdad para la obtencidn de dichos estados financieros seqregados por
achvidades basleamente en lo referente 8 la asignacldn e imputackin de acthvos, pasives, gastos & Ingresos,
han sido fos gue se describen a continuacian:

- Se han asignado a cada acthvidad las aclivos, pasives, gaslos e ingresos de cualquier naturaleza gue le
corresprendan de forma exclusiva v direcka,

- Las invorstonos financioras kan sido asignadas 4 k actividad do Cadara,

- La acllvidadt fnarciesa, fondos proplos ¥ deuda financlera anercsa se asigea et relacion con ias
necasidades financieras quo presenta cada aclividad, bos ingresos v los gastos financieros se han
imputada de scuerdo con ia asignacion da fusntas de financiacion.

. Los ackivos, pasivos, gastos e ingresos comUnes han sldo asigeados a lbs distingas actividades
atendiendo a la wiflzaciin gue cada una reakiza.

- Las provisiones para pensiones vy obligagiones similares se han asignada en funcion de ia plantila de
cada uia de las actividades.,

- Los mpuastas alicipados v diferidos afectos a ceantas de activo y pasivo se han repartido on funcidn de
fa alectacion de estas actlvos o pasives a cada actividad,
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- Las inversiones linancieras en empresas al Grupo y asociadas so han inchuido tambisn en ta actividad de
Carlera, con las excepoiones comentadas antoriorments,

Consecuencia de la aplicacidn de estes crlitetios, los estadns fingncieros segragados por actividades son s oue
58 prescrtan & cortineacion;

BALANCE SEGREGADD POR ACTIVIDADES DE NEGOCIO AL 3t DE DICIEMBRE GE 2011

Miié"aw&é Euros

Diversificacitn

yCatera | Froduceidn Tatal
______ _1__r_l_1_pc=rie 8 Importe % Importe o4
ACTIVO NO CORBIENTE 24T M3 11 1642544 20% 4.114.287 | 100%
Inmovilizado Intangible 81.751 1% 645.101 BO% Fib 851 | 100%
Inmovilizade matearial 19.75B 2% 897.400 8% 1017258 | Q00%
Terrenas y constrecciones 176588 93% 1.346 % 19044 | 100%
tnstalaciones Benicas de energfa —_—
eléctlea y misquinara 0 0% 979436 190% #9435 | 100
Ctras instalacionas, utilaje y
mabitiaric 1.378 58% 1.085 A% 2383 003
Antleipos e inmovilizacionas
matarialas an oursn 126 1% 15.613 S9% 15.73% | I00%
Cirg inmowifizado 554 | 100% G 0% 556 | 100%
Inversiones an empresas de grupo
y asociadas a jargo plazo 1.665.470 | 100% 0 0% | LEGS.ATE | 100%
'""E’;;‘:::“ Ainancleras a largo 543.807 | 100% 43 0% |  643.850 | 100%
Activos por impuesto difertdo 60.957 | 100% G 0% 60957 | 00%
ACTIVO CORRIENTE 6.136 1% 58,270 99% 774.006 | 100%
Existoncias g 0% 74329 100% 74339 § 160%
Baidores comerciales y otras .
cuentas a cobrar 3,74t £} 137,209 Q7 10950 | 1G0%
Olro elreltlgrte 2305 0% 556,732 100% 558 E7 [ 108k
TOTAL ACTIVO 2477879 51% 2.410.814 49% 4838693 | 100%
PATRIMONIO HETO 085,535 458% 1.099.545 52% 2.095.081 | 100%
PASIVO NO CORRIENTE 1.286.159 E4% 1.0%3.774 6% 2377832 | 1090%
PASIVO CORRIENTE 196,185 A7 219.4%4 53% A415.67% | 100%
TOTAL PASIVO 2477679 E1% 2.410.814 40% | 4.888.592 | 100%
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BALANCE SEGREGADD POR ACTIVIDADES DE NEGOCIC AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010

Mlies de Euros
Biversificacidn )
. ¥Gadera Produteion | Toal
bnporte Ya Intpora e fporte Yo
ACTHVC NO CORRIENTE 3.368.800 67 1.643.067 33 | 5.012.675 100
Inmovilizado Intangible 82.739 12 562.537 87 645.275 100
Inmovilizade material .33 2 1.080.487 93 [ 1.1 610 100
Torronos y construcciones 15417 o3 1391 7 20106 100
instalacicnes Wonicas de enargla
etéclrica v maguinatia o q 1.066.246 08 | 1.066.246 100
{Otras instafaciones, ulitfaje y
rrcrkrErario 1.712 5 1.197 4 2.509 00
Anticipos & inmovilizaciones
rastetidles en cUrso G4 1 11.653 1] 11.717 100
Otro inmovilizada 530 (L0 (] §] Bab Fd
Inversiones en empresas de grupe
y asociades a largo plazo 2.611.406 1040 o 0| 2611405 100
inversianes financleras a fargo
piazo 505,220 160 43 1] 595.262 100
Activas por impuesto diferide 58121 166 0 0 9121 108
ACTIVO CORRIENTE 33,330 3 1.038.380 97 | 1.072710 1436
Existencias 0 Q 85.808 100 25908 T
Deudaores comerciales y olras
cuarias a cobrar 13.845 t1 111.763 a4 125.608 0
Ot circulante 19.485 2 841.700 98 §61.184 [30,1]
TOTAL ACTIVD 3403139 o 2,682,447 44 | 5.0B5.538 144
PATRIMONIO HETO 1.028.178 50 1.046.908 50 | Z2.076.008 100
PASIVO NC CORRIENTE 1.853.335 56 1.481.4208 44 | 3334784 TH}
PASIVO CORRIENTE 530,625 77 154108 23 674.734 OG0
TOTAL PASIVO 3,403,139 & 2682447 Ad | B.085.588 T}
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CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS SEGREGADA POR ACTIVIDADES DE NEGQCIO

AL 31 DE DICIEMERE DE 2411

bnparte neto de ta cifra de negocic
Trabajos realizados para su activo
Aprovistortamientos

Qo ingrosos de explotacion

Gastos do personat
Qiros gastos de expiotacidn

Armortizacidn dal infoviizado
Impatacién de subvenclones de inmaoviflzado
reo financiare

Excasos de provisiones

Betarioro y resuftado par enalenacionas del
Inmmowvillzado

RESULTADD DE EXPLOTACION
ACTIVIDADES CONTINUADAS

fngrosos financieros

Gastas financioros
Yaraclon de valor raronablie en instrumentos
linancleros

Biferencias de cambio

Bretarioro y resuftado por enafenaclones de
Instrumentos finanglenos

RESULTADO FINANCIERO ACTIVIDADES
CONTINUADAS

RESULTADO ANTES DE IMFUESTOS
ACTIVIDADES CONTINUADAS

impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIOD
ACTIVIDADES CONTINUADAS

_ Miles tle Euros

Divarsilicaciten

y Caners Frodugcion Tetad
knporte ¢ % impons W knpora T

0 0% 1.817.043 100% 1.517.043 100%
20 12% L4 BAM 104 0%
-1.633 0% -1.517.990 100% -1.5i5623 100%
39,4959 an% 0633 2048 44,132 I00%
-16.204 359% ~25.457 Bl -41.661 0%
-15.469 4% ~153.338 91% -1G8.807 0%
-3.282 3% -108 SR 9% -1E2.271 1%
i 0% #5.994 100% #3594 Fil
4] 0% 5.208 1005 5208 LO0%
753 56% -h8d 44, -1.33% LRI
2.178 2% 114,666 o985 116,844 300%
73.857 T 43,775 5% 121,632 1ok
-105.611 T5% -35.26B3 5% -lag 8574 16
{ e -4,335 100% -4,335 100%
-1.075 TH -322 23% ~1.401 100%
2.9693 100% u} 2% 2068 1009
-24.864 113% 2.855 =-13% =22.0609 100%
=22.686G -245%% 117.521 124% 94,835 100%
40.023 FTa% -34 860 -G 45.154 100%
17.337 17% A2 652 83 39989 100%
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CiENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS SEGREGADA POR ACTIVIDADES DE NEGOCIO

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013

tmporte neto de ba cifra de negoclo
Trabajos realizados para su activo

Aprovisionamiontos
CHros ingresos de exptotacian

Gastos de personal
Ofros gastos de explotactdn

Armnortizacidn def lnmovilizado
bmputacitn de subvenciones de inmovliizado
no financiero

Excasos de provisiones

Deteriors y resuitado por enajenaciones kel
frmovitzada

RESULTADO DE EXPLOTACION
ACTIVIDADES CONTINUADAS

Ingresos inancieros

Gastos financiaros

Variacisn de valor razonablo en instrumentos
financisros

Diferancias de cambio

Beteriorn y resuitado por enalenaciones de
instrumontas francioros

RESULTADD FINANCIERD ACTIVIDADES
CONTINUADAS

RESULTADO ANTES DE tMPUESTOS
ACTIVIDADES CONTINUALDAS

bnplesto sobre beneflclos
ARESULTADC DEL EJERCICIO
ACTIVIDADES CONTINUADAS

Wites de Euras

Diversticacion

v Gartera Produccidn Tolal

Impotts ¥ [ripcrte a Srmporte %6
0 a 1,437 214 100 [ 1437244 ¢ 100
154 T4 1.163 Ba 1,357 §
{28 G| {1.172.834) 100 | {1173.033) § 00
34.516 97 158 3 356731 WO
{19.254) 42 {2G.8680) it (46.114) 1 HQ
{17.049) i2 §121.990) =1 (139.039) ¢ 00
{3.083) 3 {98.902) a7 (109.985) § 00
o 0 44,458 100 44,458 | 0
0 ] £.000 100 5.000 t 10Q
3 0 2701 160 2704 | 00
{4773) (7] 71.000 107 66.236 ; 100
B3216 L 10,764 0 103,560 | #00
{82.661) (%3] {43.748) 345 (126.408) ¢ 100
0 0 {11.248) 100 {11.248) [ 100
5,353 &0 5368 &0 10721 | W0
0 0 {2425} 106 {2425) § 100
15.908 (63) (41.289) 163 {2E.381) { 10¢
11.135 27 20.720 T3 40.855 : 100
168158 233 {9.230) {133} £428 ¢ 109
27,283 57 20.390 43 47.783 | 100
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HIDROELECTRICA DEL CANTABRICO, S.A.

informe de gestlén del ejercicio 2011

Rasultados Consolidados

Purante ol gjercicic 2011 al Grupo He Enargia consiguio un resultado operativo, EBITDA, de 676 milloncs do
SUTOS, que sUpene Un aumeanto del 20% respecto 8l abtenldo en ef afo anferior y un beneficlo neto atribuido de
217 miflones do oures, o que supong un aumanto def 161%. A oste beneficio nefo atribuido han contribuido,
entre ofros, los esfusrzos en reduccion de costas, fa continuacidn de ta politica de obtencidn de sinergias con &
Grupo EBP y ks plusvalia de venta de actlvos & Red Eldotrica.

Hc Energia dispone de una capacidadt total nela de 3.885 MWW, con un mix diversificado de tecnologias: 1.608
WV do ciclos, 1.463 MW de catian, 426 MW do hidrutica, 156 MW de noeclear v 142 MW do régimon cspecial
[cogenaracldn vy reslduos). Esta capacidad de generacion destaca por sut flexdbifldad v disponibllidad, guee e del
97,3 % pam ks plantas de carbon y del 93.7% para los ciclos combinados do gas naturad, con una
indisponibifidad por averias de solo ef 1,6% y 0,5% raspactivamanta.

La praduecion nota de HG Enargia fue de 9904 GWh, un 9.5% inforior 7 la def afc anteror. Por leenologiag, [a
hidraufica tuve Una produccion de 684 GWh, un 44% inferlor & b del afa anterior, Lo produccion con carbsdn fue
do 5.354 GWh, ur 268% superior, iz nucizar alcanzd 1.212 GWh, con un aumento dat 2% respacto a 2010 v |a
produccidn con ciclo combinado e de 2.754 GYWh, con un descenso del 38%.

En ia gue respacta al sector elactrico peninsular espanal, & afic 2011 sa ha carackerizado por un desconso do
fa demands del 2,19% (-1 2% correglda por  tenperatiea y laboralidad). Esta caidy del consumao esléctrico ha
sitwado & vobemen de demands af finalizar ol 2011 on valores similares a 1os alcanzados on 2008, La produccion
del Régimen QOrdinardo descendld un 5,2% ya que af aumento del 96,5% del catbdn (debido en parte & la
aplicacion del Real Degreto de restricciones par parantla de seministro) se conlraponen los descensos del 22%
do fos ciclos combinados de gas natural, dol 28,5% da |a hidraulica (al ser 2011 un afio bastante seca}, v del 7%
da la nuciear).

La gensracion det Régimen Especial ha aumentads su produccion it 1,6%, con un aumento significativa do la
solar {+193% de la termosotar y 26% de |a fotovoltaica) ¥ una disminucidn del 24% de ta minihidrautica v del 4%
de 3 sdlica {la colicidad ha sido notablemente menor gee ef 380 antarior). Ls produccion larmica no renovable
awnentd un 9% y fa lArmica renovatie descendid un 13%. En conjunto, las energlas rencwables han cubisto af
33% de & demanda, tres punlas rmenos gue el aia anterior, deblda principatmente al descenso de genaracion de
srargia iNdraulica.

E! precio fingl da la energia do fa demanda nacionat (memsado diang, ajustes ¥ pagos oor capacidad) s¢ sited en
60,09 eurnsMWh que supane ur incremaito det 33% respecto a ios 45,13 euras/MWh de 2010, &n el gue &
repercusion del coste de los sorvicios de aluste dol sistema fue 321 cuvros/MiWh v de © ecrosEhiWh el de los
pages por capacidad,

Er 2011, |a snargia distribuida por Hidrocantdbrico Cistribucidn Eléctrica, S.ALL on Espafia alcanzd los 9517
GWh, con un aurmento del 2% respecto al afio antetior. Al avmendo det 7 6% de la energla distribuida et AT e
cortrapuso & descanso det 8.5% de la BT, manterigndose practicamante (3,75 o MT,

Sa ha ragistrado por cuane afio conscoulive af mejor (ndice do calidad de suminisire de su historia. Esla calldad
se mide con el Tiempo de terrupeidn Equivalente de la Potancia Instalada (TIEPY que se ha consoguido bajar
del récord de 46 mitutos &n 2010 al de 39 minutos en 2011, Estos wdlces de calidad, que se mantienen tanto en
s marcade tradicional come en los nuevos tenitorios, reflejan las Invergiones Bevadas a cabo y fos
procedimisntos de actuacidn puesios an SeMvicio.

Con mas de 22 500 km. de red, He Energia reatiza la actividad de distribucion eldctica, ademas del marcado
tradicionat de Aslurias, en las Comunidades Aukdnomas do Madnid, Valencia, Catalufia v Arggan, con un tntal de
24 000 cllemes y 279 GWh en estas nuevas 20nas.

He Energia dosonvolvic una fuede actividad comerciatzadora, alcanzando un iotal de aproximadaments
941133 clierndes algctrleos a mercado Ibre, gue junto con los 316,728 clientes da fa Comercializadors de Ulimo
Recurse stpans mds de 1.260.000 clentes. Ls energla total comerclatizada afeanzd tos 21.437 GWhH, que
supone una custa det 12% en ef mercade lineralizads. De osta anergia, 533 GWh correspande a los cliendes con
Tarila de Uklmo Baeurso {TLR).
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HIDRCELECTRICA DEL CANTABRICG, 5.4,

£l esfusizo de la actividad comarcial en el segmerto de Grandes Cuetlas y Emnpresas (B2B) se centré en ia
oblencldn de una coberttes eflclente de B produceidn def graupo v en ia optimizacidn do b cadora de clicnies,
registrdndose unas ventas de 17.419 GWh, similares al afio anberior,

La ostrategia en el segmente B2C sa cenird on of andlisis de o cadera para kA captacion de cliontes enlabfes y
s lidelizacion, con ung oferta dual {electricidad+gast y serviclos de manteninienta residenciat. La energia
comercializads en este segmento alcanzd oz 3173 GWh. El nlvel de safisfaccidn de este segmento de clisntes
aleanzd el 73%. La marca He Energla aleanza uns notoriedad del 96% an su zona do influancia.

El sebgiupo gasista de He Energia, encabezado por Maturgas Energla Grupo, S.A., obluve & afto pasado,
incluyendo ta actividad de transpora, un técord en su benaficio operativo o EBITDA con un valor de 227 millonos
de euros, el 18% mas gue e 2010, La cilra de negocio atmentd ef 18%, hasta fos 1575 milones, superando
sus niveles mAximos de 2008, B beneficlo neta fue de 136 millones de euros, duplicando of vator del afo
antatior,

Las redss construidas de Malurgas Energia Distribucian y Transporte legaban al cieree de 2018 a los 10.115
kildnetros totales, 9690 de distribuclon y 425 de transpore, con un crecimiento antal tolal det 2%.En cuanto af
transparte, cabe destacar iz puesta en marcha del Gasoducio Sioro-Villaviciosa

El gas comarcializade an mercade fbre an 2011 fue de 25 192 GWh a un total de 787.860 clientos, con un
descenso dat 4% raspecto af aito antertor da ainbas magnitldes,

Evolucian financiera

En ef orden econdmico, 2011 arroja un balance positive para ! Grepo He Energia dentro de {a actual situacion
dhir crisis,

En easte contexlq, i cifrn de negocios consolldads aleanzd tos 4.232 millones do curos en el giercicio, v 14%
supadiol 3 i3 dei afto anferior, ¥ 8l resultado bruto de expiotacidn alcanzd los BY6 millonas de eures, SUDGHOE CR
un 20% af def afo anterior.

L.a danda financiera sa ha situado an 2,611 milonss de eurcs come congecuencia del fuarte programa inverser
reatizado en glercicios anteriores y la obligacidn impleesta por ia regufacion de financiar e déficit causada por ka
Inzuliciencia de n tandfa pare cubrr o costes resles del zecior eléctrico. En este sentido, la financlacidn
reatizada por el Grupo de los déficits do tartda de 105 efercicios 2006 & 2011 so encueentira registrada en ¢ bBatance
de situacion consolidado adurto, af no haberse adn produecido [a ransnisidn de todos fos derechos de cobio
correspondientes, por un impone totaf conjuntoe de aproximadamente 553 milones de auwros,

Peor lo quo s refiers a Hidrockgéctrica del Cantdbdco, 5.4, como seciedad individual, su cifra de negocios y
beneficio después de impuestos han ascendido a 1.817.0 y 99,8 millenes de euwros, respectivamente frente a
unas cifras de 1.437 v 47,8 millones de euros respaclivamente en gl afio anterior. Asimismo, ef EBITDA ha
ascendido & 229 milfones de auros, mientras que en 2010 alcanzd os 168 mifones de eUR0E.

Flan Estratégico

Las grandes Ineas del pian estratégico do He Energia evolicionan conforma a 1o previsto, Se ha consoguido
eauilibrar o mix do produccién det Grupo con alta disponibifidad v flexibilldad de las centrales y mantener la
cucta de produccidn stécirica de i3 compaiiia on Espafa. BF impulse a una gensracidn mas diversificada y
sastenible, eon prioidad a fa adaplacldn medicamblental, se ve reliefado en fa reduccion de amisicnes da COZ2
por Grargia generada.

Las iverslones realizadas en ta achvidad da distribucion eléctrica sa han mostrado muy eficaces para permitic a
He Energla cantthuar jiderandn la calidad del suiministro de elactricidad ¥ manteniendo su eficiencia en of sackar
ke gas nallal.

Lo actividad de comercializacidn ha sido clave en iz evolucidn posttiva del Grepo al obtener una cobadtura
eliciente de la produccidn del grupe v on |n opiimizacion da [a cartora do chontes.
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HIDROELEGTRIGCA DEL CANTABRICO, 3.A.

Acclenax Propias y Amorlizacion de capital

Mo se han realizado adquisiciones ni venias de acciones proplas en ef curso del sjercicio. EF nimero tolst de
aociones proplas en poder de |a commpadla a 31 de diciembre do 2011 era de 111,744 gue representan et 0,265
def capltal de fa Soeciedad dominants.

Recurgos Humanos

La mejora dat clitma taboral permitiid acrecentar fos ya de por st buenos nlveles de oficiencia que mantiene He
Energfa e incrementar aal sl carmpetibvicad. La relevansia de la opintdn v colaboracidn de todas las personas 56
ostd viendo reflejada en el Proyecto Lean que estd dando sus frutos.

He Enatgla continda implantande medidas que mejoran fa concifacidn de la vida taboral y famifiar, disposiciones
da majora da a pravencion y salud iaborel ast como medidas encaminadys g promover of dosarrolio sostenible.
En la aclualided, of grupo rabaia en el Plat de lguaidad para asegurar iz equidad efectiva de mujares ¥ homibres
en ka actividad faboral de las emprosas def grupo.

Investigacidn y desarralic

En & campo de by Ihvestgacidn y desarollo tecroldgleo, las actividades desarrclladas en 8! afo 2011 han
canfinvade en b [fnea de movilidad sostanible, skmacenamiento y redes Inteligentes. Estas actlvidades no harn
consumido recursos slgnifleativos.

Marco Regulatario

tas distintas Crdenes por fas que establecen los peajes de acceso para cada trimestre, no han servido para
corregir el déficit de ingresos en fas lintldaclones de las aotividados reguiadas del sector eléctrico y cumpiir con
el Emite ostabliecido da 3.000 millenes de suros para 2011,

El Real Decreto 1544/2011 ostablace los peajes de acceso a los produclores, tanfo para instalaciones del
régimen ordinario como de régimen especial que, hasta el kiluro desarrollo do la metodologia para Giacidn por
techatogias, se fijn en 0.5 euros/MWh,

El Real Decreto 847/2011 reqgula la actvidad de bos gestores de carga dof sistema como sujetos gus desarrolian
ta actividad destinada al suministro do onergia para fa recarga de vehiculos efécldcos ¥ gue deben estar
adscritos a un centro da control que les permita recibir consignas del Gestor de by Red, ereando un peaje de
aoCeso supervalte para suministros de entre 10y 15 W,

La (rden IET/3586/2011 establecs tos peajes de acceso & partir del 1 de enarp 202 y aclualiza fas tarifas y
priinas def régimen especlal. Asknlamo revlsa atbt alza los peajes do aceese & fas redes de transpota y
distribucidn para cumplir, saguin lo establecide en ef RDE 1442010, que of délich de Ihgresos en las lguidaciones
de las aclividades regutadas def seclor etéolrico en 2012 no sean supertiores 2 1.500 miflonos do ewros, También
establece los Ingresos de achividades reguladas dol sistema eldctrico para 2012, antre fas que se incluyen el
transpore v la distribucion.

La Resclucion de ta Secrstaria de Eslade, da 30 de diciemnbre, lija fas cantidades de cantxin, el volumen maxlng
de producelin v los precios de retribucidn de la energia pars of afie 2012, a aplicar an af procesoe de resofucidn
e rostricciones por Qarantfas e suministra,

Evetucion Pravisible de los Negocios

La actividad de He Energfa ha quedado cerdrada en ko consolidacidn de fas aclividades enaergéticas
tradicionales:

- mejora de iz flexibilidad vy oficiencia de la generacion en régimen ordinario
- raclanaiiracion de & plantas del réglenen especlat ermbco,
- martenimiento y majora de fos nivolos do oficioncia oparativa y de la calidad de suministro de
cistribuckin
- optilzaclkdn de ia actividad de comeinlaiizacion de electrleldad y del negocio de gas g través de
Malurgas Energia.
Este contraste de fa actividad se ha visto rellejado en ser incluids, por segundo afo conseckelivo, an i Bsta de las
cienh empresas con mejor reputacion de Espafia etaborada por Reputation slltute.
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HIDROELECTRICA DEL CANTABRICO, 8.A.

l.as decisiones adoptadas permiten hablar de un futiro extable peso a ka adversa situacidn econdmica, basado
en gran parts en:

- consclidacion de un parquo do generasidn, equilibrado y lexible.

- aciante en iz estralegia de cobertura comercial de by generaction del Grupo

- antenindents de e niveles de cafidad de Distrbucidn con of mejor Indica de cafidad de suministro
def soctor

- capacidad de crecimiento rettable en verdas a clientes, continuando 1a expansién y anwpliacidn da
ofers dual do gas vy eleciicidad, junte a servicios de valor afadido

- gestidn proactiva da la regulacion que lacitite Ia sohicldn de |as problemas del sector aléctico

- apfimizacian de la gesttdn de energla

- polfiica de contencidn de riesgos y baja exposicitn a los preclos del mercado.

- condrol de costes ¥ sinergias con el grupo EDP

Acaontesimlentos posterioras al clerre

Los hechos pasteriores de significacion acortecidos desds o cierre del ejercicio 2011 han stdo descritos en la
Nata 32 da la memoria de las cusntas anuvales consolidadas adjumnas.

instrimentos inancleroa derivados

La Mota & de ta memoris de las cuentas anuales adiuntas rellejs fa Politice do Riesgos de He Energia, gus astd
orientada o controlar ¥ geslionar aficazmerds los resgos a los que nuestro Grupo se enfrenta, con especigl
énfasiz en log mas signiticallves pars nuestras aelividades do negocio:

- Los riesgos de mercado y de cotzacién. Principalmente fos rofacionados con fos pracios de coste do ios
combustibles, of tipo do indorés v ol fipo da cambio.

- Los riesgos de entormno. Fundamentalmento los riesgos de naturalera requialorla, los de contraparte
timpago, integridad & incumplimianto}, de fuentes de abastec/mbento (resgo volumen), y de compeotancia,
entre olros.

. Los resgos de praceso. Relativas al funclonaimlento de los sistenas, fos contractuales, legates, liscalas,
admintslrgtivos

Hc Energia uttiza. en ccastones, los instrumentos linancleras derfvados deseritas en s Mota 18c) de ka

memoria adiunla de las cusntas anuales consolidadas para cubrirse de estos dezgos. Dicha nota Incluye un
desginsa de ba valoraclén de fos instrumentos flnancieros derlvados vivos 2 cierrs dof ojercicio 2071,

Al feeita de formulacidn de las Cuentas Anualss Consolldadaz del Grupe HC Encrgia, al fnforme da Gobisrng
Corgorative sg encucntra disponible en iz pdgina do la Comisicn Macional del Mercado de Valores
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HIDROELECTRICA DEL CANTABRICO, 5.A.

FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2011

El Consejo de Administracién de la sociedad Hidroelécirica del Cantabrico, 5. A., en fecha 23 de febrero de 2012
y en cumplimiento de los requisitos establecidos en el ariculo 253.2 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capilal y en el articulo 37 del Cadigo de Comercio, procede a formular las Cuentas Anualgs y el
Informe de Gestién del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2011, los cuales vienen constituigos por

los documentos anexos que preceden a este esorilo.
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D, Manuel Menéndez Menéndez
Praglients

O Massimo Adelmo Lucib Rossin

0. Jofo Manuel Manso Neto
Consejero Detegado

) M

D. Farnando Masaveu Herrero
Consejarn

D. Jorge P. da Cruz Morais

)N
4

D. Victor Roza Fresno
Conszejero en representacion
de "Mortefia Patrimaonial, S.L."

?_”"nl w'\_,/\\)

D. Felipe [Femandez Fernandez
Conzejerolef rapresentaclon ds “Asturiana
de Adminigiracion do Valores Mabiliario, S.L."
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D.® Ana Maria Machado Fernandes
Consejoro

Doy

[
D. Antonio Fernando Melo Marting da Costa
Consojera

O. Nuno Maria Pestarta de Almeida Alves
Consejarn :

D. José Luis Martinez Mohedano
Secrefario



