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MENSAIJE DEL PRESIDENTE

Estimados:

EDP Renovaveis volvié a superar en 2014 sus excelentes
resultados y avanzé hacia su vision de crecer para convertirse
en una compairiia global de energias renovables lider en
creacion de valor, innovacion y sostenibilidad. Seis afios
después de la salida a bolsa de la empresa, EDPR ha alcanzado
en este ejercicio una capacidad instalada de 9,0 GW en
renovables y una produccién de 19,8 TWh. La empresa esta
presente en la actualidad en doce paises en Europa y América.

La energia verde suministrada en 2014 por EDPR equivale
practicamente al 50% del consumo total de electricidad de
Portugal; dicha cota casi triplica las ventas de energia que la
empresa alcanzé en 2008 y pone de manifiesto la capacidad de
EDPR para crecer a escala global. La estrategia de crecimiento
enfocado hacia las energias renovables que siguen EDPR y sus
accionistas nos situa a la cabeza de nuestro sector, por lo que
nuestra filosofia sigue demostrandose eficaz.

Sigo convencido de que nuestra empresa se encuentra en el
lado adecuado del sector energético a pesar de los recientes
cambios regulatorios, que han traido consigo obstaculos
inesperados y caidas significativas de los ingresos regulados, asi
como alzas fiscales. La energia edlica onshore es la fuente mas
competitiva que existe, a excepcion de determinadas
instalaciones de energia hidraulica de gran tamafio. Esta
tecnologia constituye una alternativa claramente preferible a la
construccion de centrales térmicas convencionales. Incluso con
los bajos precios actuales de combustibles, muy volatiles en
términos histéricos, los parques eolicos con factores de carga
solidos siguen siendo competitivos. Ademas, los costes de
financiacion y de los aerogeneradores resultan cada vez mas
favorables para la energia edlica.

En 2014, vimos a los lideres de la Unién Europea acordar
objetivos para 2030 orientados a reducir emisiones de gases
efecto invernadero en, al menos, un 40% con respecto a los
niveles de 1990 y a incrementar el peso de las fuentes de
energias renovables, al menos, hasta el 27%. La energia eolica
desempefiara un papel fundamental en la consecucion de estos
ambiciosos objetivos y EDPR volvera a posicionarse, una vez
mas, a la cabeza del mercado Europeo. Por su parte, Estados
Unidos también sera clave para el desarrollo de nuestra empresa.
Las perspectivas de crecimiento son robustas y cada vez mayores
gracias a la legislacion ambiental para limitar los diferentes tipos
de contaminacion, creando una demanda de nuevas opciones
competitivas y sostenibles, con la energia edlica entre las
principales alternativas. A lo largo de 2015, se celebrara en Paris
la Conferencia sobre el Cambio Climatico de la ONU, en cuyo
marco se espera que todos los paises del mundo alcancen
acuerdos relevantes sobre el clima.

%

o

ANTONIO MEXIA
Presidente del

Consejo de Administracién



El pasado afio, actualizamos el plan estratégico que definimos en 2012 y fijamos nuevas metas de
cara a 2017. Como es posible que ya sepan, nuestro plan de negocio sigue basandose en tres
referencias estratégicas que rigen nuestras actividades: 1) crecimiento selectivo, 2) mas
rentabilidad y 3) modelo de negocio autofinanciado. Reorientar nuestro crecimiento, dando mas
peso al mercado estadounidense, es de vital importancia para nuestro nuevo enfoque estratégico,
que implica hacer uso de una posicion de mercado destacada que nos ha permitido aprovechar
oportunidades de crecimiento a atractivas rentabilidades y manteniendo el riesgo controlado, con el
respaldo de la suscripcidon de contratos de compraventa de electricidad a largo plazo con mas de
1,2 GW desde comienzos de 2013. Resulté posible formalizar tales acuerdos gracias a la prérroga
de los créditos fiscales aprobada por el Gobierno estadounidense para fomentar las fuentes de
energia renovable y, principalmente, a la gran calidad de nuestra cartera de proyectos, concebidos
de manera 6ptima y muy bien comercializados por nuestros comparieros de desarrollo de negocio,
altamente capacitados, que han logrado situar a EDPR a la cabeza del mercado estadounidense en
la firma de contratos de compraventa de electricidad durante los dos ultimos afos.

Merecen mencién especial otros dos importantes logros conquistados en 2014: la entrada de EDPR en el
mercado mejicano de la energia edlica de la mano de un contrato de compraventa de electricidad para
un proyecto de 180 MW que se construira en 2016 y la concesién en Francia a un consorcio, del que
EDPR forma parte, de 1 GW de capacidad para un proyecto edlico offshore que se construira a finales de
esta década.

Otro pilar estratégico esencial que comparten EDPR y EDP guarda relacion con mantener un
entorno de riesgo controlado y el acceso a financiacidon a costes competitivos. La empresa tiene un
firme compromiso con su modelo de autofinanciacién para su plan de inversiones, cifrado en 2.500
millones de euros para el periodo comprendido entre 2014 y 2017, de los cuales 700 millones de
euros se sufragaran con los fondos que se obtengan de la rotaciéon de activos. Ya se ha alcanzado
mas del 60% de este objetivo con operaciones que culminaron a unos multiplos competitivos, lo
cual pone de manifiesto el éxito del programa. Por otra parte, también estamos avanzando en la
formalizacién de la alianza estratégica entre EDP y CTG, con ventas de participaciones minoritarias
de EDPR en Portugal y Brasil y dos memorandos de entendimiento, previstos para 2015.

EDPR es una empresa robusta con un enfoque estratégico adecuado en un sector con un futuro
prometedor, si bien plagado de retos. La empresa sigue posicionada para alcanzar los objetivos
pertinentes de crecimiento de cara a 2017, fijados en tasas anuales de crecimiento del 9% en
cuanto a generacion de electricidad verde, del 9% en cuanto a EBITDA y del 11% en cuanto a
beneficio neto, alcanzando ademas la cota de mas de 2,0 GW de capacidad afiadida desde 2013.

En 2014, el EBITDA ascendié a 903 millones de euros y el resultado neto fue de 126 millones de
euros, un 2% y un 7%, respectivamente, inferiores a las cifras del ejercicio anterior. Sobre los
resultados pesaron los recientes cambios regulatorios aprobados en Espafa y, en especial, los
precios del mercado, excepcionalmente bajos, registrados durante los primeros meses del afio. A
pesar de estos obstaculos, los resultados de EDPR demuestran gran fortaleza gracias a su
estrategia de reorientacion del crecimiento y sus destacados logros operativos.

La empresa reparte en dividendos entre el 25% y el 35% de su beneficio neto anual, lo cual
impulsa la rentabilidad de los accionistas. De hecho, la propuesta que se presentara a la Junta
General, de 0,04 euros por accion, se ajusta a esta politica.

llustra el impulso de la rentabilidad de nuestros accionistas el alza de mas del 40% de la cotizacion
de EDPR durante 2014, muy por encima de las cifras de rendimiento de los indices PSI120 (—27%) y
DJ SX6E (+12%).

Nuestra misidn, consistente en generar energia limpia y libre de carbono, reviste, como es natural,
un importante significado de cara a nuestra funcion de liderazgo en cuanto a sostenibilidad, asi
como nuestros valores de respaldo a la sociedad y respeto por la biodiversidad. Reiteramos nuestro
compromiso con el Pacto Mundial de la Organizacion de las Naciones Unidas para adaptar nuestro
negocio a sus principios en los ambitos de derechos humanos, normas de trabajo, medio ambiente
y lucha contra la corrupcién. EDPR volvié a contribuir este afio a que su principal accionista —EDP—
obtuviera una posicién de liderazgo a escala mundial en el sector Utilities del indice Dow Jones
Sustainability.

Sentimos un gran orgullo por todo lo que hemos conseguido hasta ahora como empresa que
emplea a mas de 900 personas en todo el mundo. El entorno es muy exigente, si bien mantenemos
un vivo entusiasmo por seguir progresando, aspirar a mayores logros y conseguir mejores
resultados de cara al futuro. Me gustaria aprovechar esta oportunidad para agradecer a mis
comparieros del Consejo de Administracién su respaldo y, sobre todo, expresar mi gratitud por la
enorme dedicacion y gran profesionalidad de nuestros trabajadores, a los que considero los
auténticos artifices del éxito de EDPR. El futuro seguira deparando importantes retos a nuestro
sector, si bien, dada la excelencia de nuestra empresa, no tengo ninguna duda de que lograremos
identificar y aprovechar las oportunidades que se nos brinden para mejorar y crecer.

Un cordial saludo,
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Jodo Manso Neto

VICEPRESIDENTE DEL CONSEJO DE
ADMINISTRACION Y CONSEJERO DELEGADO

A modo de retrospectiva, ¢cudles han sido los logros mds importantes de
EDPR a lo largo de 20142

R1: EDPR ha conseguido logros significativos con efectos inmediatos en 2014 y, en mi opinién, también hemos
cumplido grandes objetivos, cuya repercusion sera positiva a lo largo de los préximos afios.

Hemos vuelto a batir nuestros maximos de

eficiencia, no solamente en cuanto a disponibilidad El incremento del 40% del precio de la
técnica —que se situd por encima de nuestro " . s
objetivo, del 97,5%—, sino también en lo relativo al accién en 2014, tras aclararse la regulacion
factor de carga —de nuevo del 30%— y en cuanto a en Espaia, pone de manifiesto la solidez de
control de costes, pues redujimos los gastos nuestra estrategia y la capacidad de EDPR

operativos por MW en un 8% con respecto al pasado
ejercicio. En lo referente a crecimiento,
incorporamos cerca de 0,5 GW de capacidad;
Estados Unidos fue un mercado clave en este sentido, ya que 329 MW de esta cifra corresponden a dicho pais.

para desarrollar su plan de negocio.

Puede que lo que revista incluso mayor importancia sea que hemos generado visibilidad sobre nuestro crecimiento en
el futuro al haber suscrito contratos de compraventa de electricidad y resultado adjudicatarios de concursos publicos.
Desde 2013, EDPR ha suscrito contratos de este tipo y ganado contratos relativos a futuros parques de energia edlica
onshore hasta 2017, con 1.255 MW en Estados Unidos, 290 MW en Europa, 236 MW en Brasil y 180 MW en México,
donde EDPR desembarc6 en 2014. Por otra parte, EDPR se situ6 a la cabeza del mercado estadounidense al
formalizar contratos de compraventa de electricidad durante los dos ultimos afios por un total de 1,5 GW, donde se
incluyen no solamente proyectos futuros, sino también proyectos que ya se encuentran en fase de operacion.

El desembarco de EDPR en el mercado mejicano de la energia es otro hito del afio, pues representa una importante
entrada en un mercado emergente de bajo riesgo y gran atractivo, 6ptimo para nuestra empresa desde el punto de
vista estratégico. Otro de los logros mas destacados del afio fue la concesion de un proyecto de energia edlica
offshore de 1 GW a un consorcio, del que EDPR forma parte, en el marco de un proceso de licitacion competitiva en
Francia. Dicho proyecto amplia e impulsa la diversificacion de las opciones de crecimiento rentable a largo plazo de
nuestra empresa gracias a una tecnologia innovadora 6ptima que a su vez permitird a EDPR trasladar su ventaja
competitiva desarrollada en el ambito de los proyectos de energia edlica onshore.

¢Cudl ha sido el rendimiento financiero de EDPR durante el afo?

R2: En cuanto a rentabilidad, los resultados de nuestra empresa a lo largo del ejercicio ponen de manifiesto su
fortaleza en un entorno complicado, en especial en algunos de nuestros mercados europeos. El EBITDA, de 903
millones de euros, se redujo en términos interanuales Unicamente en un 2% (17 millones de euros) a pesar del
rendimiento negativo registrado en Espafia, donde dicho parametro se contrajo en un 25% (75 millones de euros).
Dicha evolucion puede explicarse principalmente por los conocidos cambios normativos en el mercado espariol, si
bien sobre los resultados también pes6 de manera extraordinaria la caida del precio del mercado, inferior al que
cabria esperar en condiciones normales. Durante los primeros meses del afio, momento en que la producciéon de
energia edlica alcanzé maximos y la de energia hidréaulica logré cotas muy elevadas, los precios mayoristas cayeron
significativamente. Todo ello se produjo antes de que se anunciara la nueva normativa y no resulté posible adoptar
medidas de cobertura adecuadas. Desde el segundo trimestre de 2014 disponemos de instrumentos de cobertura y
nuestra exposicion a los precios mayoristas en 2015 es limitada. A partir de nuestro modelo de autofinanciacion,
generamos suficiente efectivo para cubrir nuestras necesidades; obtuvimos un flujo de caja operativo robusto, por
importe de 707 millones de euros, parametro que aumenté en términos interanuales en un 4%. El volumen total de
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inversiones netas en efectivo ascendi6 durante el afio a 538 millones de euros, si bien se sufragaron practicamente
en su totalidad con el producto de bonificaciones fiscales u otros instrumentos de financiaciéon de proyectos, ademas
de con nuestro programa de rotacién de activos. En 2014, suscribimos operaciones de rotacion de activos por un
valor superior a 400 millones de euros. Contabilizando Unicamente dichas operaciones —que culminaron con unos
multiplos competitivos—, ya se ha alcanzado mas del 60% de nuestro objetivo para el periodo comprendido entre
2014 y 2017.

El resultado neto del ejercicio, de 126 millones de
euros, fue tan so6lo 9 millones de euros menor que el La energia edlica no precisa de

registrado el afio anterior; el EBITDA y el resultado total subvenciones, sino de estabilidad como, por

se vieron asimismo mitigados por algunos aspectos . lo. | d brindar | d
positivos extraordinarios, concretamente el descenso de ejemplo, la que pueden brindar los acuerdos

los tributos diferidos tras el anuncio de la reduccién del ex ante sobre competencia en el mercado.
tipo del impuesto de sociedades en Espafa.

Sin perjuicio de los resultados consignados a efectos contables, la evolucion de la valoracion de nuestra empresa por
parte del mercado —a tenor del alza del 40% de la cotizaciéon de EDPR durante 2014— supera con creces el
rendimiento de los indices DJ Eurostoxx Utilities SX6E (+12%) y NYSE Euronext Lisbon PSI120 (—27%). De hecho, las
acciones de EDPR fueron designadas las de mejor rendimiento del segmento de empresas con una capitalizacion de
mercado superior a 1.000 millones de euros del indice NYSE Euronext Lisbon. Creo que esta destacada evolucion,
tras la aclaracion del reglamento espafiol, es un claro indicativo sobre las perspectivas del mercado con respecto a la
solidez de nuestra estrategia y nuestra capacidad para cefiirnos al plan de negocio que presentamos el mayo pasado.

La sostenibilidad supone en la actualidad un tema clave de la agenda

estratégica de la mayoria de las empresas. ¢Cudl es la postura de EDPR al
respecto?

R3: La sostenibilidad es parte de la razén de ser de EDPR. Nuestra empresa tiene desde siempre la vision de ser una
firma de energias renovables lider a escala mundial en creacién de valor, innovacién y sostenibilidad. De hecho,
adoptamos este enfoque antes de lo que muchos otros participes del sector preveian y comenzamos a responder a las
tendencias macroeconémicas mundiales que nos han trasladado a una realidad de energia abundante, limpia y
asequible. Dichas tendencias han convertido las energias renovables en todo un éxito a escala mundial, cuyo peso en la
produccidn total no ha hecho sino crecer. Ello responde, como es obvio, no solamente a las ventajas evidentes que las
energias renovables suponen para el medio ambiente y el conjunto de la sociedad, sino también a su probada
competitividad econémica, concretamente en el caso de la energia edlica onshore.

En EDPR, una de las pioneras en el ambito de la energia edlica, desarrollamos amplia capacidad en una fase tempranay,
desde entonces, ostentamos una posicion preponderante en la clasificacion mundial de productores de energia edlica. En
esta posicion de liderazgo en el «lado adecuado del sector energético» y los conocimientos y la reputaciéon que hemos
acumulado con el paso del tiempo en el desempeio de nuestro negocio radica la fortaleza competitiva de EDPR para la
expansion de su crecimiento y su rentabilidad.

¢Qué medidas ha adoptado EDPR para convertirse en lider de
sostenibilidad?

R4: Para nosotros, no solamente cuenta qué hacemos como empresa, sino también cdmo trabajamos. Esta filosofia
queda patente, por ejemplo, en nuestro enfoque de control del riesgo financiero, nuestro respeto por la biodiversidad
y la mitigacién de los efectos perjudiciales que nuestra actividad pudiera implicar y nuestra dedicacion a las
comunidades locales. Me gustaria destacar de manera especial la labor de la Fundacién EDP, que también representa
a otras sociedades dependientes del Grupo EDP en Espafia. Dada su mision de responsabilidad social, la fundacién ha
concebido diferentes iniciativas orientadas a respaldar a las comunidades de diversas zonas en los ambitos de la
cultura, la educacion y la investigacion medioambiental.

EDPR tiene un firme y notorio compromiso con los 10 principios del Pacto Mundial de Naciones Unidas en lo relativo a
derechos humanos, normas de trabajo, medio ambiente y lucha contra la corrupcion. Puedo destacar algunas de las
iniciativas que hemos adoptado durante el pasado afio que demuestran dicho compromiso. En primer lugar,
completamos la certificacion de practicamente todas nuestras instalaciones conforme a la norma OHSAS 18001 a fin
de garantizar condiciones y practicas laborales adecuadas y alcanzar el objetivo de erradicar los accidentes en el
puesto de trabajo. Se trata de un paso importante que pone de manifiesto nuestro compromiso con la salud y la
seguridad de nuestros trabajadores y nuestros

No solamente cuenta qué hacemos como contratistas. En el &mbito medioambiental, alcanzamos

empresa, sino también cémo trabajamos: otro hito _de gran |mp0rt§n0|a al _flnallz_ar la adopcion de
nuestro sistema de gestion medioambiental en Estados

respeto por las comunidades locales v la Unidos y culminar el proceso de certificacion de
biodiversidad y control de los riesgos. practicamente todos nuestros emplazamientos conforme

a la norma 1SO 14001, que prevé estrictas practicas
medioambientales conformes tanto con los objetivos internos como con los requisitos legales. En lo que respecta a
gobierno corporativo, elaboramos nuestra politica de lucha contra la corrupciéon, que prevé la adopcion de las
préacticas empresariales y los principios éticos mas exigentes y refuerza en mayor medida la transparencia y la
asuncion de responsabilidades en el marco de nuestro modelo de gobierno.

Nos enorgullece que se reconozca nuestra excelencia en el ambito de la sostenibilidad al incluir a nuestra empresa en
el indice FTSE4Good vy, lo que es méas importante, al despertar ésta un mayor interés entre los fondos de inversion
sostenible y responsable.

El pasado afio, definimos diez objetivos sobre sostenibilidad de cara a 2017 —en linea con nuestro plan de negocio—
que no solamente responden a nuestra cultura de mejora continua, sino que también refuerzan la centralidad de la
sostenibilidad de cara al futuro de EDPR.
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¢Cudl es su perspectiva con respecto al negocio de la energia v el entorno
normativo?

R5: Es evidente que las tendencias macroeconémicas mundiales favorables a las energias renovables seguiran
gozando de fortaleza en todo el mundo, pues existird una necesidad elevada de energia abundante, limpia y
asequible. La energia edlica onshore, en concreto, no solamente es respetuosa con el medio ambiente, sino que
también resulta competitiva con respecto a cualquier otra tecnologia alternativa, incluso dados los precios actuales
del combustible.

El énfasis en Europa esta trasladandose claramente desde la descarbonizacion —a tenor de los objetivos 20-20-20 y
las metas de 2030— hacia la asequibilidad. Sin embargo, las perspectivas europeas a corto plazo se enfrentan a
diversos retos debido a la errénea percepcion —muy extendida— acerca de la verdadera relaciéon entre coste y
beneficio de las energias renovables a cuenta de la recesién mundial, que provocé que la atencién se centrara en los
sistemas retributivos de este tipo de energias. Ha tratado de demostrarse que estos sistemas preveian costes
excesivos, si bien estas posturas se fundamentaban en andlisis incorrectos y cuestionaban la capacidad de los nuevos
reglamentos para respaldar el nuevo crecimiento. La realidad es que, si nos fijamos en el coste normalizado de la
energia —con la excepcion de determinadas grandes instalaciones de energia hidraulica—, no existe ninguna
tecnologia tan competitiva como la energia edlica onshore. Tras la crisis entre Rusia y Ucrania, los temores en torno
a la seguridad del suministro impulsaron un giro hacia fuentes endégenas de energia. Europa asistira pues a un
crecimiento dinamico durante los préximos afios a cuenta de la actividad que debera emprenderse para dar salida,
aumentando la demanda, al exceso existente de oferta.

Actualmente, las perspectivas relativas a América son mejores, pues sus recursos eoélicos gozan de una solidez
significativamente mayor, lo cual favorece en mayor medida el alza de la competitividad de la energia edlica con
respecto a otras tecnologias. Esta afirmacion goza de plena validez incluso teniendo en cuenta la disponibilidad del
gas de esquisto y los bajos precios actuales.

El crecimiento en Estados Unidos también encuentra motivacion en la necesidad de cumplir las normas
medioambientales de cartera para las fuentes de energias renovables. Numerosos estados, en especial de las
regiones occidental y oriental, disponen de cada vez mas objetivos vinculantes hasta 2020 y afios posteriores. El
gobierno estadounidense publicé recientemente un plan destinado a reducir las emisiones de carbono de las plantas
de generacion de energia, lo cual apunta a una mayor dependencia de las fuentes de energias renovables para
alcanzar el 25% de las emisiones que se prevé que se evitaran hasta 2030.

En cuanto a las zonas mas al sur del continente, Brasil y México se disponen a reforzar el respaldo normativo a este
tipo de energias principalmente a través de la organizacién de concursos publicos y condiciones favorables de
financiacion preferente. Se trata de los centros edlicos mas prometedores de América Latina, pues disponen de
recursos eolicos muy significativos, prevén un elevado

crecimiento del consumo de electricidad y apuntan hacia la
diversificacion, en detrimento de la energia hidraulica y su La energia edlica onshore no solamente es
osible escasez y los repuntes de sus precios durante las . . .

p Y p p respetuosa con el medio ambiente, sino que
épocas de sequia. -, .

también resulta competitiva con respecto a

, . 3 cualquier tecnologia alternativa, incluso

¢Coémo cree que evolucionard dados los precios actuales del combustible.

R6G: Las estructuras basadas en subastas —concursos publicos y contratos de compraventa de electricidad— ganaran
cada vez mas peso en el sector. Este tipo de sistemas ya goza de un considerable desarrollo en América y, en la
actualidad, asistimos a un cambio en Europa; en mi opinion, se trata de un disefio muy acertado para el mercado,
pues las subastas ofrecen visibilidad a largo plazo, con un perfil de riesgo bajo para los inversores y, en ultima
instancia, precios mas bajos para los consumidores de electricidad. El sector de la energia edlica no precisa de
subvenciones, sino de estabilidad como, por ejemplo, la que pueden brindar los acuerdos ex ante sobre competencia
en el mercado.

Estados Unidos ofrece un respaldo normativo eficiente a este tipo de energias, si bien la visibilidad a largo plazo que
ofrecen los incentivos existentes —eminentemente, los créditos fiscales a la produccién— es limitada. Seria atil
contar, al menos, con una vision a medio plazo para este tipo de operaciones, incluso la que podria ofrecer la
implantacién de un mecanismo de reduccién progresiva, pues ello favoreceria la planificacién y permitiria ofrecer mas
valor a los consumidores. La situacion actual se traduce en un mercado de crecimiento volatil, pues los
intermediarios suelen aprovechar los afios en los que existen programas de créditos fiscales a la produccién para
suscribir nuevos contratos.

La importancia de este tipo de programas en cuanto a creacion de valor es en la actualidad menor que hace afios
debido a la mejora de la competitividad de la energia edlica. Actualmente, un parque edlico de nueva construccion en
la region central de Estados Unidos dotado con los mejores factores de carga para alcanzar nuestra rentabilidad
objetivo puede ofrecer a una empresa de suministro de energia eléctrica, en el marco de un contrato de compraventa
de electricidad, un precio competitivo durante veinte afios con el coste asociado que cabria esperarse de cualquier
otra instalacién de nueva construccion.

¢Como afecta este contexto a las perspectivas de crecimiento?

R7: Nuestro plan de negocio prevé como objetivo mantener un ritmo de crecimiento de la capacidad de 500 MW al
afo hasta 2017 mediante proyectos de alta calidad en el marco, principalmente, de acuerdos de venta de energia a
largo plazo ya adjudicados, lo cual reduce nuestra exposicién a los precios mayoristas y los esquemas regulatorios.
Dada la diversificacion de nuestra presencia a escala mundial y la amplitud de nuestra cartera de proyectos, que nos
permiten elegir los mercados de mayor atractivo en cada momento, prevemos que el crecimiento en el futuro
procedera en un 60% de Estados Unidos, un 20% de Europa y otro 20% de los mercados edélicos emergentes.
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En Estados Unidos, desde la prérroga de un afio - - —
aprobada a comienzos de 2013 de los programas de El plan de negocio prevé como objetivo

créditos fiscales a la produccién, hemos suscrito crecer mds de 500 MW al afo mediante

contratos de compraventa de electricidad por 1.255 MW .
de capacidad —de los cuales, 300 MW ya se habian proyectos de alta calidad en el marco de

incorporado en 2014—, lo cual nos ubica en una acuerdos de venta de energia a largo plazo:
posicion privilegiada para alcanzar nuestro objetivo de 60%, en Estados Unidos; 20%, en Europaq; vy

crecimiento en dicho mercado. Tenemos previsto 209 AT
) ; %, en mercad li mergentes.
incorporar diversos proyectos en EE. UU. en 2015, 2016 0% e grcados eolicos emergentes

y 2017.

Nos hemos fijado como objetivo que el 20% de todas las incorporaciones que llevaremos a cabo hasta 2017 se
ubicaran en Europa, principalmente en Francia, Italia y Polonia. Sin embargo, la demanda de energia a largo plazo
con absoluta certeza se recuperara y los objetivos para 2030 de la Unién Europea ya indican que las energias
renovables volveran a evolucionar al alza. Por tanto, podria parecer que EDPR se encuentra en una fase latente, si
bien, en verdad, goza de gran actividad, pues seguimos adelante con la optimizacién continua de nuestra cartera de
proyectos hasta la fase previa a su construccién, que iniciamos en aquellos casos en que identificamos oportunidades
en el marco de los acuerdos normativos favorables a nuestro crecimiento rentable y sostenible. Lo mas probable es
que participemos en los concursos publicos que se convocaran proximamente en varios de los paises en los que ya
nos encontramos presentes.

Por ultimo, pero no por ello menos importante, prevemos un plan de actuacién con respecto a Brasil —un mercado
con robustos parametros fundamentales— consistente en concebir proyectos con los que participar en la proxima
subasta de contratos de compraventa de electricidad. Como es légico, ya vamos camino de completar los 237 MW
adjudicados en 2011 y 2013 en virtud de contratos de este tipo. México es otro mercado prometedor con un
elevadisimo potencial que puede encajar en nuestro plan de diversificacién del crecimiento a escala mundial
manteniendo, al mismo tiempo, un enfoque de riesgo bajo. Construiremos nuestro primer proyecto en dicho pais en
2016, con entre 180 MW y 200 MW adjudicados en el marco de cierto contrato a 25 afios. Proseguiremos nuestra
busqueda activa de nuevas oportunidades en estos paises u otros mercados emergentes con parametros
fundamentales igual de robustos.

Insisto en que la diversificacién de nuestra presencia a escala mundial y la amplitud de nuestra cartera de proyectos
de gran calidad nos permitiran seleccionar la combinacion 6ptima de inversiones en cada momento.

¢Qué puede contarnos sobre las nuevas tecnologias?

R8: Aparte de la energia edlica onshore, ya hemos diversificado en cierta medida nuestra actividad orientandonos
hacia la energia solar fotovoltaica, si bien las inversiones que ello implica deben valorarse caso por caso, como
sucede con la incorporacioén este afio de 30 MW en Estados Unidos (California). Teniendo en cuenta la mayor
reduccion que cabe esperarse del coste normalizado de la energia de esta tecnologia, estamos valorando diferentes
opciones para fortalecer nuestra actividad en este ambito.

Estamos invirtiendo en proyectos soélidos de energia edlica offshore con socios muy potentes como Repsol en el Reino
Unido y, mas recientemente, GDF Suez y Neoen en Francia. La tecnologia no goza ain de madurez, existe un
margen amplio para reducir costes y consideramos que podemos aprovechar nuestras competencias clave en cuanto
a energia edlica en tierra. La energia edlica offshore es claramente una fuente muy prometedora y desempefara una
parte importante en el crecimiento de las energias renovables en Europa, en particular en aquellos mercados en que
el desarrollo de su homoéloga en tierra es limitado.

¢Mantendrd la empresa su perfil de bajo riesgo?

R9: Si, sin duda. El perfil de bajo riesgo esta en nuestro ADN y, por tanto, constituye uno de los pilares
fundamentales de nuestra estrategia, pues consideramos esencial mantener un coste de capital competitivo. Esta
cultura de control de riesgos queda patente en nuestras estrictas practicas de gestion del riesgo, mas concretamente
en las coberturas que nos procuramos ante cualquier exposicion significativa a los precios del mercado mayorista,
bien a través de reglamentacion, bien a través de contratos bilaterales de compraventa de electricidad. Tan sé6lo un
exiguo 10% de nuestra generacion esta expuesta a precios de mercado, un nivel que consideramos adecuado para
un perfil de riesgo bajo.

Nuestra cultura también queda reflejada en nuestra gestion del endeudamiento financiero —el 86% reviste costes
fijos y vence en tres o mas afios— y la cobertura que nos procuramos frente a los riesgos de cambio, por nombrar
Unicamente algunos de nuestros principios de gestion de riesgos.

Seguiremos aplicando una politica financiera rigurosa y asumiendo compromisos financieros inicamente cuando
contemos con los medios necesarios. Este tipo de actitudes son particularmente relevantes en nuestro negocio, con
un consumo de capital especialmente elevado, maxime si analizamos nuestro plan actual de inversiones, por valor de
2.500 millones de euros para el periodo comprendido
entre 2014 y 2018.

Una de las preocupaciones mds importantes
es siempre conseguir el crecimiento

¢Cémo mantendrd EDPR un plan previsto, a tiempo y conforme al

de inversiones tan amplio? presupuesto; gozamos de un sdlido historial
en este sentido y es nuestra intencién

R10: Como ya sabréa, nos hemos comprometido a mantenerlo.

asumir un modelo de autofinanciacion en el que limitar
la financiacion de nuestro plan de inversiones
exclusivamente al flujo interno de tesoreria que generen nuestros activos operativos y a la venta de participaciones
minoritarias en nuestros proyectos. Recurrir al flujo de efectivo de nuestros activos nos permite incrementar el valor
y el crecimiento de nuestra empresa —al reinvertirlo— y mantener, a la vez, una disciplina de balance que preserve
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el perfil de riesgo bajo de EDPR y vele por unos costes . "
competitivos de financiacion. Nuestro plan de negocio Nuestro plan de negocio prevé que la

prevé que tal rotacion de activos se traduzca en rotacidn de activos se traduzca en la

700 millones de euros con los que complementar el flujo . .
de caja operativo —por valor de 1.800 millones de captacién de 700 millones de euros para

euros— y financiar nuestro plan de inversiones —por contribuir a financiar nuestro plan de

una cantidad total de 2.500 millones de euros—. inversiones, por valor de 2.500 millones de
Contabilizando Unicamente las operaciones de 2014, ya euros

se ha alcanzado mas del 60% del objetivo de rotacién .
de activos, en concreto en el marco de tres operaciones
con diferentes fondos de pensiones e infraestructuras con respecto a activos radicados en diversos paises. A este
respecto, también cabe destacar otro contrato que suscribimos al amparo de la asociacion estratégica de EDP con
China Three Gorges a finales de 2014, en esta ocasion para la venta del 49% de nuestra capacidad de explotacion,
en fase de desarrollo, en Brasil. Dicho acuerdo llegé tras la primera operacién que se llevé a cabo en Portugal que
abarcaba activos de los que EDPR era accionista mayoritaria; asi como del memorando de entendimiento para la
venta de una participacion minoritaria que se formalizara tras la segregacién en 2015 de los activos del consorcio
ENEOP.

Es asimismo evidente que nuestra empresa seguird buscando fuentes externas de financiacién, como sociedades de
capital —habituales en Estados Unidos— o la denominada «financiacién de proyectos», mas comun en Brasil y
Europa, concretamente en Polonia. A lo largo de los Gltimos afios, la captacién de fondos ha sido adecuada, ténica
que se mantuvo en 2014, afo en el que logramos un total de 366 millones de euros.

Méas importante es que la fuente principal de financiacién seguira siendo el flujo de caja operativo que generaran los
activos existentes, que esperamos que ascienda a 3.500 millones de euros en el periodo comprendido entre 2014 y
2017; dicha cantidad se destinara en gran medida a financiar las nuevas inversiones.

¢Qué mds puede hacerse para incrementar la rentabilidad?

R11: Nos hemos fijado la meta de aumentar el EBITDA y el beneficio neto una media del 9% y el 11% al afio,
respectivamente, en el periodo comprendido entre 2013 y 2017. Para ello, invertiremos en proyectos con factores de
carga superiores que generaran una produccion superior a la de nuestros activos en funcionamiento e impulsaremos
la eficiencia operativa. Dichos objetivos nos permitiran incrementar la produccién de electricidad en un 9% y reducir
los gastos operativos por MW en un 2% de media al afio entre 2014 y 2017.

Una de las preocupaciones mas importantes es siempre conseguir el crecimiento previsto, a tiempo y conforme al
presupuesto; gozamos de un sdlido historial en este sentido y es nuestra intencién mantenerlo.

En cuanto a activos operativos, seguiremos mejorando de manera continua los niveles de disponibilidad e
introduciremos pequefias —si bien importantes— mejoras en los factores de carga gracias al aumento en la
productividad de las turbinas que ya se encuentran en fase de explotacién. También reduciremos los costes
difundiendo las mejores practicas y enfoques mas racionalizados, asi como a través de la internalizaciéon de
actividades de generacién de valor en las fases de mantenimiento.

Por uUltimo, como consejero delegado de EDPR, ¢qué siente por la empresa?

R12: Ha sido un gran privilegio ocupar el puesto de consejero delegado durante los tres Ultimos afos y liderar un
equipo de personas que francamente considero extraordinarias —mas de 900 en la actualidad—, personas que
aportan su dedicacién a nuestra mision corporativa, superando en todo momento las expectativas y actuando con
gran entusiasmo. Contar con la grata compafiia de profesionales competentes y flexibles hace que mi trabajo sea
mucho mas facil. En esencia, una empresa se debe a su personal y es toda una ventaja competitiva para nosotros
contar con un gran equipo de expertos con amplios bagajes, pioneros, de hecho, del sector de la energia edlica, asi
como de profesionales mas joévenes altamente capacitados que han ido incorporandose a nuestra plantilla. Nuestro
negocio se ha enfrentado a numerosos retos y, personalmente, agradezco la flexibilidad funcional y geogréafica de
muchos de nuestros trabajadores.

También agradezco el respaldo de nuestros accionistas, que en todo momento apuntalan con firmeza nuestra
estrategia y nos sirven de estimulo, a mis compafieros del equipo ejecutivo y a mi, para cumplir, cada dia mejor,
nuestra misién en la empresa.

En esencia, una empresa se debe a su
personal. Nuestro negocio se ha enfrentado
a numerosos retos y, personalmente,
agradezco la flexibilidad de nuestros
trabajadores.
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1.1. LA COMPANIA EN
BREVE

1.1.1. VISION, VALORES Y COMPROMISOS

VISION:
Una empresa global de energia renovable,

lider en creacidon de valor, innovacion

vy sostenibilidad

MISION:

Ser un lider consolidado en el Mercado de la energia renovable, persiguiendo
credibilidad a través de la seguridad, la creacion de valor, la responsabilidad
social, la innovacién, vy el respeto por el medio ambiente

VALORES:

Iniciativa
demostrada a través del comportamiento y la actitud
de nuestros empleados

Confianza

de los accionistas, los proveedores y los demas grupos
de interés

Excelencia
en nuestra forma de trabajar

Innovacion

con el objetivo de crear valor en las diversas areas en
las que operamos

Sostenibilidad

con el objetivo de mejorar la calidad de vida de las
generaciones presentes y futuras
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1.1.2. DESCRIPCION DEL NEGOCIO

Nuestro negocio de energia renovable abarca, en términos
generales, el desarrollo, la construccion vy la operacion de parques
edlicos vy solares totalmente controlados con vistas a generar vy
suministrar electricidad limpia.

Identificacion del emplazamiento
Busqueda de puntos con un excelente
recurso edlico o solar y analisis de
viabilidad de la conexién a la red

DESARROLLO...

N I

Acuerdo con el propietario del terreno
Contacto con los propietarios de los
terrenos y negociacion del contrato de

arrendamiento

...DESARROLLO

®

Obtencién de permisos
Relacionarse con las autoridades
locales para conseguir las licencias
medioambientales, de construccion,
explotaciéon y de otro tipo

...CONSTRUCCION

Construccion
Construccién de carreteras de acceso,
cimentaciones, ensamblaje de los
aerogeneradores/paneles solares,
construcciéon de la subestacion

Analisis de datos
Control en tiempo real de los datos
operativos, analisis del rendimiento e
identificacion de areas de mejora

Y

Analisis de recursos renovables
Instalacién de equipos meteoroldgicos
para recabar y estudiar el perfil de
viento y la radiacion solar

-

Evaluacion y financiacion del proyecto
Evaluar el potencial operativo y los
riesgos financieros y encontrar la

financiacion adecuada para el
proyecto

*

Ceremonia de inauguracion
Celebrar las ventajas de la energia
renovable con las comunidades
locales, autoridades y demas grupos
de interés

Servicio continuo de mantenimiento
Preservar los mas altos niveles de
disponibilidad y reducir al méaximo las
tasas de averias

CONSTRUCCION...

Disefio y eleccion del equipo
Optimizar el disefio del parque y
seleccionar el modelo de equipo mas
adecuado en funcién de las
caracteristicas del emplazamiento

Operacion de la central edlica y solar
Se realiza la conexion a la red
eléctrica y se comienza a generar
electricidad renovable

Generar y suministrar energia limpia
iUna energia mejor, un futuro mejor,
un mundo mejor!
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1.1.3. PRESENCIA INTERNACIONAL

EDPR es un lider mundial en el sector de las energias renovables con
presencia en 12 paises de Europa y América, que gestiona una
cartera mundial de 9,0 GW de capacidad instalada, 443 MW en
construccion y otros tantos proyectos en desarrollo, con una
plantilla de mds de 900 empleados

3.984 MW en operacion
+299 MW en construccion

+956 MW en proyectos con contratos de
compraventa de electricidad

3
w 30 MW en operacioén

g& 180 MW en proyectos con contratos de
N2/ compraventa de electricidad
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EDPR Europa

| 577 empleados (143 Holding)

1.157 MW en operacion
+6 MW en construccion

ﬂ 2.368 MW en operacion

W +2 MW en construccion

340 MW en operacion

+430 MW de energia edlica offshore en
proyectos en desarrollo con contratos de
compraventa de electricidad

71 MW en operacion

392 MW en operacion
+6 MW en construccion

90 MW en operacion \‘ ’, 1,4 GW (méax.) de energia eélica
+10 MW en construccién ‘ s offshore en proyectos en desarrollo

521 MW en operacion

EDPR produjo 19,8 TwWh de energia limpia en 2014, de los cuales, el
47% se generd en Europa, el 52% en Norteamérica v el 1% en Brasil

.EDPR Brasil
| 26 empleados

84 MW en operacion
+120 MW en construccion

+116 MW en proyectos con contratos de
compraventa de electricidad
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1.1.4. NUESTROS GRUPOS DE INTERES

Involucrar a nuestros grupos de interés en nuestro negocio es una prioridad
estratégica que materializamos manteniendo un didlogo abierto y transparente,
generando y fortaleciendo la confianza mutua, compartiendo informacion y
conocimiento, anticipdndonos a los desafios e identificando oportunidades de
cooperacién para crear valor.

Y lo ponemos en practica a través de cuatro acciones basicas que conforman nuestros compromisos clave:
Comprender, Comunicar, Colaborar y Confiar. Estos compromisos sientan las bases de una politica destinada a ir

mas alla del mero cumplimiento con los requisitos formales que recoge la ley, contribuyendo asi a adquirir un
compromiso auténtico y efectivo con nuestros diferentes grupos de interés.

COMPRENDER COMUNICAR

Incluir, Identificar, Priorizar: identificamos de Informar, Escuchar, Responder: estamos

forma dindmica y sistematica a los grupos de interés comprometidos a fomentar un didlogo bidireccional

que ejercen influencia y se ven influenciados por la con nuestros grupos de interés a través de iniciativas

Compafia y analizamos y tratamos de entender sus de informacién y consulta. Escuchamos, informamos y

expectativas e intereses en las decisiones que les respondemos a los grupos de interés de un modo

afectan directamente. coherente, claro, riguroso y transparente, con el
objetivo de construir relaciones estrechas, sélidas y
duraderas.

Integrar, Compartir, Cooperar, Informar: nuestro
objetivo es colaborar con los grupos de interés para
formar alianzas estratégicas con vistas a aglutinar y
compartir conocimientos, aptitudes y herramientas,
fomentando asi la creaciéon de valor conjunto
diferenciandonos del resto.

Transparencia, Integridad, Respeto, Etica:
creemos que fomentar un ambiente de confianza con
nuestros grupos de interés es crucial para establecer
relaciones estables y duraderas. Nuestra relacién con
los grupos de interés se basa en valores como la
transparencia, la integridad y el respeto mutuo.

¢Quiénes son los grupos de interés de EDPR? Todas las personas o entidades que ejercen influencia o se ven
afectadas por nuestra actividad. Se dividen en cuatro grupos: Organismos democraticos, Cadena de valor,
Mercado y Contexto social y territorial.

En 2014, la compafiia inici6 en Espafia su plan de gestién de grupos de interés, articulado en 5 fases principales:
1) segmentacion, 2) definicion de responsables para el seguimiento de la implantacidon de iniciativas de mejora,
3) analisis cuantitativo mediante consultas internas y externas, 4) elaboracion de un informe de conclusiones una
vez estudiados los datos relativos a las consultas, y 5) implantacion del plan de accién a cargo de los
responsables de cada grupo de interés bajo la supervisidon de un comité directivo

Este plan se replicara en otros paises mas adelante con el objetivo de obtener una vision global de las relaciones
de la compafiia con los grupos de interés en sus diferentes ubicaciones.

La tabla que figura a continuacion recoge las diferentes partes interesadas, clasificadas en cuatro segmentos
principales, que identificamos en nuestro negocio en Espafia:

Segmento | Grupo de interés
Entidades financieras
Mercado | Inversores Coneomtrca
Competencia
Comision de Industria, Energia y Turismo
Organismos : del Congreso de los Diputados
democraticos | Eurodiputados espafioles
Partidos politicos
Empleados
Proveedores
Propietarios de terrenos
Asociaciones
Contexto | Comunidades locales
social y | Universidades
territorial | Ayuntamientos
Consejo de Energia o Comisarios de
Energia
Medios y lideres de opinién

Cadena de
valor
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EDPR organiz6 una jornada para celebrar el Dia Mundial del Viento en su parque eélico de Rabosera (Aragon,
Espafia) y en Le Roy (Minnesota, EE. UU.)

Iniciativas como el Dia Mundial del Viento ponen de manifiesto el compromiso con
las comunidades locales de los municipios en los que opera EDPR

EDPR celebroé el Dia Mundial del Viento —un acontecimiento internacional que tiene lugar todos los afios el dia 15
de junio— con actividades en el parque edlico de Rabosera, situado entre las localidades espafiolas de Luna
(Zaragoza) y Gurrea de Gallego (Huesca). Para conmemorar este dia, el parque edlico de Rabosera abri6 sus
puertas al publico para realizar visitas educativas guiadas

por las instalaciones, a cargo del personal técnico.

También se organizaron visitas a un tunel del viento. La

jornada se animé con sesiones didacticas para nifios y

concursos de dibujo.

El acto cont6 con la asistencia de Marina Sevilla, directora
general de Energia y Minas del Gobierno de Aragén.
Estuvo acomparfiada por Ramoén Tejedor, asesor de este
mismo departamento, y Marta Patricia Rodriguez, directora
del Servicio Provincial de Industria e Innovacion de
Huesca. También asistieron varios alcaldes y concejales de
poblaciones cercanas. En palabras de Rocio Sicre,
directora general de EDPR en Espafa, «iniciativas como
ésta forman parte de la filosofia sostenible de nuestra
empresa y reflejan el compromiso que mantenemos con
las comunidades locales de los municipios en los que
operamos».

En Estados Unidos, el equipo de EDPR en Le Roy
(Minnesota) se encarg6 de preparar las actividades para el
Dia del Viento en los parques eolicos de Pioneer Prairie y
Prairie Star. En colaboracion con LeRoy School, EDPR
organiz6 una tarde didactica sobre ciencia e ingenieria
centrada en la energia edlica. También se trat6 el impacto
medioambiental de las energias renovables.

Tras los alumnos, llegé el turno de legisladores,
periodistas y agentes fiscales de lowa y Minnesota, para los que se organizé una sesion formativa sobre las
operaciones y el mantenimiento de los parques edélicos. La jornada finalizé con una recepcion in situ donde los
asistentes pudieron conocerse y hacer networking.
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1.2. 2014 EN CIFRAS

1.2.1. PRESENTACION DE RESULTADOS

' CAPACIDAD
INSTALADA

9.0 GW

EBITDA + Patrimonio

Neto

DISPONIBILIDAD

. TECNICA

97.6%
_ -O1p.p. vs 2013

INCORPORACIONES

+0.5 GWwW

EBITDA + Net equity

- PRODUCCION

19.8 TwWh

. 13% vs 2013

FACTOR DE CARGA

30%

-02p.p. vs 2013

EMISIONES

EVITADAS

17.0mt CO,

4% vs 2013

_Inversién neta en
efectivo

€538m

: +€105m capex YoY

 DEUDA NETA

. €3.300m

+0% vs 2013

EBITDA

€903m

-2% vs 2013

€55k/MwW

_8% vs 2013

12 paisEs

1 nuevo
Méjico

FLUJO DE CAIA
OPERATIVO

€707m

| 149% vs 2013

BENEFICIO

 NETO

€126m

- —€9m vs 2013

919

EMPLEADOS
+3% vs 2013

 FORMACION

83%

43horas / empleado
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+471 MW DE ENERGIA LIMPIA PUESTOS EN SERVICIO

Nombre del Proyecto  Pais MW Tecnologia

Estarreja Portugal 2 Solar
2 . Headwaters EE. UU. 200 Edlica
E‘n 2014 !EDPR completd diez proyectos en i Polonia 4 Edlica
cinco paises, entre los que cabe destacar su Lone Valley EE. UU. 30 Solar
. . . Overpowering Portugal 2 Edlica
primer parque solar en Estados Unidos, ubicado preuseville Francia 6 Edlica
H : 3H le Pici Radziejow Polonia 18 Edlica
en California, v dos parques edlicos mds: Rising Rising Tree North EE UL 99 Edlla
Tree North y 200 MW en Headwaters. San Giovanni Italia 20 Edlica
Truc de L’'Homme Francia 12 Edlica

EBITDA 393
ENEOP Portugal 78 Edlica

2014 471

HEADWATERS: UBICACION, PRODUCCION DE ENERGIA Y VENTAIAS
MEDIOAMBIENTALES
Situado en el Condado de Randolph (Indiana, Estados Unidos), el parque
edlico de Headwaters suministra electricidad libre de emisiones a Indiana
Michigan Power (filial de American Electric Power), mediante un contrato
de compra de electricidad a largo plazo. El parque tiene una capacidad
instalada de 200 MW, una cantidad suficiente para suministrar energia
limpia cada afio a mas de 51.000 hogares medios en Indiana, evitando asi
la emisién anual de toneladas de diéxido de carbono (un factor que
contribuye al cambio climatico), 6xido de nitrégeno (que genera niebla

= - g téxica) y diéxido de azufre (que provoca la lluvia acida). Las ventajas
i e i = e medioambientales anuales de eliminar la emisién de 332.000 toneladas de

Antiguos y nuevos aerogeneradores CO:2 son equivalentes a retirar de la circulacién unos 183.000 automaviles.
en Headwaters

DESARROLLO

Més de 200 propietarios de terrenos se mostraron interesados en formalizar contratos a largo plazo de
arrendamiento y servidumbre que abarcan los terrenos para el establecimiento de aerogeneradores, carreteras
de acceso y corredores de transmisiéon. EDPR también llevé a cabo mediciones del recurso edlico in situ durante
afos para disefiar una disposicion 6ptima de las turbinas para el terreno.

CONSTRUCCION

Las obras de construccion se iniciaron en 2014 y finalizaron ese mismo afo. El parque eélico cuenta con un total
de 100 aerogeneradores de 94,5 metros de altura. Esta conectado a la red mediante una linea de transmision de
345 kilovoltios a través de una nueva subestacion, una linea de transmisién de 16 km y una estacion de
interconexion. El proyecto incluye mantener cerca de 129 km de carreteras publicas y mas de 56 km de vias
privadas de acceso a los aerogeneradores. Se crearon mas de 250 puestos de trabajo directos e indirectos en el
momento algido de la construccién.

OPERACION

EDPR cre6 14 puestos de trabajo indefinidos a jornada completa en la zona para operar el parque siguiendo los
mas altos estandares de eficiencia. Headwaters contribuye a garantizar la seguridad energética en Estados
Unidos gracias a la diversificacion de la cartera de generacion eléctrica, protegiendo al pais ante la volatilidad de
los picos de gas natural y empleando una fuente de energia renovable y nacional.

El parque edlico de Headwaters no impide la explotaciéon de la tierra a los agricultores
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1.2.2. EVOLUCION DE LA ACCION

El precio por accién aumentd un 40%

en 2014, superando notablemente al

EDPR PSI120 SX6E
. 160
NYSE Euronext Lisbon PSI20 y al Dow
Jones Eurostoxx Utilities SXGE 140
EDPR posee 872,3 millones de acciones cotizadas en 120
NYSE Euronext Lisbon. El 31 de diciembre de 2014, / Hizoe
EDPR tenia una capitalizacién bursatil de 4.700 100
millones de euros (un 40% mas que los 3.400 millones
de euros con que cerr6é 2013), equivalente a 5,40 euros T
por accién. En 2014, la rentabilidad total para el 60
accionista fue del 41%, teniendo en cuenta el pago del Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec
dividendo el 8 de mayo, de 0,04 euros por accion.
EDPR en los Mercados 2014 2013 2012 2011 2010
Cotizacion inicial(€) 3.86 3.99 4.73 4.34 6.63
Cotizacion minima (€) 3.87 3.58 2.31 5.25 3.72
Cotizacion maxima (€) 5.70 4.36 4.86 3.89 7.01
Cotizacién de cierre (€) 5.40 3.86 3.99 4.73 4.34
Capitalizacién bursatil (millones de €) 4,714 3,368 3,484 4,124 3,783
Volumen total negociado: Cotizadas y OTC (millones) 396.84 448.15 446.02 463.56 544.52
...del cuales en NYSE Euronext Lisbon (millones) 149.48 200.29 207.49 232.29 311.46
Volumen medio diario (millones) 1.56 1.76 1.74 1.80 2.11
Volumen (€ million) 1,976.41 1,759.20 1,525.56 2,098.58 2,695.41
Volumen medio diario(en millones de €) 7.75 6.90 5.96 8.17 10.45
Rotacion del capital (% de las acciones totales) 46% 51% 51% 54% 63%
Rotacion del capital (% de acciones, salvo grupo EDP) 205% 229% 228% 239% 279%
Variacién del precio por accion +40% -3% -16% +9% -35%
Rentabilidad total para el accionista +41% -2% -16% +9% -35%
PSI 20 -27% +16% +3% -28% -10%
Down Jones Eurostoxx Utilities +12% +9% -9% -25% -15%
€6.00 | 10.0 m
Volume Last Price A  Events
€ 5.50
€ 5.00
€ 4.50
€ 4.00
€3.50
1.0m
€ 3.00 om
Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec
1  Acuerdo de compraventa de electricidad 11 Dia ex-dividendo de EDPR (0,04 € por 21 EDPR lleva a cabo una nueva operacién de
para un nuevo parque eélico de 200 MW en accion), 5-May rotacién de activos en EE. UU., 20-Ago
EE. UU., 8-Ene
2 EDPR formaliza un acuerdo de financiacion 12 Se adjudica al consorcio de EDPR 1 GW de 22 EDPR establece su primera estructura de
para su primer proyecto en Canada, 16-Ene potencia edlica offshore en Francia, 7-May asociacion institucional solar PV en EE.UU., 1-Sep
3  EDPR publica los datos operativos 13 EDPR publica sus resultados financieros para 23 EDPR lleva a cabo una nueva operacion de
provisionales para 2013, 29-Ene el 1T14, 9-May rotacién de activos en Francia, 1-Oct
4  Espafia - publicados los estandares de 14 EDPR presenta en el Investor Day del Grupo 24 EDPR publica los datos operativos provisionales
renovables para consulta, 3-Feb EDP, 14-May para 9M14, 15-Oct
5  EDPR publica sus resultados financieros 15 Espafia aprueba totalmente el nuevo marco 25/26 EDPR establece una nueva estructura de
para el ejercicio completo 2013, 26-Feb retributivo para los activos edlicos, 23-Jun asociacion institucional en EE. UU. de 99 MW y
publica losresultados para 9M14, 29-Oct
6  Acuerdo de financiacién para un proyecto de 16 EDPR publica los datos operativos 27 155 MW concedidos a EDPR en contratos de venta
50 MW en Rumania, 26-Mar provisionales para 1S14, 16-Jul a largo plazo en EE.UU., 13-Nov
7 EDPR celebra su Junta anual de accionistas, 17 EDPR establece una nueva estructura de 28 EDPR lleva a cabo una nueva operacién de
8-Abr asociacioén institucional en EE. UU., 17-Jul rotacion de activos en Canadéa, 20-Nov
8  EDPR publica los datos operativos 18 EDPR publica sus resultados financieros para 29 EDPR formaliza un MoU con EDP Brasil por una
provisionales para 1714, 22-Abr el 1S14, 30-Jul participacion del 45% en EDPR Brasil, 27-Nov
9  Acuerdo de compraventa de electricidad 19 EDP Renovaveis executes project finance for 30 Ampliacién de incentivos fiscales vinculados a la
para un nuevo parque eélico de 150 MW en 70 MW in Poland, 4-Aug energia aplicables a EDPR en EE.UU., 22-Dec
EE. UU.,, 23-Abr
10 EDPR entra en el mercado mexicano de la 20 Acuerdo de compraventa de electricidad para 31 EDPR anuncia la venta en Brasil de participaciones

energia edlica, 28-Abr

proyectos en operacién en EE.UU., 13-Ago

minoritarias en parques edlicos a CTG, 29-Dec

Volume (Millions)
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1.3. ORGANIZACION

1.3.1. ACCIONISTAS

Los accionistas de EDPR estdn repartidos por 23 paises. EDP (Energias de
Portugal) es el accionista mayoritario con una participaciéon del 77,5% en el capital
social desde el lanzamiento de la OPV de la compaiiia, en junio de 2008

El capital social total de EDPR esta, desde su oferta publica inicial (OPV) de junio de 2008, compuesto por
872.308.162 acciones emitidas con un valor nominal de 5,00 EUR cada una, totalmente desembolsadas. Todas
las acciones pertenecen a una misma categoria y serie, y se hallan admitidas a cotizacidon en el mercado
regulado NYSE Euronext Lisbon.

EL GRUPO EDP, ACCIONISTA MAYORITARIO

La mayor parte del capital social de la compafiia estd en manos del Grupo EDP, con una participaciéon del 77,5% en el
capital y los derechos de voto desde el lanzamiento de la OPV de la empresa en junio de 2008.

El Grupo EDP (Energias de Portugal) es una empresa eléctrica y gasista integrada

verticalmente y la principal generadora, distribuidora y proveedora de electricidad de

Portugal, con importantes negocios de electricidad y gas en Espafia y es el cuarto Otros
mayor productor privado en Brasil, a través de su filial Energias do Brasil. En la 19.4%
peninsula ibérica, EDP es la tercera comparfiia mas importante de generacion

eléctrica y una de los principales distribuidoras de gas. EDP cuenta con una MES
importante presencia en el panorama energético mundial, con presencia en 14 @
paises, mas de 9,8 millones de clientes de electricidad y 1,3 millones de puntos de
suministro de gas y una plantilla de alrededor de 12.000 empleados en todo el
mundo. En 2014, EDP contaba con una capacidad instalada de 22,5 GW, con una
produccion de 60,3 TWh, de los cuales, el 33% procede de la energia edlica. EDP ha
sido reconocida como #1 a nivel mundial en el Dow Jones Sustainability Index en el
sector Utilities en el afio 2013 y de nuevo en 2014, gracias a los resultados del grupo
a nivel econémico, social y medioambiental. Su sociedad de cartera, EDP SA, es una
empresa cuyas acciones ordinarias cotizan en el mercado Eurolist de NYSE Euronext
Lisbon desde su privatizacion en 1997.

OTROS ACCIONISTAS SIGNIFICATIVOS qu“em;i/:"ersores
tros
Ademas de la participacion mayoritaria del Grupo EDP, MFS Investment Pensi%)%’

Management —una gestora de inversiones internacional con sede en 3%
Estados Unidos y anteriormente conocida como Massachusetts Financial

Services— comunicé a la CNMV en septiembre de 2013 una participacion 1'?;) . o
significativa indirecta, a modo de institucion de inversion colectiva, del T'pos('li_a;;';)n'“as
3,1% del capital social y los derechos de voto de EDPR.
AMPLIA BASE DE INVERSORES Fondos defieraisn
72%
EDPR cuenta con una amplia base de inversores internacionales. Excluyendo el
Grupo EDP, EDPR cuenta con alrededor de 81.000 inversores institucionales y
privados repartidos por todo el mundo. Los inversores institucionales suponen un
90% de la base accionarial (excl. el Grupo EDP), mientras que el 10% restante esta
formado por inversores privados, en su mayoria residentes en Portugal.
Entre los inversores institucionales, los fondos de inversiéon son el principal tipo RAE O;c;is
de accionista, seguido por los fondos de inversion sostenible y responsable 9
h . S ; > ! 14% EE. UU.
(ISR). EDPR es miembro de diversos indices financieros que aglutinan a las 27%
empresas que mejores resultados registran en materia de sostenibilidad y FR
responsabilidad social corporativa. 7%
Accionistas por pais
ACCIONISTAS INTERNACIONALES NO (ex-EDP)
8%
Los accionistas de EDPR estan repartidos por 23 paises, siendo Estados Unidos
el mas representativo, con un 28% de la base de inversores (excl. el Grupo AU R.U.
EDP), seguido por el Reino Unido, Portugal, Australia, Noruega y Francia. En el 10% 18%
Resto de Europa, los paises mas representativos del accionariado de EDPR son 131—/
0

Paises Bajos, Suiza y Andorra.



EDPR - INFORME DE GESTION 2014
LA ENERGIA QUE MARCA LA DIFERENCIA

22

1.3.2. MODELO DE GOBIERNO

El gobierno corporativo pasa por fomentar la equidad, la transparencia y la responsabilidad a nivel de empresa.
La estructura de EDPR en este aspecto especifica los derechos y las responsabilidades de accionistas, consejo de
administracion, directores y otros grupos de interés, ademas de establecer las normas y procedimientos para la
adopcion de decisiones sobre los asuntos de la empresa. Ademas, incorpora la respuesta estratégica de la
organizacion a la gestidn de riesgos.

El modelo de gobierno corporativo de EDPR, como empresa cotizada, se disefid
para garantizar la transparencia vy la responsabilidad mediante la segregacion
clara de tareas entre la gestion vy la supervision de las actividades de la empresa.

La estructura de gobierno adoptada es la vigente en Espafia. Se compone de una Junta General de Accionistas y
de un Consejo de Administracion, que representa y gestiona la sociedad. Segun requieren la ley y los estatutos
sociales, el Consejo de Administracidon ha creado cuatro comisiones especializadas: la Comisién Ejecutiva, la
Comision de Auditoria y Control, la Comisién de Nombramiento y Retribuciones, y la Comisidon de Operaciones
entre Partes Relacionadas. Con la estructura y composicion elegidas se pretende adaptar el modelo de gobierno
corporativo también a la legislacién portuguesa e intentar, siendo compatible con la ley espafiola, establecer una
correspondencia con el modelo “anglosajén” recogido en el Codigo de Sociedades portugués, en el que el 6rgano
de gestidon es un Consejo de Administracion, mientras que los deberes de supervision y control recaen sobre un
6rgano independiente, esto es, un Consejo de Supervision. Asi pues, el modelo de EDPR pretende compatibilizar
dos sistemas distintos de derecho de sociedades por medio de una Comision de Auditoria y Control integrada por

miembros independientes, aunque no exclusivamente segregada del Consejo de Administracion.

La experiencia cosechada con el funcionamiento institucional del modelo de gobierno adoptado ha puesto de
manifiesto su idoneidad para el desarrollo organizativo de las actividades de la empresa porque sigue siendo
garantia de transparencia y responsabilidad entre las funciones de gestion de la Comisién Ejecutiva, las funciones
de supervision de la Comisiéon de Auditoria y Control, y la supervision por diversas comisiones especializadas del

Consejo de Administracion.

JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS:

e es el 6rgano en el que participan todos los
accionistas de la compaiiia;

e posee la capacidad de deliberar y adoptar acuerdos
por mayoria sobre las cuestiones que le reservan la
legislacion o los estatutos.

CONSEIO DE ADMINISTRACION (BOD):

e estara compuesto por un nimero de consejeros no
inferior a cinco (5) ni superior a diecisiete (17),
incluido el presidente; su cargo tendra una duracion
de tres (3) afos, pudiendo ser reelegidos una o mas
veces por periodos de igual duracion;

» el presidente del Consejo es designado por los
miembros del Consejo de Administracion, salvo que
se encargue de ello la Junta General; el
vicepresidente, a cuyo nombramiento procedera el
Consejo de Administracion a propuesta del
presidente, sustituira a este ultimo si no pudiere
asistir a las reuniones;

e esta investido de los mas amplios poderes para la
administracién, gestiéon y gobierno de la sociedad, sin
otra limitacion que las atribuciones expresamente
conferidas a la exclusiva competencia de las Juntas
Generales de Accionistas en los estatutos sociales o
en la normativa aplicable.

e entre los consejeros, podra designar a un consejero
delegado o més con el voto a favor de 2/3 de los
mismos, a propuesta del presidente o de 2/3 de los
consejeros; sus competencias seran aquéllas que el
Consejo de Administracion juzgue adecuadas en cada
caso, siendo el Unico requisito que la ley y los
estatutos dispongan su elegibilidad;

e también podra delegar en el vicepresidente
facultades ejecutivas;

¢ debe reunirse al menos 4 veces al afio,
preferiblemente una vez por trimestre; sin embargo,
el presidente, ya sea por iniciativa propia o de 3 de
sus consejeros, convocara al consejo cuando asi lo
considere oportuno para los intereses de la empresa;
e adopta acuerdos por mayoria absoluta de los
consejeros presentes en el consejo; cada uno de ellos
posee un voto, siendo el del presidente de calidad en
caso de empate;

El presidente del Consejo de Administracion ejerce la
plena representacion con uso de la firma social, en la
ejecucion de los acuerdos de la Junta General,
Consejo de Administracion y Comisiéon Ejecutiva. Sin
perjuicio de las facultades que confieren al presidente
los estatutos y la normativa aplicable, le
corresponden igualmente la capacidad de convocar y
presidir los consejos, fijar el orden del dia y moderar
las deliberaciones y los acuerdos; actiia como
maximo representante de la compaifiia en su relacién
con los organismos publicos, sectoriales y de
representacion de los trabajadores.

El BOD ha creado cuatro comisiones. Estas son: la
Comision Ejecutiva, la Comision de Auditoria y
Control, la Comision de Nombramiento y
Retribuciones, y la Comisién de Operaciones entre
Partes Relacionadas. Los miembros de estas
comisiones mantendran dichos cargos mientras sigan
siendo consejeros; sin embargo, el Consejo de
Administracion podréa, en cualquier momento,
disponer el cese de los miembros, quienes podran
dimitir de tales cargos, pero mantendran su condicién
de consejeros.
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COMISION EJECUTIVA (EC):

e estara compuesta por un niumero de consejeros no
inferior a seis (6) ni superior a nueve (9), incluido un
consejero delegado;

El consejero delegado coordina la aplicacién de los
acuerdos del Consejo de Administracién y de las
funciones corporativas y de gestién general,
asignandolas en parte a otros directivos ejecutivos, a
saber: el director financiero, el director de
operaciones para Europa y Brasil y el director de
operaciones para Norteamérica.

El director financiero no sélo propone, sino que se
encarga de la aplicacién de la politica y la gestion
financieras, incluidas las negociaciones, la gestion y el
control financieros, la optimizacion de la gestion de
efectivo y la propuesta de politicas de gestion de
riesgos financieros; ademas, coordina y elabora el
plan de negocio y el presupuesto, gestiona la
informacién de los estados financieros, analiza los
resultados operativos y financieros, gestiona las
relaciones con los accionistas, inversores en potencia
y los analistas de mercado para promover el valor de
la empresa en los mercados de capitales y coordina la
funcién de contratacion y relaciones con proveedores
clave, al tiempo que vela por la aplicacién de la
estrategia y la politica de contratacion.

El director de operaciones para Europa y Brasil y el de
Norteamérica coordinan sus plataformas mediante el
desarrollo, la formulacion y la aplicacién del plan
estratégico para el negocio de las energias renovables
en sus respectivas plataformas, de conformidad con
las pautas fijadas por el Consejo de Administracion;
ademas, se encargan de planificar, organizar y
gestionar los recursos; controlar, medir y mejorar la
gestion de proyectos vy filiales para alcanzar los
resultados previstos, de tal manera que EDPR llegue a
liderar el sector de las energias renovables en sus
correspondientes plataformas.

COMISION DE AUDITORIA Y CONTROL:

e estara compuesta por un niumero de consejeros no
inferior a tres (3) ni superior a cinco (5), incluido un
presidente;

¢ la mayoria de los miembros deben ser
independientes;

e es un 6rgano permanente que lleva a cabo tareas
de supervision de manera independiente de la
actuacion del Consejo de Administracion;

e sus miembros son designados por el Consejo de
Administracion;

e el cargo de presidente tiene una duracién de tres
(3) afios, tras los cuales sélo puede ser reelegido por
un nuevo mandato de otros tres (3) afios; no
obstante, los presidentes salientes de la comision
podran seguir siendo miembros de la misma.

e Entre las competencias que le han sido delegadas
por el Consejo de Administracién se encuentran
proponer el nombramiento de los auditores de la
empresa a dicho 6rgano para su posterior aprobacion
en la Junta General de Accionistas, supervisar la
informacioén financiera y el funcionamiento de los
sistemas internos de control y gestion de riesgos,

supervisar las auditorias internas y el cumplimiento,
formular la memoria anual de sus actividades de
supervision y pronunciarse sobre el informe de
gestion, las cuentas y las propuestas presentadas por
el Consejo de Administracion; entre otros, dichas
responsabilidades se detallan en el apartado dedicado
al Gobierno corporativo que se incluye al final del
presente informe;

e las reuniones de esta Comision tendran lugar al
menos una vez por trimestre, asi como siempre que
lo estime oportuno su Presidente.

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES:

e estard compuesta por un nimero de consejeros no
inferior a tres (3) ni superior a seis (6), incluido un
presidente, que sera independiente;

e al menos uno de sus miembros debe ser
independiente;/esta formada por miembros
independientes del Consejo de Administracion;

e sus miembros no podran pertenecer a la Comisién
Ejecutiva;

e es un 6rgano permanente de naturaleza consultiva,
cuyas recomendaciones e informes no son
vinculantes;

e carece de funciones ejecutivas;

* sus funciones principales son asistir e informar al
Consejo de Administraciéon en materia de
nombramientos, reelecciones, ceses y
remuneraciones de los miembros de este érgano y de
sus cargos, asi como del nombramiento, retribucién y
cese del personal de la alta direccion; dichas
responsabilidades se detallan, entre otros, en mayor
profundidad en el apartado dedicado al Gobierno
corporativo que se encuentra al final de este informe;
e Asimismo, informara al BOD sobre la politica
general de retribuciones e incentivos para los
Consejeros y para la alta direccion;

e las reuniones de esta Comisién tendran lugar al
menos una vez por trimestre, asi como siempre que
lo estime oportuno su Presidente.

CoMISION DE OPERACIONES ENTRE
PARTES RELACIONADAS:

e estard compuesta por un nimero de consejeros no
inferior a tres (3), incluido un presidente;

* la mayoria de los miembros deben ser
independientes;

e es un drgano del Consejo de Administracion;

e se encarga de ratificar las operaciones por encima
de los umbrales definidos entre EDPR y EDP o sus
partes vinculadas, accionistas significativos,
consejeros, empleados clave o familiares; dichas
responsabilidades se exponen con mayor grado de
detalle, entre otros, en el apartado dedicado al
Gobierno corporativo que se encuentra al final de este
informe;

e se reunira, al menos, una (1) vez por trimestre, asi
como siempre que lo estime oportuno su presidente;
e si la comisién no ratificara alguna operacion de su
competencia, se requerira la aprobacion de 2/3 de los
miembros del Consejo de Administracion.

Para obtener informacién mas detallada sobre las responsabilidades y funciones de los distintos organismos, asi
como sobre la actividad de 2014, consulte la secciéon Gobierno corporativo al final de este informe. Asimismo, la
empresa publica la versién actualizada de sus estatutos y reglamentos en www.edpr.com.



EDPR - INFORME DE GESTION 2014 25
LA ENERGIA QUE MARCA LA DIFERENCIA

1.3.3. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

La estructura organizativa ha sido disefiada para acometer la gestién estratégica
de la empresa, asi como la operacién transversal de todas las unidades de
negocio, garantizando su adecuacién a la estrategia definida, optimizando los
procesos de apoyo y creando sinergias

La estructura organizativa de EDPR se divide en tres elementos clave: un centro corporativo a nivel de la
sociedad de cartera y dos plataformas, esto es, Europa y Brasil, y Norteamérica. La plataforma de Europa y
Brasil se divide en ocho unidades de negocio, a saber: Espafa, Portugal, Francia/Bélgica, Italia, Polonia,
Rumania, Reino Unido y, por udltimo, Brasil. De la misma manera, las tres unidades de negocio que posee la
plataforma de Norteamérica de EDPR representan las regiones operativas del continente: Oeste (incluye
Canada), Centro (incluye México) y Este.

I X X ' T X X | I I 1
Francia// Reino Oeste (i. Centro

Espafia Portugal Bélgica Polonia Rumania Italia Unido Brasil Canada) Mégi-co) Este

PRINCIPIOS DEL MODELO ORGANIZATIVO

En el disefio del modelo se han tenido en cuenta distintos principios para garantizar una eficiencia y creacion de
valor 6ptimas.

IJArmonizacién Los indicadores clave del rendimiento y grado de control se ajustan a nivel de proyecto, pais, plataforma y sociedad de
de la rendicion de cuentas cartera, de tal manera que se garantice el control de la rendiciéon de cuentas y se aprovechen los elementos
complementarios que se derivan de la visién integral del proceso.

IServicio al cliente Las areas corporativas funcionan como centros auxiliares de competencias, ademas de ser proveedores internos de
servicios de todas las unidades de negocio que cubren todas las necesidades no especificas de caracter geogréfico.
Las empresas locales definen las prioridades y necesidades de negocio, mientras que las unidades corporativas se
lencargan de establecer y difundir buenas practicas.

Organizacion lean Las actividades Unicamente se acometen a nivel de cartera cuando ello reporta un valor sustancial, acorde a la funcién
de cartera que le corresponde a EDPR.

IAdopcion Pone el contrapunto adecuado para garantizar la respuesta a los desafios multidisciplinares que se presentan en todas
de decisiones colegiadas las funciones.
Claridad y transparencia Los modelos organizativos de las plataformas mantienen sus similitudes en aras de lo siguiente:

- facilitar la coordinacion vertical (sociedad de cartera-plataformas) y horizontal (entre las plataformas);
- permitir la ampliacién y réplica, de tal manera que se garantice una integracion eficiente del crecimiento en el futuro.,

Funcién de EDPR Holding

EDPR Holding crea valor por medio de la difusién de buenas précticas a través de la organizaciéon y la
estandarizacion de los procesos corporativos a nivel de plataformas y unidades de negocio para mejorar la
eficiencia. Su modelo de coordinacién interna y su contacto con el grupo EDP afectan tanto a los procesos de la
empresa —actividades realizadas, procesos, inputs y outputs, y mecanismos de toma de decisiones— como a su
estructura, armonizando las funciones y responsabilidades con la configuracién de procesos.

La estructura de EDPR Holding ha sido disefiada para cumplir dos funciones fundamentales: Gestion
estratégica y operacion transversal.

La gestién estratégica abarca (a) adoptar un modelo de coordinacién del grupo, asistiendo a la Comisién
Ejecutiva en la definicion y el control de las politicas y los objetivos estratégicos; b) definir iniciativas
estratégicas concretas; c) revisar la ejecucion del plan de negocio de la empresa; d) definir politicas, normas y
procedimientos transversales; e) controlar los indicadores clave del rendimiento.

Por su parte, la operaciéon transversal se centra en i) velar por la coordinacién de todas las plataformas con la
estrategia definida; ii) capturar las sinergias y optimizar los procesos de asistencia; y iii) concentrar de manera
sistematica y progresiva las actividades de apoyo en las unidades de negocio de servicios compartidos con el
Grupo.
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21. ENTORNO EMPRESARIAL

2.1.1. VENTAJAS DE LA ENERGIA RENOVABLE

Las energias renovables estdn contribuyendo a mejorar la seguridad energética,
reducir las emisiones de gases de efecto invernadero v reducir los precios de la
electricidad; ademds, generan elevadas rentabilidades para las economias
nacionales al crear valor afhadido v puestos de trabajo a escala local.

La evolucion de las energias renovables a lo largo de la ultima década ha superado todas las expectativas. La capacidad
instalada a escala mundial de todas las tecnologias renovables ha aumentado considerablemente y los costes de la mayoria de
ellas se han rebajado de modo sustancial. En 2013, las energias renovables copaban mas del 56% de las incorporaciones netas
de capacidad energética mundial, con cifras muy superiores a dicha cota en diversos paises. Se estima que las energias
renovables abastecieron en 2013 el 19% del consumo final de energia en términos mundiales, cifra que ha continuado
creciendo en 2014. Los mercados y la producciéon de este tipo de energias, asi como la inversion en ellas, crecieron ain
mas en los paises en vias de desarrollo, siendo cada vez mas evidente que las renovables ya no dependen de un
pequefio nimero de paises. A comienzos de 2014, al menos 144 paises disponian de objetivos con respecto a energias
renovables y 138 naciones contaban con politicas para el fomento de tales energias.

Segun la Agencia Internacional de Energias Renovables, la cuota mundial de energias renovables puede alcanzar y superar el
30% en 2030 —las tecnologias necesarias para ello ya se encuentran disponibles en la actualidad—; aproximadamente el 40%
del potencial total relativo a energias renovables de cara a 2030 radica en la generacién. Segun las previsiones energéticas
para 2014 de la Agencia Internacional de la Energia, el peso de las energias renovables en la generacion energética total
aumentara desde el 21% de 2012 hasta el 33% en 2040 y abastecera practicamente la mitad del crecimiento de la generacion
de electricidad a escala mundial. Se prevé que la generacion de electricidad a partir de fuentes renovables, incluida la
hidroeléctrica, practicamente se triplique entre 2012 y 2040 y desplazara al gas como segunda fuente de generacion en los dos
préximos afios; a partir de 2035, ocupara el primer puesto, hasta entonces copado por el carbén.

De todas las energias renovables, la energia edlica onshore es la punta de lanza. El dato reciente mas destacado es que, en
cada vez mas mercados, la energia edlica es la opcién de menor coste en cuanto a incorporacién a la red de nueva capacidad
de generacion y sus precios continlan su descenso. La energia edlica es una de las formas mas amplias, econémicas y rapidas
de reducir las emisiones de diéxido de carbono y otros contaminantes del aire; ademas, este tipo de energia no consume
recursos hidricos. Existen instalaciones comerciales de energia edlica en mas de 90 paises, con una capacidad instalada total

proxima a 370 GW al cierre de 2014, que supusieron en 2013 en

torno al 3% del suministro mundial de electricidad.

Los analistas de Bloomberg New Energy Finance (BNEF) auguran

que la energia edlica copara en 2030 el 30% de las incorporaciones

de fuentes renovables a la red eléctrica mundial. La hip6tesis
moderada del Consejo Mundial de la Energia Edlica prevé que la

energia edlica abastecera entre el 7,2% y el 7,8% de la demanda

mundial de electricidad en 2020 y entre el 12,9% y el 14,5% en
2030. El crecimiento de las instalaciones de energia edlica se
traducira en una reduccion sustancial de las emisiones de COz,
creard cientos de miles de puestos de trabajo y contribuira al
crecimiento del PIB. La energia edlica ofrece asimismo
importantes ventajas por motivos geopoliticos: los recursos
edlicos se encuentran ampliamente disponibles en todo el
mundo, lo cual puede contribuir a reducir la dependencia de las

importaciones de energia y combustibles y mejorar la seguridad

Porcentaje de energia renovable sobre la

2011 m 2035 generacion total
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El New Policies Scenario (Escenario de nuevas politicas), AIE, es la hipétesis de base, que tiene en
cuenta los compromisos politicos existentes y presupone la implantacién de los anunciados
recientemente, aunque con cierta cautela.

del suministro, lo que, a su vez, implica la estabilizacién y la reduccién a largo plazo del coste de generacion

EFECTOS DE LAS ENERGIAS RENOVABLES SOBRE EL SISTEMA ELECTRICO

REDUCCION DE LOS PRECIOS MAYORISTAS

La generacion de energias renovables oferta su produccién
en los mercados mayoristas a un coste nulo, ya que la
energia edlica no presenta costes marginales. Como los
precios de la energia vienen determinados por la
interseccion de la oferta y la demanda, las ofertas a cero
desplazan tecnologias méas costosas y, en consecuencia,
cambian la curva de la oferta. Para un mismo nivel de
demanda, cuando hay produccion edlica disponible, el precio
de mercado baja (lo que se conoce como «efecto de orden
de mérito»). El aumento de la oferta de energias renovables
en Europa esta impulsando a la baja los precios mayoristas

de la electricidad en gran parte de los mercados.

Segun el informe «Wind energy and electricity prices» de la
Asociacion Europea de la Energia Edlica, el efecto de orden
de mérito de la energia edlica se traduce en reducciones del
precio de la electricidad de entre 3 euros y 23 euros por
MWh. En Alemania, con una cuota del 27,3%, las energias
renovables desplazaron en 2014 al lignito del primer puesto.
Como consecuencia de ello, el precio mayorista de la
electricidad descendié hasta situarse en un minimo de 33
euros por MWh (2013: 38 euros). Esta evolucion permitié al
mercado energético aleman exportar a paises vecinos el
5,6% de la produccién, todo un récord.



MEJORA DE LA SEGURIDAD ENERGETICA

Al invertir en energias renovables, los paises reducen su
dependencia energética mediante la mejora de la seguridad
del suministro energético y la minimizacion de su exposicion a
posibles subidas de los precios de los combustibles. Esto
sucede porque las tecnologias edlica, solar e hidroeléctrica
utilizan recursos endégenos. Por el contrario, los combustibles
son escasos y se concentran en algunas zonas geogréficas, lo
que explica su precio elevado y volatil. A lo largo de 2011,
Europa gastd 406.000 millones de euros en la importacion de
combustibles fésiles, cifra que se elevé hasta 545.000
millones de euros en 2012.La Unién Europea depende en
gran medida de las importaciones desde Rusia de este tipo de
combustibles, en concreto de gas natural. El actual conflicto
entre Rusia y Ucrania podria poner en riesgo el suministro y
reabre el debate sobre la independencia energética de
Europa.

Segun la Comisién Europea, las energias renovables
supusieron un ahorro en costes de importacion de
combustibles en 2010 de 30.000 millones de euros. La
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Agencia Internacional de la Energia estima que en ese mismo
afo el coste de fomentar las energias renovables en la UE fue
de 26.000 millones de euros, lo cual pone de manifiesto que
el coste de impulsar las energias renovables se compensa por
si solo con el ahorro en costes de importacién de
combustibles fésiles. Segun el informe «Avoiding fossil fuel
costs with wind energy» de la Asociacién Europea de la
Energia Edlica, la energia edlica ahorré en 2012 costes
relativos a combustibles fosiles por valor de 9.600 millones de
euros. En funcién de la hipétesis de descarbonizaciéon que se
asume de cara al futuro, se estima que la energia edlica
ahorrara a partir de 2020 entre 22.000 millones de euros y
27.000 millones de euros al afio en costes de combustibles.
La energia edlica supone ademas una valiosa cobertura frente
a la volatilidad de los precios del combustible, pues protege
tanto a las empresas de suministro publico como a los
consumidores: las empresas firmar contratos estables a largo
plazo, lo cual protege a los consumidores de los repuntes de
los precios al constituir aquéllos una cobertura a largo plazo
frente a la volatilidad futura de los precios de los
combustibles.

EFECTO DE LA ENERGIA RENOVABLE SOBRE EL MEDIO AMBIENTE Y LA ECONOMIA

LUCHA CONTRA EL CAMBIO
CLIMATICO

El sector de la electricidad es
responsable de mas del 40% de todas
las emisiones de diéxido de carbono y
de aproximadamente un 25% de
nuestras emisiones totales de gases de
efecto invernadero. Las emisiones
deben alcanzar maximos y comenzar a
caer en esta década para cumplir los
objetivos sobre cambio climatico.

A pesar de las medidas desplegadas
para la descarbonizacién del sector
energético y las diferentes politicas
anunciadas por los gobiernos, la
Agencia Internacional de la Energia
prevé, en su hipoétesis de base, un
aumento aproximado de las emisiones
del 20% para 2040. Este incremento
concuerda con el alza de la
temperatura mundial de 3,6°C prevista
a largo plazo, superior al limite de 2°C
—umbral aceptado internacionalmente
para evitar las consecuencias mas
graves del cambio climatico—.
Fomentar el paso de los combustibles
fésiles convencionales a las energias
renovables es una de las maneras mas
eficaces y viables de atenuar el cambio
climatico a corto plazo. La flexibilidad
de las energias solar y edlica, la
rapidez de instalacion y la caida de los
costes las convierten en la mejor
opcion para lograr reducir las
emisiones. Estas fuentes de energia
evitan no solo la emisién de COz2, sino
que no generan contaminantes nocivos
como los 6xidos de azufre o de
nitrégeno o el mercurio, lo que permite
proteger los valiosos recursos
atmosféricos e hidricos.

Reducir las emisiones es asimismo
beneficioso para la economia. Segun la
hipétesis de base de la Agencia
Internacional de Energias Renovables,
el ahorro que implica para el sistema
sanitario mitigar la contaminacion
atmosférica debida al uso de
combustibles fésiles oscila entre 2
doélares y 5 ddlares por GJ, mientras

que el ahorro de reducir las emisiones
de didéxido de carbono oscila entre 3
ddlares y 12 ddlares por GJ. El saldo
entre costes y beneficios arroja un
ahorro neto de, al menos, 123.000
millones de ddlares, cifra que podria
llegar hasta 738.000 millones de
ddlares en 2030.

CREACION DE EMPLEO

Las energias renovables desempefan
una importante funcién en la creacion
de puestos de trabajo. En 2013, el
sector de las energias renovables
empleaba, aproximadamente, a 6,5
millones de personas en todo el mundo
(2012: 5,7 millones de personas),
segun un nuevo estudio de la Agencia
Internacional de Energias Renovables.
Segun el Consejo Mundial de la
Energia Edlica (GWEC), por cada MW
de capacidad instalada en un pais en
un afio determinado se crean 14
puestos de trabajo equivalentes a
jornada completa al afio gracias a la
produccion, el suministro de
componentes, desarrollo de parques
edlicos, la construccion, el transporte,
etc.

CONTRIBUCION AL CRECIMIENTO
DEL PIB

El gran despliegue de las energias
renovables a escala mundial ha sido
posible gracias al desarrollo de una
industria, que, en consecuencia,
constituye una parte creciente de la
economia mundial. Actualmente, el
desarrollo de la industria edlica es un
factor que contribuye claramente al PIB
de muchas economias del mundo.
Segun el estudio «The impact of wind
energy on jobs and the economy>»
realizado por la Asociacion Europea de
la Energia Eélica y publicado en abril de
2012, la contribucién directa del sector
de la energia edlica al PIB de la Uni6n
Europea fue de 17.600 millones de
euros en 2010, lo que corresponde al
0,26% del PIB europeo. Ese mismo
arfo, en este sector se realizaron

exportaciones netas por un valor de
5.700 millones de euros, y cabe
observar que soélo se import6 el 9,9%
de los consumos de la industria edlica,
lo que ilustra la competitividad de la
industria edlica europea. Asimismo, la
aportacion de la industria edlica al PIB
de la UE en el periodo 2007-2010 crece
con respecto al crecimiento general de
dicho PIB durante este mismo periodo,
con lo que se constata que el sector
edlico sigue dando muestras de
fortaleza en periodos de recesion. El
informe de Ernst & Young «Analysis of
the value creation potential of wind
energy policies», encargado por EDPR y
Acciona en 2012, muestra que la
energia edlica ofrece a las economias
europeas rendimientos mayores que la
generacion energética de las plantas de
ciclo combinado. El estudio muestra que
las mayores inversiones iniciales en
inmovilizado propias de la energia edlica
las compensan con creces las ventajas
econémicas que ofrece este tipo de
energia en cuanto a creacion de
empleo, ingresos fiscales, seguridad
energética y reduccién de las emisiones
de COz.

Concretamente, el informe de Ernst &
Young concluye que (i) la energia edlica
contribuye significativamente al PIB de la
mayoria de los paises europeos, que (ii)
dicha energia reviste un marcado
potencial de creacion de empleo —por
ejemplo, en Espafia y en Francia, la
energia edlica crea el doble de puestos
de trabajo que las plantas de ciclo
combinado por cada millbn de euros
invertido— y que (iii) la energia edlica
genera mas ingresos fiscales que las
plantas de ciclo combinado. Cada euro
que se invierte en energia edlica genera
entre 0,27 y 0,52 euros de ingresos
fiscales en Europa, en funcién de los
regimenes aplicables.

Segun datos de AWEA, la industria
eblica impulsa la economia de EE. UU.
gracias a una cadena de suministro de
cerca de 500 plantas de produccién y
mas de 2.500 empresas.



ENERGIA EOLICA OFFSHORE EN FRANCIA

En el marco de un consorcio, se adjudicé a EPPR 1 GW de energia edlica offshore
en Francia, lo que contribuyé a ampliar y diversificar sus opciones de crecimiento

rentable a largo plazo en una de las principales economias, con una tecnologia
innovadora que puede suponer alrededor del 25% de la inversidén en inmovilizado
LOS PROYECTOS
participacion minoritaria del 43%— fue
seleccionado por el gobierno francés tras un
mayo, para desarrollar, construir y explotar dos \ .
: _ o -

=P L
Noirmoutier, Paises del Loira (0,5 GW).
Los proyectos tienen como objetivo construir un k
ecosistema industrial local para contribuir al
estos proyectos generaran energia renovable suficiente para dar suministro a 1,6 millones de personas una vez
operativos, al tiempo que contribuiran a luchar contra el cambio climatico.

de la empresa de cara a 2020.
El consorcio formado por EDPR, GDF Suez, Neoen —
Marine y AREVA —en la que EDPR ostenta una . J
concurso publico que finalizé el pasado mes de

parques edlicos marinos en las zonas de Tréport,

Alta Normandia (0,5 GW) y las Islas de Yeu y o

surgimiento de un sélido sector de la energia edlica offshore, que generaréa actividad econémica y puestos de
trabajo y sentara las bases para el desarrollo futuro de este tipo de energia. En dltima instancia, se estima que
TECNOLOGIA, INNOVACION Y MEDIO AMBIENTE

La eleccidon del nuevo aerogenerador AREVA de 8MW maximizaréa la produccion in situ al tiempo que reducira
hasta un 40% el numero de aerogeneradores necesarios para los parques edélicos y, por tanto, disminuira
también el tiempo de construccion y optimizara el mantenimiento. Se instalara en los dos emplazamientos una

solucién técnica de cimentacidn de celosia optimizada, que permitira el paso de las olas y los peces,
convirtiéndolas asi en instalaciones operativas respetuosas con el medio ambiente.

s EL CONSORCIO

La complementariedad de la experiencia de los socios contribuy6
enormemente a la competitividad de la propuesta, en la que
destacaba su especial atencidn a la sostenibilidad y a los grupos de
interés locales.

GDF Suez (47%) y EDPR (43%) cuentan con una sélida experiencia
y saber hacer en el sector de las energias renovables, en proyectos
industriales a gran escala y en la explotacion de plantas de energia
offshore, sumando un total de activos en explotacion de 36 GW y
alrededor de 7 GW en construccion a escala mundial. Ambas
compafias también participan en el desarrollo de 19 proyectos de
energia edlica offshore con una capacidad total de 5 GW.

Neoen Marine (10%) aporta al consorcio su contrastada experiencia
como desarrollador local en la regién de Yeu-Noirmoutier, con
amplia experiencia técnica y medioambiental. Desde su fundacion en
2008, ha invertido mas de 6 millones de euros en proyectos de
desarrollo a lo largo de toda la costa francesa. AREVA es el socio
industrial del consorcio dada su trayectoria en el disefio y construccidon de aerogeneradores marinos, tal y como
atestigua su explotacion de la plataforma Alpha Ventus en el Mar del Norte desde 2009 asi como el desarrollo
continuado de proyectos de energia eodlica offshore con una capacidad de 600 MW.

PROXIMAS ACCIONES

2014-15: flujo continuo de informacién y didlogo constante con los grupos de interés publicos y locales, estudios
de viabilidad técnica y financiera y estudios medioambientales pormenorizados

2015-17: seleccion de proveedores, principalmente de cimentacion, subestaciones y servicios de instalacion y
mantenimiento

2018-21: inicio de la fabricacion de los aerogeneradores y construccion

2021: puesta en servicio e inicio de la explotacion y el mantenimiento
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2.1.2. COMPETITIVIDAD DE LA ENERGIA
EOLICA

Es cada vez mds evidente que la energia edlica tiene muchas
ventajas; no solo porque ser respetuosa con el medio ambiente, sino
también porque es competitiva vy, de hecho, mds econémica

La energia edlica esta aproximandose rapidamente a la paridad con las fuentes energéticas convencionales en
todos los mercados clave a escala mundial dada la constante mejora de su competitividad en costes, impulsada
por los avances tecnoldgicos —cada vez mas significativos— relativos a las dimensiones de las turbinas y la
evolucién tecnoldgica de las palas y las torres. La firma de asesoria financiera Lazard calcul6 recientemente que
la energia edlica resulta méas asequible que el nuevo gas natural o el carbdén incluso sin ayudas oficiales. Las
cifras que maneja Lazard muestran que el coste normalizado de la energia edlica se ha reducido un 58% desde
2009 y un 15% tan sélo durante el pasado afio.

EL COSTE NORMALIZADO DE LA ENERGIA ES EL CRITERIO DE COMPARACION
ADECUADO

A fin de valorar la competitividad de diversas fuentes de energia, el coste nivelado de la energia (LCOE en sus siglas en inglés) es
el parametro de comparacién mas preciso.

El LCOE cuantifica el coste medio de producir una unidad de electricidad durante la vida util de la fuente de generacién. Tiene en
cuenta, por una parte, la cantidad total de electricidad producida por la fuente y, por otra, los costes de establecimiento de la
fuente durante su vida Util, donde se incluyen las inversiones originales en inmovilizado y los gastos operativos actuales, asi
como los costes de mantenimiento, de combustibles y por emisiones de carbono. Atiende, asimismo, a los costes de financiacion
del proyecto, pues deduce el coste de endeudamiento para un nivel adecuado de financiacién de la deuda y tiene presente una
tasa de rentabilidad interna razonable.

Coste normalizado de la electricidad 150-180 A la hora de valorar el LCOE de un proyecto edlico, deben
(€/MWh, analisis de EDPR 2014) 110-170 analizarse, entre otros factores clave, los costes de los
aerogeneradores y los costes de financiacién. Los costes de
explotacién son minimos. Unicamente existen limitaciones
geogréficas a la hora de encontrar emplazamientos disponibles
con condiciones favorables para el aprovechamiento de los
recursos. Los costes de los aerogeneradores se han reducido
con el transcurso de los afios y el precio medio de las turbinas
110 por MW es mucho menor en el caso de los aerogeneradores de
mayores dimensiones. Los costes descienden a medida que
95 prosigue la tendencia hacia aerogeneradores de mayores
dimensiones. Los costes de financiaciéon también han
mejorado, pues las clases de activos para instalaciones edlicas
siguen creciendo y madurando, y los instrumentos de
i financiacion se basan en contratos estables de generacion de
flujo de caja. Los tipos de interés se encuentran en minimos
histéricos, lo cual también contribuye a reducir el coste de
capital. Las perspectivas en torno a la energia edlica
dependen, asi pues, de los niveles de viento de las zonas
donde vayan a construirse los proyectos y el coste de las
alternativas de carga basica. Segun los andlisis internos de
EDPR, la energia edlica onshore con factores de carga de entre
el 21% y el 26% registra un LCOE de entre 65 euros y 80
Ciclo Carbéon Nuclear Hidroel. Eodlica  Solar Eodlica euros por MWh, por lo que resulta competitiva con respecto a
comb. onshore foto. offshore todas las demas alternativas, con la Unica excepcion de la
energia hidraulica en algunos casos.

85

Dada el alza prevista de los precios del gas a largo plazo y ante el fuerte aumento que se espera en su demanda, el umbral que
deben superar las energias renovables es cada vez menor, por lo que el LCOE de la energia e6lica gana competitividad con
respecto al de otras alternativas basadas en plantas de ciclo combinado. Por otra parte, la volatilidad del precio del gas natural
reduce la capacidad para predecir la evolucion de los precios de la energia, merma la fiabilidad de los prondsticos que puedan
extraerse y aminora en mayor medida el atractivo de las nuevas plantas de gas.

El entorno normativo para el carbén es complicado en lo relativo al cumplimiento de requisitos medioambientales en materia de
emisiones y consumo de agua; el carbén presenta un LCOE sustancialmente superior al de los generadores de carga basica de
las plantas de ciclo combinado a pesar de las subidas en el precio del gas.

Dados los elevados gastos operativos y la inversion inicial, el LCOE nuclear no resulta atractivo en la actualidad. Baste un
ejemplo: segun un informe de la Comisién Europea, los contratos por diferencias de EDF para una nueva central energética en el
Reino Unido con una fecha de puesta en marcha comercial prevista para 2023, establecian un precio por MWh de 92,5 libras
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esterlinas en 2012 y de 279 libras esterlinas de cara a 2058. Ademas, las centrales nucleares estan envejeciendo y se enfrentan
a decisiones de cierre a raiz de los temores en torno a su seguridad tras la reciente catastrofe de Fukushima.

La generacion de energia hidraulica es una fuente energética viable actualmente competitiva; su rentabilidad depende de los
costes de construccion y el factor de capacidad, si bien su expansion esta sujeta a la identificacion de emplazamientos
adecuados.

La irradiacion es un parametro importante de cara al coste nivelado de la energia solar. Los paneles mas recientes, de mayor
eficiencia, captan mas luz solar por unidad de tiempo, a la vez que se espera que los costes de los médulos desciendan a cuenta
de la caida de los costes de los materiales y de produccion.

La energia edlica offshore se encuentra al principio de la curva de aprendizaje y, en la actualidad, no resulta competitiva en
términos de coste normalizado, si bien, segiin MAKE Consulting, este tipo de energia podria reducir su coste normalizado en mas
de un 40% para 2025 a través de la innovacion y el desarrollo de economias de escala. La cartera de proyectos existente en
Europa contribuira a que el sector alcance dicha escala y la energia eolica offshore gane competitividad.

LA ENERGIA EOLICA ES COMPETITIVA

La energia edlica resulta competitiva con respecto a las plantas de ciclo combinado a diferentes precios del petréleo y factores de
carga, incluso dados los bajos precios del petréleo actuales, de entre 40 délares y 60 ddélares por barril.

Factor Segun un analisis interno de EDPR, la energia eolica onshore
LCOE e de con inversiones en inmovilizado por valor de 1,3 millones de
€/MWh Edlica vs CCGT LCOE carga euros por MW resulta competitiva en términos de coste
normalizado frente a las plantas de ciclo combinado, por
120 ejemplo, con un factor de carga de la primera del 23% y un
Plantas factor de carga de las segundas del 34% y un precio por barril
110 C'C_lo de petréleo de 60 ddlares; la energia edlica onshore con un
combinado factor de carga del 25% ya resulta competitiva con respecto a
100 las plantas de ciclo combinado con un factor de carga del 34%
y un precio por barril de petréleo de 40 ddlares. Esto pone de
90 manifiesto la importancia de la disponibilidad de recursos
edlicos, pues bastaria un aumento inferior al 10% del factor de
80 carga de la energia edlica para compensar una disminucion del
33% en el precio del petréleo en lo relativo a las plantas de
70 ciclo combinado.
También puede extraerse una clara conclusion en el caso de
60 los parques eélicos con factores de carga robustos (por
ejemplo, del 34%), competitivos en términos de coste
50 normalizado de la energia con respecto a las plantas de ciclo
combinado con niveles normales de utilizacién (por ejemplo,
40 del 57%), independientemente del precio del petroleo.
20 rg;eec';ct); Precio del petréleo un parque ec’)(!ico en fun,cionamie_n’_(o con un factor de carga
USD/barril medio del 29/0 resultgra competitivo con respecto a las
20 plantas de ciclo combinado con un factor de carga
30 40 50 60 70 80 90 100 110 120 130 convencional del 57% siempre que el precio del barril de

petréleo supere los 50 délares.

Por otra parte, el coste de la energia edlica no guarda relacién con los precios del petréleo y el gas, por lo que permite prever sus
costes a largo plazo.

LAS ENERGIAS RENOVABLES Y LA ENERGIA EOLICA ONSHORE, FACTORES CLAVE
DE CRECIMIENTO DE LAS INCORPORACIONES DE CAPACIDAD A ESCALA
MUNDIAL ENTRE 2014 Y 2020

Ampliaciones de capacidad a escala mundial para el
periodo 2014-2020 (GW)

Segun el informe de IHS Emerging Energy Research
——— (2014), las energias renovables supondran cerca del
35% de las incorporaciones de capacidad que se
Solar foto. realizaran en todo el mundo entre 2014 y 2020, con
descentr. un volumen de 1.709 GW, de los cuales la energia

e edlica onshore coparé practicamente el 45% (265
Solar foto. centr.  Gyy).
109

carbén y
petréleo; 454

Renovables
Gas 593 -
301 Eélica onshore
265

Se espera que este crecimiento mundial (China
excluida) proceda en un 75% de zonas en las que
EDPR ya se encuentra presente, en concreto Europa
(36%), Norteamérica (22%) y Latinoamérica (16%).

Hidroel.
272

Otro: 40

Nuclear Edlica offshore
88 36



ENTRADA EN EL MERCADO MEJICANO

En 2014 EDPR entrd en el mercado energético mejicano mediante la firma de un
contrato de suministro eléctrico a largo plazo relativo a la energia producida en
un parque edlico de 180 MW que se instalard en 2016, lo que representa una

participacion considerable en un mercado atractivo y con un perfil de riesgo bajo.

EL PROYECTO: se trata de un parque edlico que se emplazara en una regién con

potentes recursos edlicos en el estado de Coahuila, al norte de Méjico. La construccién +
de la planta deberia iniciarse en el afio en curso, 2015, para asegurar que esté

operativa en 2016. Actualmente se encuentra en una fase intermedia de desarrollo en lo

que se refiere a permisos y despejar el camino para su interconexién a la Red. El factor

de carga previsto para su capacidad, actualmente fijada en 180 MW, es superior al

40%.

LA ASOCIACION: el proyecto se explotara en colaboracion con Industrias Pefioles, un prestigioso grupo minero
con sede en México, conocido por su elevada solvencia y amplio conocimiento del mercado local. EDPR suscribid
con dicho grupo un contrato de suministro en régimen de autoabastecimiento relativo a la electricidad generada
en este proyecto. El contrato tiene una vigencia de 25 afios y el precio esta expresado en dolares.

El acuerdo se formaliz6 el pasado mes de junio en presencia del presidente de Portugal, D. Anibal Cavaco Silva, y
su homélogo mejicano, D. Enrique Pefia Nieto. Con motivo del acuerdo, el consejero delegado de Pefioles
también visit6 el parque edlico de EDPR Serra d’el Rei, en Portugal, para comprobar en primera persona como la
compafiia aprovecha el viento.

COMPLEMENTO ESTRATEGICO: el mercado energético mejicano cumple los criterios de complemento estratégico
de EDPR en términos de crecimiento selectivo,
autofinanciado e incremento de la rentabilidad. El pais
cuenta con una de las intensidades de viento mas potentes
del mundo, tanto es asi que la tecnologia aplicada a la
energia edlica es competitiva frente a las centrales térmicas
de ciclo combinado por combustion de gas de esquisto y
ofrece la ventaja adicional de no estar expuesta a la
volatilidad de los precios del gas, que ademas hay que
importar. Estamos ante una economia emergente que
registra un incremento acelerado de la demanda de
electricidad, especialmente por parte de industrias con un
elevado consumo energético que exigen unos costes
competitivos con estabilidad a largo plazo, lo que da pie a
un mercado fértil para la formalizacién de contratos de
compraventa de electricidad mediante negociaciones
bilaterales o licitaciones. Aplicando las condiciones
adecuadas, el pais cuenta con un sector financiero capaz de
proporcionar financiacion sin recurso para los proyectos a
unos costes competitivos.

Uno de los objetivos de EDPR es orientar el 20% de su
crecimiento previsto en los mercados emergentes, por lo
que este acuerdo cobra especial relevancia. Méjico esta
cerca de Houston (EE. UU.), donde EDPR cuenta con una
s6lida base, y comparte idioma con Esparfia, donde la compafiia tiene su sede.

El éxito de EDPR a la hora de garantizar nuevos acuerdos de suministro eléctrico a largo plazo refuerza su perfil
de bajo riesgo y proporciona una solida visibilidad en relacion con las perspectivas de crecimiento de la
compania.

PERSPECTIVAS: EDPR confia en que la entrada en este nuevo mercado suponga una plataforma de crecimiento
adicional en Méjico.
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2.1.3. SITUACION DE LOS MERCADOS

La mejora continua de la energia edlica, las politicas energéticas vy los regimenes
e incentivos impulsan esta energia en todo el mundo. Se prevé que el crecimiento
en Europa sea menor, pero sostenido, mientras que América se convertird en el
principal motor de crecimiento.

NORMALIZACION DEL MERCADO EUROPEO

CRECIMIENTO BASADO EN INCENTIVOS

Europa fue pionera en el verdadero despegue de las incorporaciones de capacidad edlica y la primera regién en
que la produccién de dicha energia gané una posicién significativa en el conjunto de la generacion.

Segun la Asociacidon Europea de la Energia Edlica, en 2014 las instalaciones de energias renovables supusieron
21 GW (79%) del total de las incorporaciones de capacidad nueva, de 27 GW. Con cerca de 12 GW de capacidad
nueva, la energia edlica centroé el 44% de las nuevas instalaciones, acumulando ya una capacidad instalada total
de 120 GW. Aproximadamente, el 7% de la energia que se produce en Europa se obtiene de fuentes edlicas, cota
que se ha alcanzado principalmente gracias a regimenes retributivos adecuados.

El motivo principal para adoptar tales incentivos fue un impulso politico motivado principalmente por las
preocupaciones medioambientales y la seguridad de suministro. Ello se tradujo en los ambiciosos objetivos
europeos «20-20-20», cuya consecucion esta fijada para finales de 2020:

- 20% de reduccion en la emisién de gases de efecto invernadero respecto a los niveles de 1990;
- 20% de la energia consumida en la Unién Europea proveniente de fuentes renovables;
- 20% de mejora en la eficiencia energética

Porcentaje del consumo de energia proveniente de energias renovables y objetivos para 2020:

 Pais 2004 2006 2008 2010 2011 2012 2013 2020 P

- Alemania 6% 8% 9% 11% 12% 12% 13% 18% |
Espafia 8% 9% 11% 14% 13% 14% 15% 20%
Italia 6% 6% 7% 11% 12% 14% 15% 17%

- Reino Unido 1% 2% 2% 3% 4% 4% 5% 15%

_ Francia 9% 10% 11% 13% 11% 13% 14% 23%
UE (28) 8% 9% 11% 13% 13% 14% 15% 20%

Segun el Consejo Europeo de Energias Renovables, la Union Europea se dispone a alcanzar los objetivos fijados
para 2020, si bien la situacion varia de un pais a otro. Se prevé que ltalia cumpla sus objetivos, al contrario que
Espafa, Francia y Polonia.

A los objetivos para 2020 les seguiran nuevas metas para 2030: la reforma del régimen de comercio de derechos
de emisién y el incremento de la competitividad seran los ejes fundamentales de los nuevos objetivos.

El 24 de octubre, el Consejo Europeo alcanzé un acuerdo sobre el marco de actuacién en materia de clima y
energia hasta el afio 2030. Se fijé un objetivo vinculante sobre energias renovables al menos del 27% a escala
europea, una meta comunitaria de obligado cumplimiento para reducir las emisiones nacionales de gases de
efecto invernadero en un 40% con respecto a los niveles de 1990 y un objetivo no vinculante sobre eficiencia
energética del 27% (que se revisara en 2020). El marco no menciona objetivos individuales sobre adopcién de
medidas por parte de los Estados, por lo que no queda claro como se desplegaran las politicas pertinentes a
escala nacional. Las instituciones europeas deben ahora trabajar en los mecanismos necesarios para alcanzar
estos objetivos de cara a 2030.

Energia Reduccion de Eficiencia
renovable emisiones de CO2 energética

Objetivos para

2020 20% . 20% _ 20%

Objetivos para

2030 Al menos, un 27% Al menos, un 40% Al menos, un 27%

Hasta ahora, los incentivos han adoptado principalmente dos formas:
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1) tarifas reguladas fijas (forma mas habitual) o incentivos adicionales al precio de la energia obtenido (por
ejemplo, precio de mercado + prima);

2) certificados verdes adicionales al precio de la energia.

Ello se asienta sobre la idea de que los precios de mercado de la energia no resultarian suficientes para generar
un rendimiento razonable para los productores de energias renovables durante la vida util de sus activos.
Conceder incentivos para impulsar los rendimientos obtenidos durante la vida de un proyecto es una forma de
espolear el crecimiento de las energias renovables.

El impulso reglamentario ha sido todo un éxito en cuanto a desarrollo y mayor implantacion de la energia edlica.
Sin embargo, durante los ultimos afios se han reducido algunos regimenes retributivos a cuenta del mayor
hincapié —derivado de la recesiéon mundial— sobre la eficiencia de costes y la competitividad.

Es posible que la reorientacién y la racionalizacién del apoyo a las energias renovables frenen el desarrollo de la
energia edlica en Europa, lo cual se produce en un momento en que la tasa de implantacion de este tipo de
energia ha alcanzado en la regién niveles proximos al 12% de su capacidad. Diversos mercados europeos estan
ajustando los regimenes retributivos, pasando de tarifas reguladas fijadas por las administraciones o incluso
precios de mercado e incentivos a —eminentemente— subastas con precios fijos.

En Espafa, de acuerdo con el nuevo marco retributivo que se adopté en 2013, las remuneraciones
convencionales se establecieron segun la definicién de los parametros tipificados, que se publicé en febrero de
2014 y que clasifica todos los posibles parques edlicos en funcién de su afio de puesta en funcionamiento. A fin
de calcular la retribucion, el reglamento tiene en cuenta los ingresos generados en el pasado y estima la prima
necesaria para alcanzar un rendimiento del 7,4% antes de impuestos durante toda la vida util de los parques
edlicos. Los parametros convencionales que definen esta retribucién pueden modificarse cada tres y seis afios.

En 2014, entr6 en vigor en el Reino Unido la reforma del mercado de la electricidad, que introduce un
mecanismo de contratos por diferencias y un sistema de subastas para energias renovables. La primera ronda de
adjudicaciones se programd para octubre, si bien se pospuso hasta febrero de 2015 debido a recursos
interpuestos por terceros. El presupuesto para dicha ronda asciende a 155 millones de libras para el periodo
comprendido entre 2016 y 2017 y a 235 millones para el periodo comprendido entre 2020 y 2021 para el grupo
2 de «tecnologias con menor implantacidon», donde se incluye la energia eélica offshore. El Departamento
Britanico de Energia y Cambio Climéatico ha informado de que tiene previsto celebrar la segunda ronda de
adjudicaciones en octubre de 2015. Las dimensiones de este presupuesto han suscitado preocupaciones en torno
a la posibilidad de que numerosos proyectos offshore no logren captar suficiente financiacion.

En Francia, el gobierno comenzd a redactar en 2014 una nueva ley integral dirigida a redimensionar el conjunto
del sector energético. El Ejecutivo galo esta barajando la posibilidad de pasar del régimen actual, basado en
tarifas reguladas fijas, a otro mas orientado hacia el mercado. El borrador prevé un sistema conforme al se
podria percibir una prima ademas del precio de mercado de la electricidad, de manera similar al régimen
britanico. Sin embargo, la adopcion de este nuevo sistema de respaldo a las entidades de generacion exige
consultas por parte del ministerio encargado y no es de esperar que el proceso vaya a ser agil.

En Polonia, el gobierno aprobd en abril de 2014 un borrador de propuesta para sustituir el régimen actual, de
certificados verdes, por otro basado en precios fijos por concurso publico. La propuesta se encuentra
actualmente en tramite parlamentario y su aprobacion se prevé para el primer trimestre de 2015. El nuevo
régimen de concursos publicos se aplicara a activos que entren en funcionamiento a partir del 1 de enero de
2016. Por otra parte, este nuevo reglamento prevé un proceso transitorio para parques eélicos que ya se
encuentren en fase de explotacién. Con este proceso, dichos parques podrian pasar a un régimen de precios fijos
por uno o varios concursos publicos, especificos para proyectos ya operativos.

En Italia, se ha adoptado un sistema de subastas basado en cuotas de capacidad con el que los proyectos que
resultan adjudicatarios reciben una tarifa regulada durante veinte afios. Un tercer concurso publico relativo a
energia edlica onshore recibi6 solicitudes por 1,3 GW; tan so6lo se adjudicaron 365 MW, dejando sin garantizar
parte de la energia eélica. Existe incertidumbre acerca de futuros desarrollos, pues el reglamento actual no prevé
nuevos concursos publicos y esta préximo a alcanzarse el limite maximo para el fomento de la electricidad
procedente de energias renovables no fotovoltaicas, fijado por ley en 2012.

PERSISTE EL CRECIMIENTO, SI BIEN A UN RITMO MENOR

Es de esperar que el conjunto de Europa siga creciendo, si bien a un ritmo menor. El abaratamiento en los costes
de la energia edlica y los objetivos ecologicos compensan parcialmente el descenso del respaldo reglamentario y
las ya considerable base instalada. Por otra parte, los temores en torno a la seguridad de suministro impulsaran
un giro hacia fuentes enddgenas de energia tras la reciente crisis de Rusia y Ucrania. Se trata de combinar:

- competitividad en costes y asequibilidad;
- fiabilidad y seguridad de suministro;
- eficiencia energética y objetivos ecolégicos ambiciosos.

La energia edlica seguira suponiendo una tecnologia clave para alcanzar estos objetivos. Con respecto al
crecimiento de la capacidad instalada, cabe destacar que siguen necesitandose cerca de 95 GW de nuevas
incorporaciones en Europa hasta 2020 —préacticamente el 50% de todas las incorporaciones de capacidad a
escala mundial, excluida la regién Asia-Pacifico—, lo cual refuerza la posibilidad de que Europa siga siendo un
mercado clave para la energia eélica.
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ESTADOS UNIDOS, A LA CABEZA

El crecimiento en Estados Unidos —que se prevé que seaq, aproximadamente, de
6,5 GW al afo hasta 2017— responderd a la necesidad de cumplir los objetivos
medioambientales y al aumento de competitividad de la energia edlica. Los
incentivos, como los créditos fiscales a la produccién (PTC), v los contratos de
compraventa de electricidad (PPA) también desempefan una funcién clave.

El marco estadounidense de desarrollo de la energia
edlica se ha basado histéricamente en la
descentralizacion al carecer de tarifas reguladas de
ambito nacional. Prevé la combinacion de dos motores
clave para los ingresos:

e PPAs: se trata de acuerdos bilaterales a largo plazo
para la adquisicién de electricidad en los que los
desarrolladores edlicos pueden vender su produccion
a un precio fijo, habitualmente ajustado en funcion
de la inflacion o del parametro de actualizacién que
se negocie. La demanda de este tipo de contratos ha
sido muy elevada debido, principalmente, a la
necesidad de cumplir los objetivos previstos en las
normas medioambientales y a la creciente mejora de
la competitividad de la energia edlica.

e PTCs: Son la forma mas habitual en que se retribuye la energia edlica en Estados Unidos y representan una
fuente adicional de ingresos por unidad de electricidad (23 dolares/MWh en 2014) durante los diez primeros
afios de vida de los activos. También existen otros mecanismos, como los créditos fiscales a la inversion, por el
30% de la inversion inicial en inmovilizado, que pueden utilizarse como alternativa a PTC.

La combinacién PPA + PTC permite a las empresas de energia edlica asegurarse una rentabilidad durante la vida
atil de sus activos. Los objetivos finales previstos por la aplicacion de este marco implican la competitividad en
costes, la seguridad de suministro y el cumplimiento de los objetivos en materia medioambiental.

EXIGENCIAS DE LAS NORMAS RPS

Las normas medioambientales de cartera para las fuentes de energias renovables (RPS) tienen como fin exigir, a
nivel estatal, a los proveedores de energia proporcionar una cuota minima de electricidad a partir de fuentes
renovables. En las ultimas décadas, ha aumentado la implantacién de dichas normas y en 2015 un total de 31
estados cuentan con objetivos vinculantes en este sentido (de los cuales, 26 prevén umbrales superiores al 8%
de electricidad procedente de fuentes de energias renovables), tal y como se muestra en la tabla que figura a
continuacion, de la que se excluyen los siete estados que disponen de objetivos de cumplimiento voluntario. Si
bien cuentan con estas normas estados de toda la geografia de Estados Unidos, se observa especial hincapié en
la costa del Pacifico y en la zona nororiental. En la mayoria de los estados, se prevé alcanzar entre el 10% vy el
25% en el periodo comprendido entre 2020 y 2025; en numerosos casos, se prevé un aumento paulatino del
porcentaje establecido.

Este marco impulsa a numerosas empresas de suministro a concebir sistemas de subastas para conseguir PPAs
con las entidades de generaciéon a partir de fuentes renovables. Debido a la competitividad de la energia edlica,
esta tecnologia es la que mayor volumen de PPAs ha conseguido.

| objetivo RPS 2015 2020+ | | Objetivo RPS 2015 2020+ |
Arizona . 45%  15% = Montana - 15% 15%
 california 33%  Nevada 20% 22%
Colorado 28,8% New Hampshire 13,8% 23,8%
~ Connecticut 27%  Nueva Jersey 12,2% 20,5%
Delaware 25% Nuevo México 15% 20%
Distrito de Columbia 20% ¢ Nueva York 9,3% 9,3%
Hawai 25% Carolina del Norte 8% 12,5%
¢ llinois 20,5% . Ohio 3,5% 8,5%
lowa 0,7% Oregon 15% 20%
Kansas 20% i Pennsylvania 14% 18,5%
~ Maine 8% 13% Rhode Island 9,2% 16% -
Maryland 13% 20% Texas 5% 8,6% !
| Massachusetts 15% | | Vermont 8% 10,5% |
I Michigan 10% P Washington 3% 15%
| Minnesota 20% 30% | | Wisconsin 10% 10% |

Missouri 8% 15%
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Por otra parte, el gobierno estadounidense mostré recientemente (junio de 2014) una mayor disposicién a
adoptar politicas en materia de cambio climatico, como el Plan de Energia Limpia de la Agencia de Proteccion
Ambiental de Estados Unidos, con el que contribuir a reducir la contaminacién por carbono procedente del sector
eléctrico en un 30% para 2030 (con respecto a los niveles de 2005). Aproximadamente un tercio de todas las
emisiones de gases de efecto invernadero de Estados Unidos procede de las centrales eléctricas. Este plan prevé
una mayor dependencia del gas (las plantas de ciclo combinado suponen aproximadamente el 40% de la
reducciéon prevista de emisiones), pero también de las fuentes de energias alternativas (en torno al 25% de la
reduccién prevista de emisiones), en especial, la energia edlica.

COMPETITIVIDAD DEL SECTOR DE LA ENERGIA EOLICA

La mejora de los parametros econdmicos de la energia eélica abarca el descenso de las inversiones en
inmovilizado y de los gastos operativos por MW, incluso mayor por MWh debido al aumento de los factores de
carga gracias, a su vez, a las mejoras tecnoldgicas de las turbinas y los excelentes recursos edlicos con que
cuenta Estados Unidos. En los estados occidentales y orientales, los factores de carga suelen situarse entre el
25% y el 30%, si bien estos suelen ser de entre el 30% y el 45% en el caso de los estados centrales. Como es
natural, este fendmeno impulsa la competitividad de la energia edlica, incluso en ausencia de incentivos.

LOS INCENTIVOS SIGUEN ADELANTE . . .
Incorporaciones de capacidad de energia

En Estados Unidos, también preocupa a los edlica en EE. UU. (GW)

contribuyentes y los consumidores de energia el coste 131

de los incentivos a las fuentes de energias renovables,

principalmente los créditos fiscales a la produccién 0.9 e

(PTC). Desde su adopcién, se ha permitido que los ’ go

beneficiarios disfruten de estos incentivos durante dos 8.4 ° 8

afos en cada ocasion, por un periodo limitado, sin E 3 6.8 1%}

visibilidad sobre si habria o no prérrogas. Hasta ahora, 5.1 g g

siempre las ha habido, si bien este enfoque impide que ’ < 4.9

las empresas del sector de la energia edlica puedan «’é é

delimitar con certeza sus horizontes de inversion. o
1.1

El Congreso de Estados Unidos aprobé a mediados de
diciembre de 2014 una prérroga de un afio para los
PTCs hasta finales de 2014. Como resultado, los 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
proyectos de este tipo de energia cuya construccion

comenzara con anterioridad al 1 de enero de 2015

podran beneficiarse de créditos fiscales durante diez afios por valor de 23 délares por MWh. Con anterioridad a
esta prérroga, podian acogerse a PTCs aquellos proyectos de energia eélica cuya construcciéon hubiera
comenzado antes del 1 de enero de 2014. Los proyectos de energia eblica pueden asimismo elegir acogerse, en
lugar de a PTCs, a créditos fiscales a la inversion por el 30% de su coste.

Este respaldo normativo es eficiente, si bien la visibilidad a largo plazo que ofrecen los incentivos existentes —
eminentemente, los PTCs — es limitada. Seria Gtil contar, al menos, con una visién a medio plazo para este tipo
de operaciones, incluso la que podria ofrecer la implantacion de un mecanismo de reduccidn progresiva, pues ello
favoreceria la planificacion y permitiria ofrecer mas valor a los consumidores. La situacién actual se traduce en
un mercado de crecimiento volatil, pues los intermediarios suelen aprovechar los afios en los que existen
programas de créditos fiscales a la produccién para suscribir nuevos contratos.

Los PTCs son actualmente cruciales, si bien es posible que su importancia relativa disminuya con el tiempo. Los
parametros econdmicos de la energia edlica en Estados Unidos estan mejorando con rapidez —Ilo cual exige
precios cada vez menores en los PPAs—, hasta el punto en que las nuevas instalaciones de energia eélica
resultan competitivas por si mismas en determinadas areas con respecto a otras tecnologias tradicionales. Las
diversas normas RPS para las fuentes de energias renovables y demas objetivos medioambientales seguiran
representando importantes incentivos, independientemente de los créditos fiscales a la produccion.

PERSPECTIVAS DE CRECIMIENTO

Incluso en ausencia de prorroga de los PTCs, el crecimiento de la demanda en el mercado estadounidense podria
seguir viéndose impulsado por otros factores existentes, principalmente el desmantelamiento previsto de la
capacidad de la energia del carbon, el aumento de la competitividad de la energia eélica y el cumplimiento de las
normas RPS para las fuentes de energias renovables en diferentes estados. Se ha anunciado la retirada de en
torno a 42 GW de carboén hasta 2020, de los que esperamos que la energia eélica absorbera una parte
sustancial. Una mayor implantacién de la energia obtenida a partir de gas natural puede traducirse en redes mas
flexibles, lo cual beneficiara a los recursos intermitentes, como las fuentes de energias renovables.

En lo referente a los objetivos vigentes previstos en las normas RPS para las fuentes de energias renovables para
fomentar la demanda de este tipo de energias, estimamos que sera necesario incorporar 22 GW de energia
edlica hasta 2020 para dar cumplimiento a los objetivos ya establecidos. Pensamos que, atendiendo Unicamente
a la mejora de la competitividad de la energia eélica, podrian incorporarse 7 GW.

Se tiene constancia de que existe una cartera de proyectos de 19 GW aptos conforme a los PTCs vencidos en
diciembre de 2013 y cuya instalacién se llevara a cabo entre 2014 y 2016. Calculamos que podrian incorporarse
otros 14 GW hasta 2020 en el marco de las nuevas prérrogas de los PTCs, de los cuales 6 GW corresponden a los
créditos vencidos en diciembre de 2014, segun MAKE Consulting.
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GRAN POTENCIAL DE AMERICA LATINA

América Latina no ha sido en el pasado reciente un motor mundial para el
crecimiento de la energia edlica; al cierre de 2014, disponia de una exigua
capacidad instalada de unos 8,5 GW. Sin embargo, se calcula que su base
instalada se habrd multiplicado prdcticamente por seis en 2020.

El crecimiento que se espera respondera a los siguientes factores clave:

- grandes necesidades de capacidad de generaciéon a cuenta del rapido
crecimiento del consumo de electricidad y las acuciantes preocupaciones
en torno a posibles carencias cronicas de energia hidroeléctrica (por
ejemplo, por sequia), pues dicho tipo de energia representa en torno al
60% de la produccién de la region;

excelentes recursos eolicos, lo cual implica unos factores de carga
o6ptimos, incluso mayores —de media— que los de Norteamérica, lo cual
se traducira en energia edlica con costes relativamente bajos;

- escasa implantacion, pues tan solo el 0,5% del total de la electricidad
procede actualmente de recursos edlicos;

acceso limitado a gas asequible, pues las importaciones —de precio
elevado— contribuyen a impulsar la competitividad de la energia edlica
con respecto a las plantas de ciclo combinado;

creciente respaldo normativo a cuenta, principalmente, de la
convocatoria de concursos publicos y la disponibilidad de financiacién
preferente.

La regién es asimismo una ampliacién natural de la aceleracién del desarrollo que ha vivido Estados Unidos en
los dltimos afios, pues ya es un mercado clave para grandes empresas europeas integradas de suministro publico
(dedicadas, principalmente, a la generacién y a la distribucién convencionales).

Brasil y México son los principales centros de recursos edlicos emergentes de la zona. La regulacion y el régimen
retributivo de la energia edlica varian en funcion de los marcos nacionales:

e En Brasil, la normativa se basaba originalmente en el marco PROINFA, definido en 2002 y en el que se preveia
un objetivo en cuanto a incorporaciones de capacidad; los proyectos seleccionados recibian contratos de
compraventa de electricidad con Eletrobras como intermediaria, con una vigencia de veinte afios y precios
definidos por el gobierno. La politica energética evolucioné para abrir las puertas a las subastas competitivas, si
bien reguladas, reservandose los contratos de compraventa de electricidad a largo plazo Unicamente a la
energia edlica. Algunas agencias brasilefias de desarrollo ofrecen financiacién preferente y algunos usuarios
finales gozan de incentivos tarifarios en la contratacion directa de energia edlica. Desde 2009, las nuevas leyes
—donde se incluyen incentivos para el establecimiento de cadenas de suministro de caracter local— fueron
permitiendo que la energia edlica compitiera con otras tecnologias, como la térmica, en el marco de subastas
reguladas. Los proyectos adjudicatarios reciben contratos de compraventa de electricidad a largo plazo con
empresas de distribucion. A esta nueva oleada de reglamentacion se le atribuye de manera casi unanime el
reciente despegue de Brasil en el ambito de la energia edlica.

e En México, no existen incentivos a gran escala ni tarifas reguladas, si bien si se dispone de determinados
incentivos fiscales, pues se permite que los activos se deprecien por completo en su primer afio de explotacién.
El sistema actual es similar al marco estadounidense y se basa en contratos bilaterales de compraventa de
electricidad entre productores e intermediarios independientes; dichos contratos suelen presentar una vigencia
de entre quince y veinte afios. A finales de 2013, las autoridades del pais iniciaron un proceso de reformas para
poner fin al monopolio energético que ha imperado histéricamente en México y dar paso a un mercado
liberalizado. Se trata también de una oportunidad para aprobar un nuevo marco retributivo para la energia
edlica y para acometer otras reformas necesarias, como la segregacion del operador del sistema de transmision
y la creacion de un organismo regulador independiente. El Ejecutivo mexicano ha fijado la meta de instalar
10 GW hasta 2022, a razén de 2 GW al afio.
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HACIA ACUERDOS BASADOS EN SUBASTAS DE MERCADO

Una caracteristica clave de la energia edlica es la capacidad de visibilidad que brinda con respecto a los
ingresos dados sus previsibles y estables factores de carga a largo plazo. Dada la gran intensidad de
capital que implica la tecnologia edélica, resulta esencial contar con un flujo constante de ingresos para
alcanzar el equilibrio entre riesgo y rentabilidad y crear valor.

Existen diferencias retributivas en funcién de los incentivos de las administraciones (por ejemplo, tarifas
reguladas, certificados verdes y créditos fiscales a la produccién) y aquellos conceptos retributivos basados
en el mercado que implican cierto nivel de competencia ex ante (por ejemplo, contratos de compraventa de
electricidad y subastas). La siguiente tabla sintetiza los marcos retributivos aplicables a las energias edlica
y solar en mercados clave para EDPR:

Pais Tipo de retribucién Comentarios

Estados PPA + PTC + REC Posibilidad de consumir créditos fiscales a la inversion en lugar de

Unidos créditos fiscales a la produccién

Espafia Precio de mercado + incentivos Cambié recientemente desde un sistema basado en tarifas reguladas
centralizadas

Portugal Tarifa regulada

Francia Tarifa regulada Se celebraron recientemente subastas para diversas concesiones
relativas a proyectos marinos

Bélgica Precio del mercado + certificados verdes

Polonia Precio del mercado + certificados verdes Adoptara un nuevo marco basado en subastas en 2016

Rumania Precio del mercado + certificados verdes

Italia Subastas Cambié recientemente desde un sistema basado en certificados verdes a
otro basado en concursos publicos competitivos

Reino Unido Precio de mercado + incentivos Cambiara a un sistema basado en subastas en 2017

Alemania Tarifa regulada Cambid a un sistema basado en subastas en 2013

Brasil Subastas

México PPA

Dadas las crecientes preocupaciones en torno a la asequibilidad de las energias
renovables para los consumidores vy la reciente disminucién de los regimenes
retributivos, se estd virando hacia sistemas basados en subastas de mercado.

Este nuevo marco normativo puede seguir implicando las incorporaciones de capacidad necesarias en el sector de
las fuentes de energias renovables, la mejor solucién —integral— para el conjunto del sistema energético y, en
ultima instancia, para los consumidores, que pagaran menos por sus facturas debido, en parte, al menor riesgo que
plantea este sistema a las energéticas, pues les permite ofertar precios mas reducidos. Este cambio queda patente
en el nUmero de paises que han pasado a sistemas basados en subastas o concursos publicos competitivos: de 9 en
el afio 2009 a 55 a comienzos de 2014.

El mecanismo ya cuenta con un desarrollo considerable en América, a diferencia de Europa, cuyos paises cuentan
con regimenes diferentes entre si, habitualmente basados en sistemas de tarifas reguladas (por ejemplo, en
Espafa, Francia y Portugal); tales marcos resultaron altamente efectivos para captar las inversiones iniciales
durante la fase inicial de la tecnologia y contribuir a impulsar la implantacién de las fuentes de energias
renovables.

Un sistema basado en subastas de mercado, con contratos de compraventa de electricidad o concursos publicos
o figuras similares:

- proporciona visibilidad —habitualmente, de entre 15 y 25 afios— a las energéticas, les dota de mayor seguridad
en cuanto a flujos de caja y rentabilidad y facilita la necesaria inversion, de costes de capital iniciales muy
elevados;

- limita los riesgos normativos, pues no se precisa de un régimen centralizado (por ejemplo, basado en tarifas
centralizadas a escala nacional) y puede combinarse de manera flexible con diversos incentivos (como los
créditos fiscales a la produccién);

- permite la competencia ex ante, favorable a las tecnologias de mayor eficiencia y a los proyectos de mayor
valor, y envia indicaciones sobre los precios al sector a la vez que evita que los activos se valoren de manera
errénea, tanto al alza como a la baja.

Un elemento de gran importancia favorable a los sistemas basados en subastas de mercado es que cuentan con una
estructura con una gran facilidad de adaptacion, pues todas las variables se integran en los precios de puja y los mas
competitivos son los que reciben los contratos o los volimenes de capacidad. Los precios que se determinan de esta
manera tan competitiva reflejan la calidad de los recursos edlicos locales.



EL NUEVO MARCO RETRIBUTIVO EN ESPANA

Se calcula que el nuevo reglamento reducird el EBITDA de la empresa en unos 30
millones de euros de media al afo, exponiendo la retribucién al precio de mercado,
algo que se contrarrestard con estrategias de cobertura

NUEVO REGLAMENTO ESPANOL: la retribucién correspondiente a activos de energias renovables se estructura en
la actualidad de forma que durante su vida a efectos normativos —20 afios en el caso de los activos edlicos—, el
activo convencional percibe una rentabilidad antes de impuestos equivalente al rendimiento del bono espariol a
diez afios mas 300 puntos basicos. De manera general, conforme al nuevo marco retributivo, los activos edlicos
puestos en marcha hasta 2003 comercializan su produccion al precio del mercado y reciben, ademas, un
complemento anual por capacidad. El importe de dicho complemento por MW tiene como objetivo posibilitar que
se alcance el objetivo de rentabilidad previsto para los 20 afios de vida a efectos normativos de los activos
edlicos convencionales —es decir, activos con parametros operativos medios (por ejemplo, factor de carga,
inversiones en inmovilizado y gastos operativos)—. El marco prevé asimismo un mecanismo de limites maximos
y minimos a fin de ajustar las desviaciones con respecto al precio de referencia del mercado. El reglamento fija
para 2014 el precio de referencia en 48,2 euros por MWh, lo cual limita la
banda de fluctuacion de los precios entre 42,2 euros y 54,2 euros por MWh,

tal y como se muestra en el grafico. Los activos edlicos puestos en marcha 59 €/MWh
hasta 2003 no percibiran el complemento por capacidad, pues se prevé que
alcancen su objetivo de rentabilidad vendiendo su produccion al precio del 55
mercado.
La adopcion del nuevo marco se anuncié en 2013 por medio del Real 851
Decreto-ley 972013, de 12 de julio, incluido posteriormente en la Ley IS
24/2013, de 26 de diciembre. Este cambio normativo entr6 en vigor el 12 de g
julio de 2013 En junio de 2014, el Gobierno de Espafia publicé, en su Orden § a7
IET/1045/2014, los parametros correspondientes a los activos de energias g
renovables conforme al nuevo marco retributivo, aprobado el afio anterior. o 43
2
EFECTO PREVISTO SOBRE EL EBITDA DE EDPR EN UN EJERCICIO MEDIO: se = o 36 40 44 48 52 56 60

calcula que este cambio normativo mermara el EBITDA de la empresa en
unos 30 millones de euros en ejercicios en los que EDPR registre niveles
medios de produccién, comparado con el marco anterior (RDL 2/2013), con
un régimen tarifario regulado.

Precio del mercado

Precio del mercado espafiol EJERCICIO 2014: el precio medio del mercado se situé en 2014 en 41,8
70 €/MWh y GWh de EDPR en' 700 euros por MWh, dato correspondiente a la franja inferior del intervalo

2014 previsto en el nuevo reglamento. Por otra parte, los precios del mercado
60 600 mgzs bajos se registraron entre enero y abril, periodo del afio en el que la
50 500 Produccion de energias renovables se situd en su nivel mas elevado. En
2014, EDPR se beneficié de una produccién mayor con respecto a los
40 400 niveles medios propios de un afio convencional. Sin embargo, el efecto de
dicha evolucion del volumen quedé anulado con creces por los bajos
30 300 precios al no contar con ninguna estrategia de cobertura. Los parametros
20 200 del nuevo reglamento se dieron a conocer durante el segundo semestre
del afio, lo cual imposibilité la adopcién de estrategias de cobertura para
10 100 dicho periodo.
o ANNNRRERRERER | Por los moti\(os anterior_es, el nuevo reglamento terminé imprimiendo un
2855255998328 efgcto negativo sustancial slobre el EBITDA dg ED_P_R superior a los 30
HLEsS<s>"gnoO0z0O millones de euros que cabria esperar en un ejercicio convencional. Esta

desafortunada excepcion propia del primer afio en vigor del nuevo
reglamento, se normalizara, naturalmente, aplicando el enfoque de
cobertura en cuanto a gestion de riesgos que se describe a continuacion.

GESTION DE RIESGOS: de los 2,2 GW EBITDA totales consolidados de EDPR en Espafia, tan sélo el 9% queda
fuera del pago por capacidad por tratarse de activos puestos en marcha antes de 2003. De los 5,1 TWh de
electricidad que produce EDPR en un ejercicio convencional, aproximadamente el 20% esta expuesto
exclusivamente al precio del mercado, donde se incluye no solamente la produccién de energia eléctrica de
aquellos activos sin complemento por capacidad, sino también la prima de producciéon que EDPR registra
sistematicamente en Espafa.

A fin de gestionar el riesgo relativo al precio del mercado con respecto a la produccién expuesta, EDPR aplica una
politica de cobertura para garantizar los precios siempre que éstos se consideren razonables. Con esta estrategia
de cobertura, EDPR neutraliza la volatilidad de los ingresos futuros, que podrian descender desde un posible
maximo en el conjunto de la produccién de energias renovables, si bien dicha estrategia no resultaria tan eficaz
en una situacion opuesta.
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2.2. PLAN DE NEGOCIO
2014-17

El plan estratégico de creacién de valor de EDPR de cara a 2017 sigue estando en
linea con su configuracién previa y se basa en tres pilares con objetivos
establecidos: crecimiento selectivo, mds rentabilidad y modelo autofinanciado.

En mayo de 2014, EDPR present6 al sector financiero su plan de negocio para 2014-17 en el Investor Day del
Grupo EDP celebrado en Londres. Al evento asistieron alrededor de 200 actores del mercado financiero, incluida
prensa, participantes online, inversores, analistas y agencias de calificacion, lo que pone de manifiesto el gran
interés mostrado por este sector tanto en la estrategia del grupo como en su trayectoria en bolsa.

Desde sus inicios, EDPR ha aplicado una estrategia centrada en el crecimiento selectivo y en una ejecucion
optimizada, apoyandose en competencias clave que generan una rentabilidad superior, al tiempo que conserva
un perfil de riesgo reducido, todo ello enmarcado en una linea de actuacion reconocida y Unica en términos de
sostenibilidad. Gracias a la implantacion de esta estrategia, que también es lo suficientemente flexible como para
adaptarse a los cambios en el plano econémico y empresarial, a dia de hoy EDPR sigue siendo una de las
principales multinacionales del sector de las energias renovables.

Modelo
autofinanciado

Crecimiento Mds rentabilidad

selectivo

Sélida creacion de valor, inversiéon en
proyectos de calidad con precios predecibles
mediante contratos a largo plazo

Invertir en proyectos de >500 MW al
calidad afio

Crecimiento a través de los
proyectos,
con contratos a largo plazo ya
adjudicados

>85% de
visibilidad

Desarrollo de energia edlica
offshore:
adjudicacion de 1 GW en
Francia y proyectos en el
Reino Unido

crecimiento
mas alla de
2017

Con la implantaciéon de su estrategia, EDPR prevé alcanzar unos sélidos objetivos de crecimiento...

Produccion eléctrica

TACC del 9%6 entre 2013 y 2017

Crecimiento rentable respaldado por unas
competencias fundamentales y una
experiencia y saber hacer Gnicos

Mantener unos elevados niveles

0,
de disponibilidad SR

Aprovechar el crecimiento de
calidad gracias a las
valoraciones propias de los
recursos edlicos

Factor de
carga del
31,5%

EBITDA

TACC del 9% entre 2013 y 2017

Incrementar la eficiencia,
reducir la ratio gastos
operativos/MW

TACC —2%

Mayor crecimiento gracias a un programa de
rotacion de activos disefiado para acelerar la
creacion de valor

3.500
millones de
euros

Fuerte generacion de
flujo de caja operativo

700 millones

Rotacién de activos para
de euros

impulsar la creacién de valor

(excl. CTG)

1.800
millones de

Inversion neta respaldada por el
Programa de Rotacion de
Activos

euros

Beneficio neto

TACC del 11% entre 2013 y
2017

Ratio de reparto

25-35%

...y seguir liderando un sector competitivo y respetuoso con el medio ambiente, impulsando su relevancia a

escala mundial.
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2.21. CRECIMIENTO SELECTIVO

EDPR cuenta con una amplia cartera de proyectos. La diversidad de opciones de inversion es vital para garantizar
que se da prioridad a la construccion de proyectos que aportan un complemento estratégico, contribuyendo a
alcanzar los objetivos de bajo riesgo e incremento de la rentabilidad de EDPR. Este es el caso de la estrategia de
crecimiento selectivo contemplada en el actual plan de negocio. Para el periodo 2014-2017, se ha fijado un
objetivo de crecimiento de +2 GW (=500 MW/afio), en proyectos que cumpliran dos directrices basicas:

1) Un perfil de riesgo reducido gracias a una gran visibilidad sobre los flujos de caja futuros, puesto que la
mayoria de la capacidad adicional por construir ya se ha otorgado mediante contratos de compraventa de
electricidad a largo plazo o se llevaran a cabo en mercados con tarifas reguladas. Esto permite en gran medida
estimar la rentabilidad de los proyectos.

2) Alto rendimiento operativo, puesto que los proyectos cuya construccion esta prevista presentan unas variables
de explotaciéon por encima de la media de la cartera, especialmente en términos de factores de carga, lo que
contribuye a reducir la carga de las retribuciones.

EE.UU.
A2 60%
EDPR suministrard >500Mw/afo
nLs a través de proyectos de
~1.0 gran calidad, de los cuales, un 60% se
g generard en EEUU, un 20% en Europa vy
otro 20% en mercados emergentes Mercados emerger gl

2014 2015 2016 2017

CRECIMIENTO DEL 60% EN ESTADOS UNIDOS GRACIAS A PPAS YA FIRMADOS

Este mercado seré el principal catalizador del crecimiento de EDPR durante los proximos cuatro afios. Esta
oportunidad de crecimiento responde a la coincidencia de varios factores: la vasta cartera de proyectos que la
compafiia tiene en este mercado, el mantenimiento de los beneficios fiscales de los créditos a la produccién y la
fuerte demanda de contratos de compraventa de electricidad a largo plazo. Ademas, existen oportunidades de
autofinanciacién, gracias a las estructuras de tax equity y a las posibilidades de llevar a cabo operaciones de
rotacion de activos en vista del marcado interés que los fondos de infraestructuras y pensiones muestran en las
participaciones de capital. Las variables econdmicas de todos los nuevos proyectos en Estados Unidos son
soélidas, con unos factores de carga medios de alrededor del 43%, y un precio medio por contrato de
compraventa de electricidad en el primer afio de 48 USD/MWh, lo que genera una TIR de dos digitos.

CRECIMIENTO DEL 20% EN EUROPA CON UN REDUCIDO NIVEL DE RIESGO

Determinados mercados europeos siguen brindando buenas oportunidades de crecimiento, respaldados por unos
marcos normativos que generan un contexto de bajo riesgo.

En Francia, EDPR cuenta con proyectos en desarrollo con una capacidad de 60-70 MW todavia pendientes de
construcciéon, que se benefician del régimen de tarifa regulada vigente. En Italia, la compafiia iniciara la fase de
construccion para generar los 30 MW otorgados en 2013 y participara en futuras subastas de energia que
podrian dar lugar a nuevos proyectos entre 2015 y 2017. En Polonia, la continuidad del crecimiento depende de
la aprobacién de una nueva normativa energética, previsiblemente basada en subastas. EDPR cuenta con una
competitiva cartera de proyectos en este pais. Por ultimo, en Portugal, se alcanzara la capacidad total otorgada
en 2006 al consorcio con ENEOP, con la consiguiente escisidon de activos prevista para 2015. Para entonces,
EDPR asumiré el control y la consolidacion total de los MW correspondientes a su participacion del 40%.

CRECIMIENTO DEL 20% EN PAISES EMERGENTES BASADO EN PPAS

En Brasil, EDPR instalara entre 2015 y 2017 los proyectos con contratos de compraventa de electricidad
otorgados en los afios 2011 y 2013, por un total de 236 MW, lo que supone un incremento considerable de la
capacidad frente a la cartera actual de 84 MW.

En 2014, EDPR entré en el mercado energético mejicano mediante la firma de un contrato de suministro eléctrico
a largo plazo relativo a la energia producida en un parque edélico de 180 MW que se instalara en 2016, lo que
supone la llegada a un mercado atractivo y con un perfil de riesgo bajo.

Ademas, EDPR seguird buscando oportunidades en nuevos mercados con bases sélidas: crecimiento acelerado de
la demanda eléctrica, soélidos recursos renovables y posibilidad de cerrar contratos de suministro eléctrico a largo
plazo mediante licitaciones.



+1,255 MW DE CRECIMIENTO EN EE. UU.
MEDIANTE PPAS

Desde 2013 EDPR ha ejecutado contratos de venta a largo plazo por una
capacidad de 1.530 MW, convirtiéndose asi en lider del mercado y brindando una
visibilidad total sobre su objetivo de crecimiento de 1,2 GW en Estados Unidos
para el periodo 2014-2017, asi como sobre la rentabilidad de su flota en operacién

Firma Proyecto Ubicacion Afio MW Comprador Duraciéon
(_afos)
Nov-14 2 proyectos Nueva York | 2017 155 | NYSERDA 20
Abr-14 Hidalgo Texas 2016 150 | (desconocido) 15-20
Ene-14 Waverly Kansas 2016 200 | Kansas City Power & Light Co 20
Sept-13 Number Nine Maine 2016 250 | Connecticut L&P and United lllu. 15
Jul-13 Arbuckle Mountain Oklahoma 2015 100 | Lincoln Electric System 20
Oct-13 Rising Tree South California 2015 100 | Southern California Edison 20
Oct-13 Rising Tree North California 2014 20 | Pacific Gas and Electric 20
Ago-13 Rising Tree North California 2014 80 | Southern California Edison 20
Jun-13 Headwaters Indiana 2014 200 | Indiana Michigan Power Co 20
Nuevos proyectos: 1.255
Ago-14 Rail Splitter Illinois 25 | Hoosier Energy 15 (desde 01.12.14)
Abr-13 Blue Canyon 11 Oklahoma 151 | Georgia Power 20 (desde 01/01/16)
Abr-13 Blue Canyon VI Oklahoma 99 | Georgia Power 20 (desde 01/01/16)
Operativos: 275

Desde la ampliacién de un afio de los créditos fiscales a la produccion aprobada a
principios de 2013, EDPR ha demostrado su agilidad formalizando nuevos contratos
de compraventa de electricidad para futuros proyectos en Estados Unidos, aunque
también para proyectos ya en funcionamiento.

EDPR
15%

Otros

41% cuota de mercado de n.°D2
contratos de compraventa®>
de electricidad en 2013-14

Estos PPAs ponen de manifiesto no sélo la destreza de EDPR para cerrar dichos
acuerdos comerciales sino, lo que es mas importante, la sélida capacidad de la
compariia para posicionar de manera efectiva una cartera de proyectos de calidad, en
fases de desarrollo y emplazamientos adecuados como factor clave de éxito para
aprovechar a tiempo las oportunidades de crecimiento. .o

M= &3
8%
n.° 4
n.°5  go
Durante el periodo de incertidumbre relativo a la ampliacion de los créditos fiscales a
la produccién en 2014, también se formalizaron dos contratos a veinte afios para la
venta de Créditos de Energia Renovable (REC, por sus siglas en inglés), con la Autoridad de investigacion y
desarrollo energético del estado de Nueva York (New York State Energy Research and Development Authority,
NYSERDA), con sujecion a una nueva ampliacion de dichos créditos, que finalmente se materializ6 un mes més

tarde. Esta accién denota una clara estrategia de anticipacion por parte de EDPR.

CRECIMIENTO CON UN BAJO PERFIL DE RIESGO

La efectividad de estos contratos
aumenta la visibilidad sobre las
previsiones de crecimiento y
refuerza el bajo perfil de riesgo
de la compafiia. En mayo de
2014, EDPR present6 su plan de
negocio para 2014-17, incluida
una estrategia de crecimiento de
2 GW, un 60% de los cuales se
generara en Estados Unidos
mediante contratos de venta a
largo plazo. Los contratos de
compraventa de electricidad ya
firmados por una capacidad de
1.255 MW nos brindan plena
visibilidad en relacién con este
objetivo.

250 MW
(2016)
155 MW
(2017)

200 MW
(2014)

100 MW
(2014)
100 MW
(2015)

100 MW
(2015)

EDPR garantizé contratos de venta a largo plazo
para generar nuevo crecimiento en 7 estados de
EE. UU.
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. 2.2.2. MAS RENTABILIDAD

EDPR ha conferido siempre la maxima importancia a este pilar estratégico, que nos diferencia del resto del
sector: la firme determinaciéon de aumentar al maximo el rendimiento operativo de nuestros parques eolicos y
solares. En este sentido, los equipos de EDPR, en concreto los dedicados a operacion y mantenimiento, cuentan
con una sélida trayectoria que respalda los ambiciosos objetivos del Plan de Negocio 2014-2017. Para este
periodo, EDPR ha establecido objetivos para tres parametros fundamentales: disponibilidad (disponibilidad
técnica por horas), factor de carga y ratio gastos operativos/MW. Estos tres parametros ofrecen una vision
general del avance de nuestras actividades de operacidn y mantenimiento, evaluacidon de recursos edlicos y
control de costes. También son indicadores fiables de la eficiencia operativa del conjunto de la empresa.

Con el objetivo de incrementar su EBITDA un 9% anual hasta 2017, EDPR adopta
nuevas tecnologias para incrementar la produccidon de sus parques, innovadoras
soluciones en cuanto a operacion y mantenimiento y optimiza estrategias

MANTENER UNOS NIVELES ELEVADOS DE DISPONIBILIDAD >97,5%

La disponibilidad cuantifica el porcentaje de tiempo durante el que la flota se
encuentra plenamente operativa. Si la disponibilidad de un determinado equipo
es del 97,5% significa que, en un periodo concreto, se encontré disponible para la
generacion de energia durante el 97,5% del tiempo, con un reducido margen del
2,5% para tareas de mantenimiento preventivo o reparaciones. La disponibilidad
es un indicador claro del rendimiento de las actividades de operacién y Disponibilidad
mantenimiento de la empresa, pues se centra en minimizar los fallos de >97,5%
funcionamiento y el tiempo que se destina a realizar tareas de mantenimiento.

La empresa siempre ha mantenido elevados niveles de disponibilidad: en 2014,
se situd en el 97,5% y su objetivo es superar dicha cota —ya elevada— entre
2014 y 2017. EDPR continuara esforzandose por seguir impulsando su
disponibilidad a través de nuevas medidas para optimizar las tareas de mantenimiento predictivo, con el respaldo
del centro de control y distribucion —siempre en activo—, para reducir los dafios mas habituales durante
fendmenos meteorolégicos extremos y para mejorar la planificacion de los periodos de inactividad programada.
Por otra parte, la nueva estrategia de almacenamiento de piezas de repuesto sera clave para reducir el tiempo
de inactividad durante reparaciones imprevistas.

CRECIENDO HACIA UN FACTOR DE CARGA DEL 31,5%

31.5% El factor de carga (o factor de capacidad neto) mide la velocidad y la calidad de los
29.4% recursos renovables en los aerogeneradores o los paneles solares. Un factor de
carga del 31,5% representa el porcentaje teérico de produccién maxima de
energia con cierto equipo a pleno rendimiento durante un determinado periodo.
Por ejemplo, en el caso de 1 MW durante un afio, equivale a la producciéon de
2.759,4 MWh (31,5% x 1 MW x 24 horas x 365 dias).

Velar porque los activos generen la mayor cantidad de energia posible es un factor
clave para el éxito. En lo que respecta a la cartera de explotacion, existe un fuerte
vinculo entre la optimizacién del factor de carga y la mejora de la mencionada
disponibilidad y, de ser posible, la introduccién de acondicionamientos de mejora
P50 actual 2017 est. de la productividad que impulsen la produccion dotando a los equipos mas

antiguos de los avances técnicos mas vanguardistas a nuestro alcance con el fin de
optimizar el uso de los recursos disponibles. Con respecto a los parques edlicos y solares en desarrollo, aumentar
al méaximo el factor de carga es eminentemente tarea de los expertos que integran los equipos de evaluacion
energética e ingenieria, encargados de realizar un disefio 6ptimo para las plantas adaptando el posicionamiento y
la seleccion de los diferentes equipos a las caracteristicas de cada emplazamiento —en especial, el terreno—,
todo ello a partir de las mediciones recabadas sobre recursos y sus estimaciones de produccién energética.

La empresa ha mantenido de forma sistematica su factor de carga entre el 29% y el 30%; en 2014, dicho
parametro se situ6 en el 29,8%, ligeramente por encima de la probabilidad media del 29,4% correspondiente a
la flota actual. El objetivo para el cierre del periodo comprendido entre 2014 y 2017 es del 31,5%.
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AUMENTAR LA EFICIENCIA Y REDUCIR LA RATIO GASTOS OPERATIVOS/MW UN 2%

Ademas de las iniciativas centradas en los ingresos, la empresa implanta estrictas medidas de control de costes
orientadas a mejorar la eficiencia y obtener mayor rentabilidad. A partir de la experiencia acumulada y su
evolucién histérica (TACC de la ratio gastos operativos/MW entre 2010 y 2013 del -5%), EDPR se ha fijado el
ambicioso objetivo de seguir reduciendo dicha ratio a una TACC del 2% entre 2013 y 2017 a pesar del
envejecimiento natural de su base de activos instalados. Para lograrlo, EDPR ha concebido un plan para abordar
las partidas de su estructura de costes que ofrecen un mayor margen de maniobra. En cuanto a los costes de
explotacién y mantenimiento, que representan en torno al 30% de los gastos operativos totales, EDPR prevé
seguir obteniendo beneficios de su sistema M3 una vez los parques edlicos dejen de estar cubiertos por los
contratos de garantia inicial. En lo relativo a los costes de ventas, generales y administrativos y de personal, que
representan en torno al 50% de los gastos operativos totales, la prioridad es mantener un estricto plan de
control con el fin de aprovechar al maximo las economias de escala propias de una empresa en crecimiento. Los
gravamenes, que representan en torno al 20% de los gastos operativos totales, son eminentemente fijos y han
aumentado en los ultimos afios a raiz de la adopcion de nuevos impuestos en algunos paises.

Programa M3 e independencia operativa

A medida que la flota de EDPR envejece, vencen los contratos iniciales de explotacion y mantenimiento suscritos
con los proveedores de aerogeneradores. Cuando eso sucede, la empresa debe decidir entre renovar el servicio
de mantenimiento o asumir el riesgo y explotar el parque edlico por su cuenta preservando, al mismo tiempo,
elevados niveles de disponibilidad. El programa M3 (Modelo de Mantenimiento Modular) da respuesta a esta
cuestion. A partir de los conocimientos y la experiencia de EDPR, nuestros equipos de explotacion y
mantenimiento decidiran el equilibrio 6ptimo entre proveedores externos y trabajadores de la empresa.
Generalmente, EDPR controla actividades de gran valor afiadido como la planificacion del mantenimiento, la
logistica y las operaciones de control remoto, a la vez que externaliza bajo supervisién directa los trabajos que
requieren gran cantidad de mano de obra.

La aplicacién de esta metodologia se tradujo en un ahorro estimado del 20% en los parques edlicos en los que se
adopto el sistema M3, aproximadamente el 40% de la flota europea.

Por su parte, el parque eélico estadounidense de Blue Canyon V lanzd su propio programa piloto de explotacion y
mantenimiento y, en la actualidad, su explotaciéon corresponde integramente a EDPR, que no precisa de
asistencia externa y cuyos gastos operativos comenzaron a descender de inmediato. En vista de los buenos
resultados, otros parques de Estados Unidos adoptaran este modelo.

Un ejemplo extraordinario de las nuevas cotas de
eficiencia que permite alcanzar el programa M3 es el
tiempo necesario para sustituir componentes principales,
que ha logrado minorarse de cinco meses a tres dias.

El nuevo almacén de 2.000 metros cuadrados ubicado en
Castejon (Espafa) abastece a todos los paises europeos.

Incrementar la produccién de los aerogeneradores

EDPR también esta creando valor al mejorar sus activos incorporando nuevas tecnologias en los aerogeneradores
con el fin de impulsar la produccién de energia sin necesidad de acometer grandes cambios en sus componentes.
Los equipos de Analisis de rendimiento de EDPR colaboran con los fabricantes para definir buenas practicas
respecto de la aplicacion de estas nuevas tecnologias.

Al monitorizar en tiempo real la evolucién de las condiciones, puede elevarse la velocidad de rotacién del
aerogenerador manteniendo, al mismo tiempo, los parametros de carga en los rangos existentes y, por tanto,
aumentar la produccion de energia. La produccion adicional aumenta los ingresos del parque edlico sin la
necesidad de llevar a cabo grandes inversiones. Esta tecnologia se ha implantado con éxito en multitud de
aerogeneradores y su desarrollo proseguira en los proximos afios.

Programa LEAN

Lanzado en 2011, el programa de operaciones ajustadas de EDPR se centra en optimizar los procesos en todo el

negocio de la compafiia empleando la metodologia Lean Six Sigma. Su objetivo es sacar el maximo partido a las

ideas y experiencias del personal operativo para mejorar los ingresos y los costes de la empresa, para reforzar la
seguridad y para reducir el impacto medioambiental.

Dentro de esta estrategia, EDPR ha implantado dos programas llamados “Daily Lean” y “Lean Improvement”. El
primer “Daily Lean” se enfoca hacia la mejora continua de las actividades diarias en nuestros parques edlicos con
el objetivo de reducir las tareas repetitivas y sin valor afladido. El ultimo, “Lean Improvement”, desarrollado por
nuestros ingenieros y nuestro personal de campo, identifica y resuelve problemas que son comunes a la totalidad
0 a una parte de una flota de turbinas. En el marco de este programa, se han puesto en marcha cambios que
ayudan a suavizar el impacto de los dafios causados por los rayos y reducir el sobrecalentamiento de las cajas de
engranajes, entre otros aspectos.
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' 2.2.3. MODELO DE AUTOFINANCIACION

Presentado por primera vez en el Investor Day de mayo de 2012, el modelo de
autofinanciacién de EDPR ha sido desde entonces uno de los tres pilares
fundamentales de la estrategia de la empresa. Dicho modelo excluye los
incrementos de la deuda corporativa vy, por tanto, se basa en la combinacién de
flujos de efectivo por activos operativos, en la financiacion externa por
bonificaciones fiscales vy otras estructuras de financiacién de proyectos, asi como
en los ingresos de las operaciones de rotacién de activos para financiar el
crecimiento rentable del negocio.

FLUJO DE CAJA OPERATIVO
Efectivo disponible para

El origen principal de los fondos de la empresa es el flujo de caja operativo que di‘(’id_‘?"dzs y C_Ifle“mi‘;mo
. . . . . . . .. miles ae millones de
generan los activos existentes: se destina, en primera instancia, a la amortizacion

euros
de la deuda y a distribuciones de capital entre los socios y, la cantidad restante, al )
pago de dividendos a los accionistas de EDPR o a la financiacién de nuevas
inversiones.
Se prevé una robusta generacion de flujo de caja operativo para el periodo entre
2014 y 2017 por un valor aproximado de 3.500 millones de euros. Se espera que ~0.4
el flujo de caja disponible para dividendos y nuevas inversiones, aproximadamente
de 400 millones de euros en 2014, aumente a un ritmo anual medio de en torno al
20% hasta el cierre del periodo del plan de negocio actual, en 2017. 2014 2017 est.

La politica de EDPR consiste en destinar entre el 25% y el 35% de su beneficio anual neto al reparto de
dividendos, lo cual permite que la mayor parte del flujo de caja disponible se dedique a financiar el crecimiento
de la empresa. En 2014, se abonaron dividendos por un importe aproximado de 35 millones de euros, una cifra
que se sitla en el extremo inferior de la banda con respecto al beneficio neto del ejercicio anterior y que
representa Unicamente una pequefia parte del flujo de caja disponible generado en dicho periodo.

BONIFICACIONES FISCALES EN ESTADOS UNIDOS Y OTRAS ESTRUCTURAS DE
FINANCIACION DE PROYECTOS

EDPR aspira en todo momento a obtener financiacién externa para sus proyectos, en concreto, a través de
estructuras de bonificacion fiscal —habituales en Estados Unidos— y otras estructuras de financiacion de
proyectos —disponibles en otras jurisdicciones—. La utilizacién de dichas estructuras se ajusta al modelo de
autofinanciacion, pues suprime la necesidad de emitir deuda corporativa.

Por otra parte, las bonificaciones fiscales de Estados Unidos permiten asimismo utilizar de manera eficiente las
ventajas tributarias de cada proyecto y, por ende, impulsar su rentabilidad. En pocas palabras, en el marco de
las estructuras de tax equity, los inversores aportan una parte sustancial de la inversion inicial del proyecto y
reciben, como contraprestacion, practicamente la totalidad de los créditos fiscales a la produccién de que goce el
proyecto durante sus primeros diez afios de explotacion.

En el caso de la financiaciéon de proyectos, también es un medio de contratar deuda a largo plazo en divisa local
a precios competitivos con vistas a mitigar el riesgo de refinanciaciéon y a reducir el riesgo de divisas mediante
una cobertura natural entre ingresos y gastos.

En 2014, EDPR suscribid tres operaciones de tax equity relativas a la capacidad total de 329 MW que se
incorpor6 en Estados Unidos durante dicho afio, de las cuales se derivaron unos ingresos por bonificaciones
fiscales por valor de 332 millones de doélares (250 millones de euros, aproximadamente). Estas operaciones
elevan los ingresos historicos totales de las bonificaciones fiscales por operaciones de financiacion de EDPR a
cerca de 2.900 millones de ddlares.

Firma | Nombre del proyecto { Lugar { MW | Millones | Periodo | Contraparte
Oct-2014 Rising Tree North California | 99 109 USD | T4 2014 MUFG Union Bank
Sept-2014 | Lone Valley California | 30 33 USD T4 2014 (desconocida)
Jul-2014 Headwaters Indiana 200 190 USD | T4 2014 BofA Merrill Lynch
Bonificaciones fiscales EE. UU.: 329 250 EUR
Ago-2014 Korsze Polonia 70 220 PLN | T3 2014 Bank of China
Mar-2014 Plantas solares fotovoltaicas Rumania | 50 30 EUR T3 2014 EBRD + BSTDB
Ene-2014 South Branch Canada 30 49 CAD T1 2014 (desconocida)
Financiacion de proyectos: 150 116 EUR
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Por otra parte, durante 2014, EDPR formalizé otros tres acuerdos de financiacién de proyectos (en Canada, en
Rumania y en Polonia) con unos ingresos aproximados de alrededor de 116 millones de euros. S6lo en Europa
del Este, EDPR suscribié un total de ocho operaciones de financiaciéon de proyectos por un total aproximado de
558 millones de euros, lo cual pone claramente de manifiesto la competencia de la empresa para desarrollar
proyectos de gran calidad que permiten sentar sélidas estructuras financieras conformes con las exigencias de
los socios aplicando criterios de inversién de elevado rigor.

ROTACION DE ACTIVOS

Las operaciones de rotacion de activos también constituyen una fuente importante de fondos para el modelo de
autofinanciacién de EDPR y el crecimiento rentable de su negocio. Dicho modelo permite adelantar el valor que
brindaran a largo plazo los flujos de caja de los proyectos en curso durante el resto de su dilatada vida Gtil y
reinvertir los ingresos correspondientes en el desarrollo de nuevos proyectos con una rentabilidad superior a los
costes del propio rendimiento de las operaciones de rotaciéon de activos. Estas operaciones implican la venta por
parte de la empresa de participaciones minoritarias en los proyectos (habitualmente, del 49%) al tiempo que
mantienen pleno control sobre su gestiéon. Por otra parte, los proyectos objeto de estas operaciones suelen ser
maduros, por lo general en fase de explotacion y, por tanto, practicamente libres de riesgo y con unos flujos de
caja futuros de gran calidad que resultan atractivos para los inversores institucionales con un perfil de riesgo
bajo y que, a su vez, brindan a EDPR un coste de financiaciéon competitivo.

La primera operacion de rotaciéon de activos de EDPR se formalizé a finales de
2012 vy, desde entonces, se ha suscrito un total de ocho operaciones, las cuales
han aportado un total de 1.200 millones de euros.

En 2014, se formalizaron cuatro operaciones relativas a activos ubicados en cuatro paises: la Ultima se suscribi6
a finales de afo en Brasil con China Three Gorges en el marco de nuestra asociacion estratégica vigente; las
otras tres, suscritas con diferentes fondos de infraestructuras, implicaron activos sitos en Estados Unidos, Francia
y Canada.

Objetivo de rotacion de
activos (millones de EUR)

Contabilizando Unicamente las operaciones de 2014 —que
culminaron con unos multiplos competitivos—, ya se ha
alcanzado mds del 60% del objetivo de rotacién de
activos, fijado en 700 millones de euros, para el periodo
comprendido entre 2014 y 2017.

2014-17

En lo que respecta a la asociacion estratégica que se menciona anteriormente entre el principal accionista de
EDPR, EDP, y CTG, ademas de la operacion formalizada al cierre de 2014 sobre el 49% de los 84 MW en
explotacién y los 237 MW en desarrollo de EDPR Brasil por un total de 365 millones de reales, cuyo cierre
financiero se prevé para mediados del préximo afio, cabe destacar que EDPR recibié 368 millones de euros a
mediados de 2013 por la venta del 49% de los 615 MW en explotacion y los 29 MW listos para su construccion
de EDPR Portugal y suscribio, al cierre de ese mismo afio, un memorando de entendimiento que prevé la venta
del 49% de la participacidon que ostentara EDPR en ENEOP una vez culmine el proceso de segregacion de activos
de dicho consorcio en Portugal, previsto para 2015. Cabe destacar que esta alianza estratégica se establecio a
finales de 2011 y entr6 en vigor en mayo de 2012 y preveia una inversion total de 2.000 millones de euros por
parte de CTG hasta 2015 (incluida cofinanciacién de las inversiones en inmovilizado) en proyectos de generacion
de energias renovables, tanto en fase de explotacion como listos para su construccion, que podrian abarcar
activos edlicos de EDPR y, como se acord6 posteriormente, determinadas plantas hidroeléctricas de otras
unidades de negocio de EDP.

Firma Lugar MW Participacion Millones Millones VE/MW Periodo Socio

Rotacion de activos:

Nov-2014 Canada 30 49% - 3,3 CAD (3,3) Northleaf Capital Partners
Oct-2014 Francia 270 49% - 1,3 EUR (1,9) EFG Hermes
Ago-2014 EE. UU. 801+300 25-49% - 1,5 USD (2,3) Fiera Axium Infrastructure
Oct-2013 Francia 100 49% - 1,3 EUR (1,7) T1 2014 | Axpo
Sept-2013 EE. UU. 97 49% - 1,0 USD (2,0) Fiera Axium Infrastructure
Nov-2012 EE. UU. 599 49% - 1,3 USD (2,4) T4 2012 | Borealis Infrastructure
719 EUR

Alianza estratégica:
Dic-2014 Brasil 84+237 49% 365 BRL - T2 2015 China Three Gorges
Dic-2013 Portugal, ENEOP ~543 49% MoU - T2 2015
Dic-2012 Portugal 615+29 49% 368 EUR 1,6 EUR (2,4) T2 2013

481 EUR
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2.2.4. HOJA DE RUTA DE LA SOSTENIBILIAD

EDPR, siendo una empresa de energia renovable, genera grandes
expectativas entre sus grupos de interés en cuanto a Sostenibilidad.
Respondiendo a estas expectativas la compafiia se mantiene
comprometida con la excelencia en los tres pilares de la sostenibilidad:
econdmica, social y medioambiental, definiendo una estrategia de buenas
préacticas.

Siguiendo una cultura de mejora continua, se han definido 10 Objetivos de
Sostenibilidad dentro del Plan de Negocio 2014-17. Esta hoja de ruta
comprende los tres pilares de la sostenibilidad y se extiende a diez areas
diferentes: Crecimiento operativo, Gestion de riesgos, Creaciéon de valor
econémico, Medioambiente, Economia del reciclaje, Gente, Gobierno,
Compromiso con los grupos de interés, Innovacién y Sociedad. Se han
definido objetivos para medir el desempefio con el objetivo de confirmar a
la compafia como lider en creacién de valor, innovacién y sostenibilidad.

Capacidad instalada > 2.000 nuevos MWs
Emisiones de COzevitadas: +7% (TCAC vs. 2013)
< 1% emitido / evitado CO2

Mantener situacién de liderazgo en GENERACION
DE ENERGIA RENOVABLE

-
.

EBITDA: +9% (TCAC vs. 2013)
Beneficio Neto: +11% (TCAC vs. 2013)
OPEX/MW: -2% (TCAC vs. 2013)

CREAR VALOR manteniendo un perfil de BAIO
RIESGO

N
)

3 Optimizar la GESTION MEDRIOAMBIENTAL 100% MWs certificados ISO 14001

Mantener una ECONOMIA DEL RECICLAJE en la Mantener los ratios de generacién de residuos y agua
4 consumida en linea con afios anteriores

estidn operacional . .
9 P > 90% de residuos recliclados

Asegurar altos ESTANDARES DE SEGURIDAD para
empleados y contratistas

100% MWs certificados OHSAS 18001
Mentalidad de cero accidentes

6  Asegurar un PROCESO ETICO de calidad Tolerancia cero con comportamientos antiéticos

Extender y armonizar los mecanismos de consulta
periédica de los GRUPOS DE INTERES

~N
.

Plan de grupos de interés desarrollado en 3 geografias

Invertir en la formacién de los empleados en
COMPETENCIAS CLAVE y asegurdar un compromiso
continuo con la sociedad a través del
VOLUNTARIADO

>80% de los empleados en cursos de formacién
>30% de los empleados en actividades de voluntariado

Promover INNOVACION en la fase operativa

©
.

. . Aproximadamente 10 millones de euros invertidos
incrementando el valor de los activos

Apoyar INICIATIVAS SOCIALES Y EDUCATIVAS a

10
través de Fundacién EDP

Aproximadamente 500.000 euros invertidos
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2.3. GESTION DE RIESGOS

En linea con el mantenimiento de un perfil de riesgo reducido y controlado, EDPR
cuenta con un Proceso de Gestidén del Riesgo que define los mecanismos
utilizados en la evaluacién y gestidon de los riesgos v oportunidades que afectan al
negocio. Este proceso incrementa las posibilidades de que EDPR logre sus
objetivos financieros y de explotacion, minimizando las fluctuaciones de los
resultados financieros sin comprometer la rentabilidad

PROCESO DE GESTION DE RIESGOS

El proceso de gestion de riesgos de EDPR se basa en un modelo de gestion integrada y transversal que garantiza

la aplicacién de buenas préacticas de gobierno corporativo y de transparencia en la comunicaciéon al mercado y a

los accionistas. Este proceso cuenta con el seguimiento y la supervision de la Comision de Auditoria y Control, un

organismo de supervision autbnomo compuesto por consejeros no ejecutivos.

El objetivo del proceso de Gestion de Riesgos es garantizar la alineacion de la exposicién al riesgo de EDPR con el

perfil de riesgo que la empresa quiere conseguir. Este consiste en identificar y priorizar riesgos asi como en

desarrollar politicas de gestion de riesgos adecuadas e implantarlas. Las politicas de gestién de riesgos tienen

como objetivo mitigar los riesgos, sin ignorar las oportunidades potenciales, optimizando asi la rentabilidad

frente a la exposicion al riesgo.

La gestion del riesgo esta avalada por la Comision Ejecutiva, respaldada por la Comision de Riesgos y puesta en

préactica en la totalidad de las decisiones cotidianas que adoptan todos los directivos de la empresa. Cuenta con

el apoyo de tres departamentos diferenciados, cada uno de ellos con una funcién distinta:

e CLASIFICADOR DE RIESGOS: Responsable de la identificacion y el analisis de riesgos, definiendo politicas y
limites para la gestiéon de riesgos dentro de la compaiiia;

¢ GESTOR DE RIESGOS: Responsable de las decisiones operativas diarias y de la implementacion de las
politicas de riesgos;

e SUPERVISOR DE RIESGOS: Responsable de controlar el resultado de las politicas aprobadas y de verificar el
alineamiento de las operaciones con la politica general aprobada por la Comision Ejecutiva.

Estas tres funciones de la gestion de riesgos trabajan juntas y se rednen en la Comisién de Riesgos, el marco en
el que se debaten las politicas generales de riesgo y se supervisa la exposicidon de la compafia a los diferentes
riesgos.

Con el objetivo de separar las decisiones de negocio de analisis estratégicos y la definicién de nuevas politicas,
EDPR ha creado dos tipos de reuniones de la Comision Ejecutiva con distinta periodicidad:

e« COMISION DE RIESGOS RESTRINGIDA: Mensual, evalta el riesgo de nuevas transacciones asi como nuevos
acuerdos de compraventa de energia, nuevas inversiones, precios de la energia y coberturas cambiarias, asi
como el estado de la cartera de proyectos y EBITDA@Riesgo. Ayuda a controlar la implementacion de las
politicas definidas y la exposicion a los factores de riesgo mas importantes.

e COMISION DE RIESGOS: Trimestral, es el foro donde se discuten nuevos analisis estratégicos y nuevas
politicas son propuestas para ser aprobadas por la Comisién Ejecutiva. Adicionalmente se revisa la situacion
general de riesgo de EDPR.

AREAS DE RIESGOS Y PRINCIPALES FACTORES DE RIESGO

La gestidn de riesgos en EDPR se centra en cubrir todos los riesgos de mercado, crediticios y operacionales de la
compafia. En orden de tener una vision integral de los riesgos, estos se han agrupado en Areas que cubren todo
el ciclo de negocio de EDPR. Estas son las areas de riesgo definidas:

e PAISES Y REGULACIONES: Cambios regulatorios pueden impactar el negocio de EDPR en un determinado
pais;

e BENEFICIOS: Los beneficios pueden desviarse respecto de lo previsto;

« FINANCIACION: EDPR puede no ser capaz de reunir suficiente efectivo para financiar su inversion en
inmovilizado prevista o para satisfacer sus obligaciones financieras debido a variaciones en los tipos de
cambio o quiebras de sus contrapartes;

¢ CONTRATOS DE COMPRA DE TURBINAS: Los cambios en los precios de las turbinas pueden impactar la
rentabilidad de los proyectos, o puede no haber sufriente oferta de turbinas para la construcciéon de los
parques planeados;

e DESARROLLO DE LA CARTERA DE PROYECTOS: EDPR puede entregar una capacidad instalada diferentes
de sus objetivos o sufrir retrasos y/o anticipos en la instalacion;
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e OPERACIONES: Los proyectos pueden generar diferente energia respecto a lo previsto, debido a
disponibilidad de las turbinas; los resultados financieros pueden verse afectados por errores humanos.

Dentro de cada area de riesgos, estos se clasifican en grupos de riesgos y finalmente en factores de riesgo. Estos
son el origen del riesgo y el propdsito de la Gestién de Riesgos en EDPR es medir, controlar y eventualmente
mitigar todos los factores de riesgo que afectan a la compaiiia.

La tabla siguiente resume las areas de riesgo, grupos de riesgos y principales factores de riesgo de la compafia y
las medidas de mitigacidon adoptadas, tanto generales como especificas de 2014

La descripcion completa de los riesgos y su gestion se puede encontrar en el capitulo Gobierno Corporativo.

AREA DE RIESGO

¢ GRUPOS Y FACTORES DE RIESGO
Estrategias de mitigacion en Gestion de Riesgos en EDPR

PAISES Y REGULACIONES

e RIESGO DE PAIS (Macroeconémicos, Politicos, Desastres naturales)

¢ RIESGO REGULATORIO (Sistema de incentivos, Nivel de incentivos, Impuestos, Operaciones)
= Seleccidn cuidadosa de los mercardos basandose en el riesgo de pais y los fundamentos del mercado
= Diversificacion de mercados y esquemas regulatorios
= Participacion active en todas las asociaciones de eolicas en los mercados donde EDPR actia

BENEFICIOS

= RIESGO DE PERCIO DE MERCADO (Electricidad, Green Certificates, REC, Base)

* RIESGO DE GENERACION (incertidumbre del factor de carga, volatilidad del viento, perfil de generacién, recortes)
e Remuneraciones reguladas en muchos mercados donde EDPR esta presente
e Cobertura de la exposicién a los mercados a trabvés de PPAs o coberturas financieras de corto plazo

FINANCIEROS

* RIESGO DE LOS MERCADOS FINANCIEROS (Tipo de cambo, Tipo de interés)
= RIESGO DE LAS CONTRAPARTES (Crédito, Operacional)
= RIESGO DE LIQUIDEZ
e Cobertura natural, manteniendo deuda y benificios en la misma moneda
Ejecucién de cambios de moneda con anticipacion para evitar riesgos en el tipo de cambio
Tipos de cambio fijos
Andlisis crediticio de las contrapartes y complimiento de la politica
Fuentes de financiacion alternitivas, como estrucutras de Tax equity y acuerdos multilaterales/ Project Finance

CONTRATOS DE TURBINAS

= RIESGO DE PRECIO DE TURBINAS (Oferta/demanda, Macroeconémicos y costes de los materiales)
. RIESGO DE SUMINISTRO DE TURBINAS
e Firma de acuerdos a medio plazo con los fabricantes para asegurar visibilidad en precious y suministro
e Contar con una base amplia de suministradores para asgurar suministros y firmar contratos antes de comprometerse en
subastas

DESARROLLO DE LA CARTERA DE PROYECTOS

* RIESGO DE EJECUCION (Construccién, Montaje, Cadena de suministros)

* RIESGO DE DESARROLLO (PPRA, permisos de construccién, medioambientales y de interconexion)
Andlisis crediticio y técnico de contrapartes

Supervision del equipo de ingenieros de EDPR

CODs flexibles en los PPAs para evitar penalizaciones

Empleo de un “rango” para asegurar el cumplimiento de los objetivos

Establecer acuerdos con equipos locales potentes

Controlar riesgos operacionales recurrentes durante el desarrollo y construcciéon de proyectos

OPERACIONES

e RENDIMIENTO DE LAS TURBINAS (Tecnologia, Disponibilidad)
e Firmar garantias técnicas y contratos integrales a medio plazo para el mantenimiento con los proveedores
e Mantenimiento preventivo y previsto adecuado
e ACTIVOS FisICOS
e Asegurarse frente a dafios fisicos e interrupciones del suministro
¢ PERSONAL (Rotacién, Seguridad y salud)
e Remuneracion atractiva y formaciéon
e LEGAL (Complimiento, Fraude)
e Revision de todas las reglamentaciones que afectan a la actividad de EDPR (medioambientales, impuestos...)
¢ PROCESOS
e Control de los procesos internos
e« TECNOLOGIAS DE LA INFORMACION (Red técnica, red corporativa)
e Redundancia de servidores y centros de control de los parques eélicos
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Durante 2014, EDPR revise o definié tres Politicas de Riesgo Global: Riesgo de Contrapartes, Riesgo de la Tasa
de Interés y Riesgo Operacional. Estas politicas ya estan implementadas o lo seran a lo largo de 2015. Se
enfrentan a los grupos de riesgo con mayor impacto en los resultados financieros de EDPR.

MATRIZ DE RIESGOS DE EDPR POR GRUPO DE RIESGOS

O Riesgo operacional Politicas revisadas en 2014
+
Financiero Financiero .
Tasa de Tasa de Az ER
N . a Mercado
interés cambio
E Precio
o e turbinas
5 Desarrollo
g cartera
o) )
o Activos
o fisicos Legal

Contra-
partes

- Potencial impacto financiero +

RIESGO OPERACIONAL EN EDPR

¢QUE ES EL RIESGO OPERACIONAL?

El Riesgo Operacional se define como el riesgo de pérdidas resultado de procesos, gente o sistemas inadecuados
o fallidos, o por eventos externos. Esta definicién incluye el riesgo legal pero excluye el riesgo estratégico y de
reputacion.

AREAS CON RIESGO OPERACIONAL

Desde un punto de vista operacional, EDPR clasifica sus riesgos en siete categorias: Desarrollo, Construccion,
Operacioén, IT, Legal, Recursos Humanos y Procesos.

LIMITES DEL BENEFICIO NETO @RIESGO

EDPR controla el Beneficio Neto @Riesgo, que consiste en el peor caso de beneficio neto medido como el

esperado-P90 de la distribucion de beneficio neto) considerando desvios del mercado, contrapartes (crédito) y
operativos.

El nuevo andlisis realizado durante 2014 sobre el riesgo operacional en EDPR ha permitido una medida mas
exacta del Beneficio Neto @Riesgo en EDPR.

Reevaluado

Beneficio Neto Riesgo de Riesgo de Riesgo Diversificacién Peor caso
esperado mercado contrapartes Operacional Benificio Neto
(P90)
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LA ENERGIA QUE MARCA LA DIFERENCIA

3.1. ECONOMICO

3.1.1. RENDIMIENTO OPERATIVVO

2014 fue un ano repleto de primeras veces para EDPR: primer proyecto en
California, primer proyecto solar en Estados Unidos y Portugal y culminacion del
programa de ENEOP

MW FCN GWh
CE14 CE13 Var. EF14 EF13 Var. EF14 EF13 Var.
Espafa 2.194 2.194 - 28% 29% -1pp 5.176 5.463 -5%
Portugal 624 619 +4 30% 29% +1pp 1.652 1.593 +4%
Resto de Europa 1.413 1.353 +60 24% 25% -1pp 2.495 2.132 +17%
Europa 4.231 4.167 +64 27% 28% -1pp 9.323 9.187 +1%
EE. UU. 3.805 3.476 +329 33% 32% +1pp 10.145 9.769 +4%
Canada 30 30 - 27% - - 59 - -
Norteamérica 3.835 3.506 +329 33% 32% +1pp 10.204 9.769 +4%
Brasil 84 84 - 32% 31% +1pp 236 230 +3%
[ EDPR: EBITDA 8.149 7.756 +393 30% 30% - 19.763 19.187 +3% |
ENEOP 533 455 +78
Otro patrimonio neto consolidado 353 353 -
Espafa 174 174 -
Estados Unidos 179 179 -
[ EDPR: EBITDA + Patrimonio neto 0.036 8.565 +471]

EDPR CONTINUA OFRECIENDO UN SOLIDO CRECIMIENTO SELECTIVO

BR
1%

ES
26%

NA" 9 0 GW EBITDA +

44%

patrimonio neto

Con una cartera de excelente calidad y presencia en diez paises, EDPR cuenta
con un soélido historial y con capacidad contrastada para ejecutar proyectos de
calidad y cumplir sus objetivos. La base de activos instalada, con una
capacidad de 9,0 GW, no es sélo reciente (con una media de 5 afios de
antigiiedad) sino que también esta certificada en su gran mayoria en cuanto a
estandares medioambientales y de seguridad y salud.

Desde 2008, EDPR ha duplicado su capacidad instalada incorporando 4,6 GW,
lo que se traduce en una capacidad total instalada de 9.036 MW (EBITDA +

PT
13% patrimonio neto). Al cierre del ejercicio 2014, EDPR habia instalado 4.938 MW
en Europa, 4.014 MW en Norteamérica y 84 MW en Brasil.
RdE
16% Durante el afio 2014, EDPR afiadié 471 MW a su capacidad instalada, de los

cuales 329 MW en Norteamérica y 142 MW, en Europa.

LAS INSTALACIONES LLEVADAS A CABO EN 2014 SE CONCENTRARON EN EE. UU.

Nombre del proyecto Pais MW Tecn. El mayor crecimiento llegé de la mano de la finalizacién de 329
ENEOP Portugal 78 Eélica MW en Estados Unidos, incluidos 30 MW del primer proyecto solar
Estarreja Portugal 2 Solar en dicho pais y 99 MW en California, un nuevo estado para EDPR.
Headwaters EE. UU. 200 Eé6lica Todos los MW, habian suscrito con anterioridad contratos de

liza Polonia 4 Eodlica compraventa de electricidad a largo plazo, con los que se

Lone Valley EE. UU. 30 Solar consigue estabilidad y certidumbre a largo plazo en lo referente a
Incremento de capacidad Portugal 2 Edlica rentabilidad. La capacidad instalada (EBITDA total + patrimonio
Preuseville Francia 6 Eblica neto) superd los 4,0 GW en

Radziejow Polonia 18 Edlica Norteamérica. RAE

Rising Tree North EE. UU. 99 Edlica . 13%

San Giovanni Italia 20 Edlica En IE_urgpa, la mitad del_

Truc de L’'Homme Francia 12 Edlica creC|m|e_r]to de I_a cgpa(;l’dad

[ EDPR 471‘ respondid a la finalizacion del PT

17%

proyecto de ENEOP, que culminé
+471 MW en 2014

en la incorporacién de otros 78 MW, con los que el total ascendi6é a 533 MW,
correspondiente a la participacion del 40% de EDPR en el consorcio Eélicas de
Portugal. EDPR también construy6 en 2014 su primer proyecto solar en
Portugal, de 2 MW. En total, en Portugal se instalé un total de 82 MW: 78 MW
de ENEOP, 2 MW del proyecto solar y 2 MW de sobrecapacitacién en proyectos
edlicos.

EE.U
U
70%
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Polonia continda registrando crecimiento positivo con la instalacién de 22 MW: 18 MW del parque eélico de
Radziejow —ubicado en la region central— y 4 MW de llza, que elevan la capacidad total del proyecto a 54 MW.

EDPR incorporé 18 MW a su capacidad instalada en Francia con la finalizacién del parque de Truc de I'Homme, de
12 MW, y de 6 MW del proyecto de Preuseville. Truc de I'Homme representa la culminacién de diez afios de
desarrollo plagados de retos. Preuseville es una ampliacién de un parque existente al noroeste de Francia.

Tras los buenos resultados cosechados en las subastas italianas en 2014, EDPR logré incorporar 20 MW a su
capacidad con el proyecto de San Giovanni. Ubicado en la regién de Basilicata, el proyecto representa asimismo
la instalacion, en una orografia de gran complejidad con fuertes pendientes y movimientos de tierras, de los
primeros aerogeneradores Vestas 110 V de 2 MW, con una altura de rotor de 95 metros.

YA SE ENCUENTRA EN FASE DE CONSTRUCCION CERCA DEL 90% DE LAS INCORPORACIONES DE
CAPACIDAD PREVISTAS PARA 2015

A finales de 2014, EDPR contaba con mas de 443 MW en construccion, todos ellos correspondientes a proyectos
que se culminaran en 2015.

En Estados Unidos, EDPR disponia de 299 MW en fase de construccién en dos parques eolicos con contratos de
compraventa de electricidad ya suscritos: Waverly (200 MW, Kansas) y Rising Tree South (99 MW, California).
Ademas de la capacidad que ya se encuentra en fase de construccién, EDPR comenzara en 2015 la obra del
parque de Arbuckle (100 MW, Oklahoma), para el que ya dispone de un contrato de compraventa de electricidad.

Si bien no se incorporé capacidad nueva durante el afio en Brasil, EDPR dispone de 120 MW en fase de
construccioén relativos a los proyectos de Baixa do Feijao tras la puja que realizé en 2011 con respecto a
contratos de compraventa de electricidad a largo plazo, con

resultado favorable.

L, Antigiedad media y vida util de los activos
En Europa, se encontraban en fase de construccion 24 MW: 9 y

10 MW en lItalia, 6 MW en Portugal, 6 MW en Polonia y 2 0 5 10 15 20 25 30

MW en Espafia relativos a un prototipo de aerogenerador.

Espafia 6.8 |

Portugal 5.6 |

EL 88% DE LA CAPACIDAD INSTALADA DE EPPR ESTA Francia 57 ] I
CERTIFICADA CONFORME A LA NORMA ISO 14001 :

Bélgica 4.9] |

El Sistema de Gestion Medioambiental (SGM) se aplica de

acuerdo con la norma internacional 1ISO 14001 y cuenta con Polonia 2.5 | [

la autorizacion oficial de una organizacion certificadora

Rumania 2.4 ] |

independiente. Estas hormas de consenso se consideran

referentes a escala mundial para los sistemas de gestion Italia 1.2 ]
medioambiental y suponen una garantia de que los
emplazamientos de EDPR, con independencia del entorno EE LU 4.9 l
regu_lador en que se encuentrer_1, se ajustan en la misma Canada 110 I
medida a los requisitos normativos.

Brasil _ 3.9] |

La cartera de activos en explotacion de EDPR se caracteriza
no solamente por su elevada calidad y seguridad, sino epPR G2
también por su escasa antigiiedad. La antigiedad media de

sus activos en explotacién es de cinco afos, por lo que les

resta, de media, una vida util de veinte afios.

En Europa y Norteamérica la cartera de EDPR presentaba una antigiiedad media de cinco afios, mientras que en
Brasil era de cuatro afios.

A lo largo de todo el proceso —desde el desarrollo hasta la explotacion—, EDPR aplica las normas mas estrictas
en cuanto a calidad, integridad y sostenibilidad de la construccion.

Se desplegaron ambiciosas medidas para restablecer la diversidad de los suelos y la biodiversidad a sus
parametros originales e incluso mejorarlos: por ejemplo, retirando los residuos peligrosos descubiertos durante
las fases de construccién en California o soterrando lineas de alta tensién para reducir el impacto visual. Durante
la construccion de las plantas solares en Estados Unidos, se generaron mas de 14 hectareas de tierras de
conservacion para preservar el habitat de las especies desérticas. En Indiana, se mantuvieron mas de 120
kilbmetros de vias rurales publicas y se mejoraron cerca de la mitad.

Sin embargo, la sostenibilidad medioambiental no es la Unica preocupacién. En ltalia, el equipo de vigilancia
descubrié una zona de interés arqueoldgico, lo cual se tradujo en el inicio de una campafia para descubrir y
catalogar todos los descubrimientos y protegerlos de las labores que se llevarian a cabo. De manera similar, los
paleontélogos analizaron en California mas de 76 metros cubicos de suelo en una zona de posible relevancia
arqueologica y todos los descubrimientos se someteran a restauraciéon en un museo.

El valor total creado por la instalacién de cerca de 500 MW es altamente positivo.
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AUMENTO INTERANUAL DEL 3% EN LA GENERACION

EDPR gener6 19,8 TWh durante 2014. Incluyendo el volumen superior a 1

19.2 Twh 19.8 Twh TWh obtenido de nuestros proyectos de capital, se produjo suficiente
BR-1% BR-1% energia limpia como para abastecer cerca del 50% de la demanda de
electricidad de Portugal.
El incremento interanual del 3% registrado por la produccién eléctrica
NA 51% NA 52% proviene de la nueva capacidad instalada durante los Gltimos doce meses
y los buenos recursos eélicos en Norteamérica durante 2014.
EDPR alcanz6 un factor de carga del 30% durante 2014, en linea con el
RAE 11% RdE 13% afio pasado, y permite a la compafia mantener su posicion de liderazgo
PT 8% PT 8% dentro del sector edlico y poner de relieve la calidad de sus parques
edlicos.
B3 2t ES 26% EDPR también consiguié una espectacular tasa de disponibilidad del 98%.
EDPR sigue aprovechando sus ventajas competitivas para potenciar la
FY13 EY14 produccion de los parques edlicos y se apoya en su cartera diversificada

para mitigar el riesgo relacionado con la volatilidad del viento.

UN RENDIMIENTO SUPERIOR Y UNA CARTERA DIVERSIFICADA SE TRADUCEN EN UNA PRODUCCION

Las operaciones de EDPR en Norteamérica fueron el principal impulsor del
crecimiento de la produccién eléctrica en 2014, ya que crecieron un 4%
interanual hasta 10,2 TWh y representaron el 52% de la produccion total
(51% en 2013). Este rendimiento responde a la capacidad Unica de EDPR
de aprovechar los robustos recursos edlicos disponibles. EDPR consigui6

El crecimiento de la produccién en Europa se debi6 principalmente a las

contribuyé a compensar la caida interanual del factor de carga. Todos los
paises registran crecimiento positivo excepto Espafia, donde 2013 fue un

EQUILIBRADA
NA
NA 33%
32%
EDPR . 4 EDPR o ©
30% 30% un factor de carga del 33% en Norteamérica, 1 pp mas que en 2013,
gracias a unos activos de excelente calidad.
2';5;) ventajas que supuso la capacidad instalada en 2013; esta evolucion
EU
27%
ejercicio superior a la media.
FY13 FY14

EDPR registré en la peninsula ibérica un factor de carga del 28% (2013:
29%); a pesar de la caida interanual, la eficiencia alcanzada supero las

expectativas y 2013 fue un afio excepcional en el caso de Espafa. Ademas, EDPR volvié a situarse ampliamente

por delante del factor de carga medio del mercado espafiol (+2 pp).

Las operaciones en el resto de Europa registraron un factor de carga del 24% (25% en 2013) y se anotaron un
incremento interanual en la generaciéon. Polonia aumenté su produccidon 253 GWh gracias a la nueva capacidad
instalada y los buenos recursos edlicos, que contribuyeron a los sélidos resultados en este mercado. El
incremento de la produccién en Italia se debié principalmente al hecho de que la capacidad instalada en 2013
tuvo un afio completo de explotacion. Los demas paises registraron un crecimiento estable de 28 GWh.

En 2014, la produccién de EDPR en Brasil aumenté un 3% interanual hasta 236 GWh, a consecuencia de los
mayores recursos edlicos a lo largo del afio, y se tradujo en un factor de carga superior del 32%. El parque edélico

de Tramandai sigue consiguiendo factores de carga superiores a la media.

EMISIONES LIBRES DE CO,

Los 19,8 TWh de electricidad producidos no
generaron emisiones de dioxido de carbono,
con lo que contribuyeron a los esfuerzos
mundiales de lucha contra al cambio climatico.
Basandonos en los factores de emisiones
procedentes de energia térmica de cada pais,
calculamos que se evitaron alrededor de 17
millones de toneladas equivalentes de CO2, que
son las emisiones que se habrian generado con
la combustién de combustibles fésiles para
producir la misma cantidad de electricidad en
las regiones donde EDPR est& presente.




EDPR - INFORME DE GESTION 2014 57
LA ENERGIA QUE MARCA LA DIFERENCIA

3.1.2. RESULTADOS FINANCIEROS

Los ingresos ascendieron a un total de 1.300 millones de euros vy el EBITDA sumdé 903 millones de
euros

En 2014, los ingresos de EDPR se situaron en 1.277 millones de euros, lo que supone 40 millones de euros
menos que en 2013, debido sobre todo al descenso de los precios de venta, si bien este efecto se compenso6 con
un incremento del 3% de la produccion. El precio medio de venta de EDPR descendié un 6% como resultado de
la caida de los precios medios de venta en Europa, compensada parcialmente por el incremento del precio medio
de venta en Norteamérica y Brasil. En Europa, la evolucion de los ingresos se vio afectada principalmente por las
operaciones de EDPR en Espafia, donde se produjo un cambio en el marco retributivo de los activos tras la
aprobacion del RDL 413/2014 en junio de 2014, ademas de una evolucion desfavorable de los precios
mayoristas, efectos minimizados por el factor de carga de EDPR y la menor antigiiedad de sus activos.

El EBITDA registré un descenso interanual de 17 millones de euros hasta 903 millones de euros, como resultado
de la evolucion de los ingresos, si bien ésta se compensd con un descenso de los costes de explotacion netos. El
margen de EBITDA aument6 del 70% al 71%, lo que demuestra el control de costes que desarrolla EDPR y sus
elevados niveles de eficiencia.

Principales magnitudes financieras (mill.) 2014 2013 A% /€

Cuenta de resultados

Ingresos 1.277 1.316 (3%)
EBITDA 903 921 (2%)
Beneficio neto (atribuible a los accionistas de EDPR) 126 135 (7%)

Flujo de caja

Flujo de caja de explotacion 707 677 +4%
Inversiones netas 515 548 (6%)
Balance

Activos 14.316 13.058 +1.258
Patrimonio neto 6.331 6.089 +241
Pasivos 7.986 6.969 +1.017
Pasivos

Deuda neta 3.283 3.268 +14
Asociaciones institucionales 1.067 836 +230

El beneficio neto alcanzd los 126 millones de euros

Debido a la evolucién de los ingresos, el beneficio neto experimenté un descenso interanual del 7% hasta 126
millones de euros, mientras que el beneficio neto ajustado (por partidas no recurrentes, diferencias de cambio y
plusvalias) cay6 un 25% hasta 105 millones de euros.

Sdlido flujo de caja

El flujo de caja de explotacion registré un aumento del 4% hasta los 707 millones de euros, por encima de la
inversidn neta realizada durante el periodo. En 2014, EDPR recibié 215 millones de euros en relacién con el
cierre de las operaciones de rotaciéon de activos firmadas en octubre de 2013 con Axpo Group, y en octubre y
noviembre de 2014 con EFG Hermes y Northleaf, respectivamente. En agosto de 2014, EDPR estructur6 otra
operacion de rotacion de activos con Fiera Axium en relacidon con una cartera de parques edlicos en EE. UU.; el
cierre de la operacion esta previsto que ocurra en el primer trimestre de 2015. Ademas, en 2014 se recibié una
subvencién en efectivo de 22 millones de euros en Polonia.

La inversién en inmovilizado ascendié a 732 millones de euros, cifra que refleja las instalaciones de capacidad
durante el afio y la capacidad en fase de construccion, resultando en una inversion neta de 515 millones de
euros. Como resultado de la conversion de monedas (impacto de 170 millones de euros), las inversiones
realizadas durante el afio, la sélida generacién de flujos de caja, la ejecuciéon de la estrategia de rotacion de
activos y el estrecho control de los costes de explotacion, la deuda neta aumenté 14 millones de euros.

Nota: Las cifras de 2013 estan reexpresadas para facilitar la comparacién tras la aplicaciéon de la NIIF 11
(obligatoria desde el 1 de enero de 2014)
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CUENTA DE RESULTADOS

Sélida evolucidén de los ingresos a pesar de los cambios normativos

Los ingresos de EDPR ascendieron a 1.277 millones de euros, un 3% menos, por el descenso del precio medio de
venta y la depreciacién cambiaria, si bien el incremento de los voliumenes mitigd esta caida. La evoluciéon del
precio medio de venta estuvo marcada por los cambios en la remuneracién a los activos renovables en Espafia y
se vio acentuada por el descenso de los precios de mercado durante el periodo.

Se registré un incremento de 4 millones de euros en la partida de otros ingresos de explotacién, mientras que los
gastos de explotacion (definidos como costes de explotacion menos otros ingresos de explotaciéon) se redujeron
18 millones de euros, lo que se tradujo en un descenso del 8% de los gastos de explotacién por MW medio.
Excluyendo canones y amortizaciones contables, los gastos de explotacion por MW medio descendieron un 6% y
los gastos de explotacion por MWh se redujeron un 5%, lo que pone de relieve el estricto control de costes y los
elevados niveles de eficiencia de la compafiia.

Debido a la evolucion de los ingresos, el EBITDA cay6 un 2% hasta 903 millones de euros, mientras que el
margen de EBITDA mejoré hasta el 71%, frente al 70% de 2013.

Los ingresos de explotacion (EBIT) ascendieron a 422 millones de euros, en respuesta al incremento del 8% en
los costes de depreciacion y amortizacion. En 2014, el deterioro del inmovilizado tuvo un impacto de 27 millones
de euros en el EBIT, debido sobre todo a un nuevo escenario a largo plazo con hipétesis mas conservadoras para
las operaciones de EDPR en Rumania.

En lo que respecta a la financiacion, los Gastos financieros netos descendieron un 5%. Los costes netos por
intereses aumentaron un 3% por el crecimiento de la deuda neta media (+123 millones de euros frente al
ejercicio anterior), mientras que el coste de la deuda se mantuvo estable

en el 5,2%. Los costes relacionados con asociaciones institucionales Beneficio neto (millones de
descendieron un 7% en 2014, mientras que los gastos capitalizados EUR) 135
crecieron 11 millones de euros. Las diferencias de conversion de moneda y 126 126

los derivados sobre divisas tuvieron un efecto negativo de 5 millones de
euros, ya que el efecto positivo del leu se compensoé con la revalorizacion

del délar y la depreciacion del zloty. 80 89

La participacion en los beneficios de asociadas aumenté 7 millones de
euros hasta 22 millones de euros, debido sobre todo a la participacion de
EDPR en ENEOP, los positivos resultados de las empresas asociadas de
EE. UU. y al ejercicio de asignacion del precio de compra realizado en una
empresa mexicana después de su adquisicion, lo que compensdé los
resultados desfavorables de las empresas asociadas espariolas.

El beneficio antes de impuestos ascendié a 194 millones de euros y el
gasto por impuestos se redujo hasta 16 millones de euros, debido al
impacto positivo de la reforma impositiva en Espafa (reduccion del
impuesto de beneficios al 25% desde 2016 en adelante). Los intereses minoritarios del periodo sumaron 52
millones de euros, lo que supone 18 millones de euros mas por la venta de intereses minoritarios a CTG en el
contexto de la alianza estratégica de EDP, a Fiera Axium, Axpo Group, EFG Hermes y Northleaf en el marco de la
estrategia de rotacién de activos. En total, el beneficio neto cay6 hasta los 126 millones de euros.

2010 2011 2012 2013 2014

Cuenta de resultados consolidada (mill. EUR) 2014 2013 %
Ingresos 1.277 1.316 (3%)
Otros ingresos de explotacion 46 41 +10%
Suministros y servicios (257) (255) +1%
Costes de personal (66) (66) (1%)
Otros costes de explotacion (96) (116) (17%)
Costes de explotacion (netos) (374) (396) (6%)
EBITDA 903 921 (2%)
EBITDA/Ingresos netos 71% 70% +1pp
Provisiones (0,0) ,3) (98%)
Depreciacion y amortizacion (500) (465) +8%
Amortizacion de subvenciones publicas 19 18 +3%
EBIT 422 473 (11%)
Ingresos financieros/(gastos) (250) (262) (5%)
Participacion en beneficios de asociadas 22 15 +48%
Beneficio antes de impuestos 194 226 (14%)
Gasto por impuestos (16) (B57)  (71%)
Beneficio del periodo 178 169 +5%
Beneficio neto atribuible a los accionistas de EDPR 126 135 (7%)

Intereses minoritarios 52 34 +53%
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BALANCE

El patrimonio neto total aumenta 242 millones de euros

El patrimonio neto total de 6.300 millones de euros aument6 242 millones de euros durante el ejercicio, de los
cuales, 131 millones son atribuibles a intereses minoritarios. El incremento del patrimonio neto atribuible a los
accionistas de EDPR, cuantificado en 111 millones de euros, se deriva principalmente de los 126 millones de
euros de beneficio neto menos los 35 millones de euros en pagos de dividendos.

El pasivo total aumenté un 15% (+1.017 millones de euros), debido sobre todo a las cuentas por pagar (+549
millones de euros), la deuda financiera (+236 millones de euros) y las asociaciones institucionales (+231
millones de euros).

Con un pasivo total de 8.000 millones de euros, la ratio deuda/patrimonio neto de EDPR se situdé en un 126% a
finales de 2014, lo que supone un incremento frente al 114% registrado en 2013. El pasivo se compone
fundamentalmente de deuda financiera (49%), pasivos relacionados con asociaciones institucionales en EE.UU.
(13%) y cuentas por pagar (24%).

Los pasivos por estructuras de tax equity en EE. UU. se situaron en 1.067 millones de euros e incluyen un
incremento de 217 millones de euros por nuevos fondos de tax equity recibidos en 2014. Los ingresos diferidos
relacionados con las asociaciones institucionales representan principalmente el pasivo no econémico asociado a
los créditos fiscales que ya ha reconocido el inversor institucional, resultantes de la amortizacion fiscal acelerada,
y que EDPR todavia tiene que reconocer como ingreso durante el resto de la vida util de los respectivos activos.

Los pasivos por impuestos diferidos reflejan los pasivos derivados de las diferencias temporales entre la base
contable y fiscal de los activos y los pasivos. En las cuentas por pagar se incluyen los proveedores comerciales,
los proveedores de inmovilizado material, los ingresos diferidos relacionados con subvenciones a la inversiéon
recibidas y los instrumentos financieros derivados.

El activo total alcanzé los 14.300 millones de euros en 2014, por lo que la ratio de capital de EDPR se situ6 en el
44% frente al 47% de 2013. Los activos estaban formados en un 77% por inmovilizado material y reflejan la
inversion neta de capital acumulada en activos de generacion de energias renovables. El inmovilizado material
neto de 11.000 millones de euros varié para reflejar incorporaciones por valor de 749 millones de euros durante
el afio y 630 millones de euros por conversion de moneda (debido sobre todo a la revalorizacion del délar
estadounidense), y una reduccién de 487 millones de euros por cargos de depreciacion, pérdidas por deterioro y
amortizaciones contables.

Los activos netos inmateriales incluyen principalmente 1.400 millones de euros en fondo de comercio registrado
en los libros, relacionado fundamentalmente con adquisiciones en EE.UU. y Espafia, mientras que las cuentas por
cobrar se refieren principalmente a préstamos a partes vinculadas, cuentas por cobrar comerciales, garantias e
impuestos por cobrar.

Estado de posicion financiera (mill. EUR) 2014 2013 A%
Activos

Inmovilizado material, neto 11.013 10.095 918
Activo inmaterial y fondo de comercio, neto 1.405 1.301 104
Inversiones financieras, netas 376 346 30
Activo por impuestos diferidos 46 109 (63)
Existencias 21 15 6
Cuentas por cobrar- comerciales, netas 146 202 (56)
Cuentas por cobrar- otras, netas 859 655 204
Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados - 0 0
Depésitos de garantia 81 78 3
Efectivo y equivalentes 369 255 114
Activos totales 14.316 13.058 1.258
Patrimonio neto

Capital social + prima de emisién de acciones 4.914 4.914 -
Reservas y ganancias acumuladas 742 623 119
Beneficio neto (atribuible a los accionistas de EDPR) 126 135 (©))
Intereses minoritarios 549 418 131
Patrimonio neto total 6.331 6.089 242
Pasivos

Deuda financiera 3.902 3.666 236
Asociaciones institucionales 1.067 836 231
Provisiones 99 65 34
Pasivo por impuestos diferidos 270 367 97)
Ingresos diferidos de asociaciones institucionales 735 672 63
Cuentas por pagar- netas 1.912 1.363 549
Pasivo total 7.986 6.969 1.017

Total patrimonio neto y pasivos 14.316 13.058 1.258
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ESTADO DE FLUJO DE CAJA

Sélido flujo de caja de explotacion

En 2014, EDPR generd6 un flujo de caja de explotacién de 707 millones de

euros: un 4% mas que el ejercicio anterior. EDPR sigue beneficiAandose de la

sélida capacidad de generacion de efectivo de sus activos en explotacion.

Las partidas clave que explican la evolucion del flujo de caja en 2014 son las

siguientes:

* Los fondos de operaciones derivados del EBITDA después de gastos por
intereses netos, participacion en beneficios de asociadas e impuestos
corrientes cayeron hasta 668 millones de euros;

 El flujo de caja de explotacién, esto es, el EBITDA neto de gastos por
impuesto de sociedades, ajustado por partidas no monetarias
(principalmente, el resultado de las asociaciones institucionales en EE.UU. y
amortizaciones contables) y neto de variaciones en el capital circulante,
ascendi6 a 707 millones de euros;

e La inversion en obras de construccion y desarrollo en marcha ascendié a 732
millones de euros. En Europa, la inversion total fue de 164 millones de euros,
concentrada en la regién de Resto de Europa, mientras que se invirtieron 543
millones de euros en Norteamérica, la region mas importante desde el punto
de vista del crecimiento en el Plan de Negocio 2014-2017 de EDPR. Se
realizaron otras inversiones netas por importe de 198 millones de euros,
sobre todo pagos a proveedores de equipos en relacién con inversiones que
se realizaran en préximos periodos y una subvencién publica por inversiones
recibida en Polonia;

» EDPR sigui6 avanzando con su estrategia de rotacion de activos y en 2014
firmé acuerdos con Fiera Axium, EFG Hermes, Northleaf y CTG (en el
contexto de la alianza estratégica con EDP). En 2014, EDPR recibi6é fondos
por valor 215 millones de euros de las operaciones con EFG Hermes,
Northleaf y Axpo Group (firmadas en octubre de 2013). Se espera que la
operacién con Fiera Axium se cierre durante el primer trimestre de 2015;

» Los fondos netos de asociaciones institucionales se situaron en 148 millones
de euros. En 2014, EDPR cerr6 tres estructuras de financiacion institucional
mediante aportaciones de capital en EE. UU. por valor de 332 millones de
dolares. Los fondos recibidos en 2014 de estas operaciones ascendieron a
289 millones de doélares (217 millones de euros).

* Los dividendos netos totales y otras distribuciones de capital abonados a
intereses minoritarios, incluido el pago de dividendos a los accionistas de
EDPR (35 millones de euros), ascendieron a 79 millones de euros. La partida
de Diferencias de cambio y otros tuvo un impacto negativo e incrementé la
deuda neta 291 millones de euros, debido sobre todo al efecto de la
revalorizacion del délar y otras conversiones de moneda (170 millones de
euros) y los préstamos de accionistas a empresas asociadas.

En total, la deuda neta aumenté en 14 millones de euros hasta los 3.283

millones. En linea con el modelo de negocio autofinanciado y la importancia

otorgada a la excelencia operativa, EDPR contintia gozando de las sélidas
capacidades de generacion de flujo de caja libre de sus activos premium.

Flujo de caja (mill. EUR)

EBITDA

Gasto por impuesto corriente

Costes netos por intereses

Participacion en beneficios de asociadas

FFO (Fondos de operaciones)

Costes netos por intereses

Resultado de asociadas

Ajustes de partidas no monetarias

Variaciones en el capital circulante

Flujo de caja de explotacion

Inversiones en inmovilizado

Inversiones financieras

Cambios en el capital circulante relacionados con proveedores de inmovilizado material
Subvenciones publicas

Flujo de caja neto de explotacion

Venta de participaciones minoritarias y préstamos de accionistas
Cobros/(pagos) relacionados con asociaciones institucionales
Costes netos por intereses (después de capitalizaciones)
Dividendos netos y otras distribuciones de capital
Diferencias de cambio y otros

Reduccién/(Incremento) de la deuda neta

Flujo de caja de explotacién

77
a3 666 ©
567
2010 2011 2012 2013 2014
Brasil
4%
Europa
22%

Norteamérica

2014

903
(50)
(207)
22
668
207
(22)
(130)
(16)
707
(732)
(19)
192
22
173
215
148
(180)
(79)
(291)
(14)

74%

2013

921
(89)
(199)
15
648
199
(15)
(125)
(30)
677
(627)
(CY)]
(180)
91
(86)
402
(36)
(183)
(58)
(21)
19

A%
(2%)
(44%)
+4%
+48%
+3%
+4%
+48%
+4%
(44%)
+4%
+17%
(58%)
(76%)
(47%)
(2%)
+37%

Desglose de la inversion en
inmovilizado por plataforma
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DEUDA FINANCIERA

Perfil de deuda estable a largo plazo

La deuda financiera total de EDPR aument6 234 millones de euros hasta
3.800 millones de euros, en respuesta a la revalorizacion del délar, las
inversiones realizadas durante el periodo y los fondos procedentes de la
ejecucion de la estrategia de rotacion de activos. Los préstamos
concedidos por el Grupo EDP, el accionista principal de EDPR,
representaron el 76% de la deuda, mientras que los préstamos concedidos
por entidades financieras representaron el 249%. Perfil del tipo de interés

de la deuda

Con el fin de diversificar mas sus fuentes de financiacion, EDPR sigue
ejecutando proyectos de alta calidad que permiten a la compafiia
conseguir financiacion local a precios competitivos. En 2014, EDPR cerré
tres operaciones de financiacion de proyectos: i) 49 millones de ddlares
canadienses para los 30 MW del primer parque eélico de EDPR en Canada;
ii) 30 millones de euros para 50 MW de centrales solares en
funcionamiento en Rumania; iii) 220 millones de zlotys para un parque
edlico de 70 MW en Polonia.

A diciembre de 2014, el 52% de la deuda financiera de EDPR estaba
denominada en euros, el 39% era en délares y procedia de las inversiones
de la compaiiia en EE.UU. y el 9% restante se referia fundamentalmente a
deuda en zlotys polacos y reales brasilefios.

La deuda de EDPR presenta un perfil a largo plazo, dado que el 85% de la

deuda financiera vence de 2018 en adelante. EDPR sigue aplicando una

estrategia de financiacion de tipo fijo a largo plazo para equiparar el perfil Perfil de vencimiento de la

del flujo de caja de explotacidn con sus costes financieros, lo que mitiga el deuda

riesgo de tipos de interés. Asi, el 92% de la deuda financiera de EDPR 85%
tiene tipos de interés fijos y, a diciembre de 2014, el tipo de interés medio

era del 5,2% (estable frente al afio pasado).

Asociaciones institucionales

Los pasivos relacionados con asociaciones institucionales aumentaron 230
millones de euros hasta 1.067 millones de euros, debido a la
revalorizaciéon del délar estadounidense en diciembre de 2014 con 8%

0,
respecto a diciembre de 2013, las bonificaciones que hicieron efectivas los 5% 2%
socios de tax equity y la creacién de nuevas estructuras de financiacion
mediante aportaciones de capital durante el periodo. 2015 2016 2017 >2018

Deuda financiera (milEULR) 2014 2013 A€

Deuda financiera nominal + Intereses devengados 3,902 3,666 +236

Depdsitos de garantia asociados a la deuda 81 78 +2

Total deuda financiera 3,821 3,588 +234

Efectivo y activos liquidos equivalentes 369 255 +113

Préstamos con empresas relacionadas con

el grupo EDP y centralizacién de tesoreria 170 64 +106 c de la deud

Activos financieros mantenidos con fines comerciales - 0.1 (0.1) oste de la deuda
i i iqui i 5.4%

Efectivo y activos liquidos equivalentes 538 319 +219 5.206 LR 5.2% 5.2%

Deuda neta 3,283 3,268 +14

Dec-10 Dec-11 Dec-12 Dec-13 Dec-14
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EUROPA

Ingresos Ingresos (mill. EUR)

Lo . . 820
En Europa, EDPR consiguié unos ingresos de 747 millones de euros, lo que 778

supone 73 millones de euros menos que en 2013, debido al impacto del

descenso del precio medio de venta, cifrado en 93 millones de euros, que 635
empaiio el efecto positivo derivado del crecimiento de la produccién, 562
cifrado en 21 millones de euros.

En concreto, el descenso de los ingresos se debio a la caida de los
ingresos en Espafia (-93 millones de euros), mitigados por el aumento de
los ingresos en Portugal (+5 millones de euros) y el resto de Europa (+16
millones de euros). Por consiguiente, la contribucidon de Espafia descendi6
del 53% al 46%, mientras que la contribucién de Portugal y el resto de
Europa aumento del 20% al 22%b, y del 27% al 31%, respectivamente.

747

2010 2011 2012 2013
Precio medio de venta

El precio medio de venta en Europa cay6 un 10% hasta 80 euros por
MWh, debido sobre todo a los cambios en el marco retributivo espafiol
para los activos de energias renovables y, en el resto de Europa, a la
reduccion del precio medio efectivo en Rumania, dado que los certificados

verdes se vendieron en la parte baje de la horquilla regulada. I .
Precio medio de venta

(E/MWh) 94
84 88

89
Costes de explotacién netos

Los costes de explotacion netos descendieron un 12% interanual hasta
202 millones de euros, gracias al recorte de 12 millones de euros en los
costes de explotacion y al incremento de 15 millones de euros en otros
ingresos de explotacion, debido principalmente a un ajuste de precio en la
venta a CTG tras la rebaja del impuesto de sociedades en Portugal. El
estricto control de costes que ejecuta EDPR y su elevado nivel de eficiencia
se reflejan en el descenso del 11% en la ratio de gastos de explotacion por
MW medio operativo, que alcanzé 57.300 euros.

2014

80

2010 2011 2012 2013
En total, el EBITDA en Europa fue de 544 millones de euros, lo que derivo
en un margen de EBITDA del 73%, mientras que el EBIT se situé en 275
millones de euros.

Cuenta de resultados para Europa (mill. EUR) 2014 2013 A€
Ingresos 747 820 (9%)
Otros ingresos de explotacion 27 12 +128%
Suministros y servicios (141) (138) +2%
Costes de personal 22) (26) (12%)
Otros costes de explotacion (65) (78) (16%)
Costes de explotacion (netos) (202) (230) (12%)
EBITDA 544 590 (8%)
EBITDA/Ingresos netos 73% 72% +1pp
Provisiones (0.0) (0.1) (79%)
Depreciacion y amortizacion (271) (236) +15%
Amortizacion de subvenciones publicas 2 1 +46%

EBIT 275 355 (23%)

2014
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NORTEAMERICA

Ingresos

En 2014, los ingresos se incrementaron en un 7% hasta los 672 millones
de délares, aupados por un aumento del 5% en el precio medio de venta y
del 4% en la produccion.

Precio medio de venta

El precio medio de venta aumenté un 5% frente a 2013, hasta 51 délares
por MWh, impulsado por la mayor producciéon de los parques edlicos
sujetos a contratos PPA/cobertura. Los precios de venta de la produccién
expuesta a los precios eléctricos mayoristas también se incrementaron, de
32 délares por MWh en 2013 hasta 41 délares por MWh, gracias al
aumento de los precios del gas, la reduccién de las reservas de gas, el
invierno inusualmente frio y el aumento de los precios de los certificados
verdes o REC.

Costes de explotacidon netos

Los costes de explotacidon netos aumentaron un 2% hasta 194 millones de
dolares, debido fundamentalmente al descenso de "Otros ingresos de
explotaciéon”, que compenso la disminucién de los costes de explotacion. El
descenso de dicha partida refleja el impacto de la reestructuracién de los
volumenes de contratacion de un PPA con una capacidad de 200 MW en
2013, cuantificado en 18 millones de doélares estadounidenses. El estricto
control de costes y los elevados niveles de eficiencia se tradujeron en un
descenso del 7% en los gastos de explotacién por MW, hasta los 61.000
dolares.

ASOCIACIONES INSTITUCIONALES Y SUBVENCIONES PUBLICAS

Los ingresos de asociaciones institucionales ascendieron a 164 millones
de ddlares. Los proyectos que optaron por la subvencién en efectivo se
beneficiaron de unos menores cargos por depreciacién, registrados en la
cuenta de resultados como amortizacién de subvenciones publicas, que
ascendieron a 23 millones de délares estadounidenses.

En 2014, EDPR cre6 tres estructuras de financiacion mediante
aportaciones de capital por un importe total de 332 millones de ddlares, a
cambio de una participaciéon en el parque eélico Headwaters de 200 MW,
en la planta solar fotovoltaica Lone Valley de 30 MW y en la central Rising
Tree North de 99 MW.

En total, el EBITDA crecié un 9% hasta los 477 millones de délares, lo que
arrojé un margen de EBITDA del 71%.

Cuenta de resultados para Norteamérica (mill. USD) 2014 2013
Ventas de electricidad y otros 508 462
Ingresos de asociaciones institucionales 164 166
Ingresos 672 628
Otros ingresos de explotacion 23 40
Suministros y servicios (145) (143)
Costes de personal (37) (38)
Otros costes de explotaciéon (36) 49)
Costes de explotacion (netos) (194) (190)
EBITDA 477 438
EBITDA/Ingresos netos 71% 70%
Provisiones - 2)
Depreciacion y amortizacion (292) (288)
Amortizacion de subvenciones publicas 23 23
EBIT 208 171

LA ENERGIA QUE MARCA LA DIFERENCIA

Ingresos (mill. USD)

620 628

577
506

63

672

2010 2011 2012 2013

Subven
ciones
efectivo
27%

Capacidad instalada en

Subven
ciones
efectivo
tax
equity
13%

Tax

60%

A%

+10%
(1%)
+7%

(43%)
+1%
(3%)

27%)
+2%

+9%
+2pp
+1%
+0%
+22%

EE.UU.por incentivo fiscal

equity
PTC/IPC

2014
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BRASIL

Ingresos

En Brasil, EDPR registré unos ingresos de 78 millones de reales brasilefios,
lo que se traduce en un incremento interanual del 13%, debido
principalmente a la subida del precio medio de venta.

Precio medio de venta

El precio medio de venta en Brasil aument6é un 12% hasta 346 BRL/MWh
en respuesta fundamentalmente a la actualizacion de los precios de los
PPA a la inflacion.

La capacidad instalada de EDPR en Brasil, de 84 MW, esta cubierta en su
totalidad por los programas de incentivos al desarrollo de las energias
renovables. Estos programas crean certidumbre sobre el futuro, ya que
establecen contratos a largo plazo para vender la electricidad producida
durante 20 afios, lo que se traduce en una generacién de caja estable y
visible a lo largo de la vida util del proyecto.

Costes de explotacién netos

Los costes de explotacion netos se incrementaron 3 millones de reales
durante el afio, debido principalmente al aumento de la partida de otros
costes de explotacion y, en menor medida, debido al aumento de los
costes de personal, compensados por el descenso de suministros y
servicios. Tras la excelente evolucion de los ingresos, el EBITDA en 2014
alcanz6 48 millones de reales, lo que supone un incremento del 15%
frente al afio anterior, con una mejora del margen de EBITDA hasta el
61%.

Cuenta de resultados para Brasil (mill. BRL) 2014 2013 A%
Ingresos 78 70 +13%
Otros ingresos de explotacion 0.0 - -
Suministros y servicios (19) 22) (15%)
Costes de personal 4) 3) +27%
Otros costes de explotacién 3) (2) +202%
Costes de explotacion (netos) (31) (28) +9%
EBITDA 48 41 +15%
EBITDA/Ingresos netos 61% 59% +2pp
Provisiones - (0.1) -
Depreciacion y amortizacion (19) (18) +1%
Amortizacion de subvenciones publicas 0.1 - -

EBIT 29 23 +27%

Ingresos (mill. BRL)
78

70
62

45

2010 2011 2012 2013 2014



EDPR - INFORME DE GESTION 2014 6 5
LA ENERGIA QUE MARCA LA DIFERENCIA

3.2. MEDIO AMBIENTE

3.2.1. HUELLA ECOLOGICA

EDPR es una compafiia lider en energia renovable. Producimos energia limpia y sin emisiones. Nuestra estrategia
con respecto al medioambiente esta basada en cuatro pilares: generacién de energia sin consumir agua ni
generar de CO2, minimizacion del impacto medioambiental de nuestros parques durante su vida Util, respeto por
la biodiversidad y fomento de una cultura de responsabilidad y reciclaje.

Aunque formamos parte del negocio de las energias limpias, vamos mas alla en nuestro compromiso con el
medio ambiente fomentando una cultura corporativa en la que nuestras iniciativas y actividades son consistentes
con la responsabilidad medioambiental. Por tanto estamos comprometidos con la reducciéon del impacto
medioambiental de nuestras operaciones y mantenemos bajo control la huella ecolégica de nuestras actividades
administrativas y nuestro consumo eléctrico, que representan un 0,2% de las emisiones evitadas. A pesar de
este bajo impacto queremos reducir ain mas estas emisiones mejorando nuestras préacticas. La pequefia huella
ecolégica de emisiones de COz y nuestro consumo de agua se debe pues a actividades administrativas y
consumo eléctrico de nuestras plantas.

CERO HUELLA REDUCIDA EN LOS BAJA GENERACION DE
EMISIONES RECUROS HIDRICOS RESIDUOS
e Prdcticamente no se usa

e Cero emisiones de CO; agua para la generacién ¢ 26 kilogramos de residuos
de electricidad por Gwh

¢ 17 millones de toneladas e El 96% de los residuos se
de CO; evitadas e 0.56 litros de agua recuperan

consumida por Mwh

EFECTO GLOBAL POSITIVO SOBRE LA BIODIVERSIDAD

EDPR...
e Coexiste pacifica y abundantemente con la mayoria de las especies

¢ Mitiga el cambio climdtico; ser una empresa sin emisiones es el mejor modo para
proteger la biodiversidad

e Respeta la biodiversidad en todas las fases del ciclo de vida de los parques

e Procura un balance positivo, adoptando medidas para prevenir, corregir y compensar
riesgos para la biodiversidad
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3.2.2. BIODIVERSIDAD

A largo plazo, EDPR estd comprometida a contribuir de manera global, positiva vy
equilibrada a la meta de frenar la pérdida de biodiversidad en el mundo a cuenta
de la actividad del ser humano, uno de los mayores retos de nuestros dias.

En un esfuerzo por encontrar un equilibrio positivo en la
biodiversidad, en 2014 se llevaron a cabo numerosas
iniciativas:

Lobo ibérico

El lobo ibérico es una especie objeto de especial
atencién, tal y como dispone la legislacién especifica
para la proteccion y la conservacion de su habitat. Se
estima que viven en Portugal unos 300 ejemplares de
lobo ibérico, cuyo habitat se extiende desde el distrito
de Viseu hasta el norte del pais.

EDPR cuenta con diversos parques eélicos en esa zona,
que se proyectaron teniendo en cuenta las
aportaciones de especialistas en el lobo ibérico. Se
desplegaron programas de seguimiento en las zonas
mas criticas y se adoptaron medidas de mitigaciéon y
compensacion para dicha especie y su habitat.

Muchas de ellas tienen como fin reducir el conflicto
entre la poblacién local y el lobo ibérico dirigiendo a los
lobos hacia presas de otras especies salvajes
existentes en su habitat.

Sistemas de recogida del agua de lluvia

En 2014, en el marco de los objetivos de su sistema de
gestion medioambiental, EDPR adoptd una serie de
sistemas de recogida del agua de lluvia en diversas
subestaciones de Espafia.

El objetivo principal es reducir el consumo de agua de
otras fuentes menos sostenibles de modo que,
aprovechando el agua de lluvia, se respeten las buenas
practicas medioambientales y se impulse la tendencia
hacia un modelo de autosuficiencia. Antes de que se
definiera el objetivo, ya utilizaban este sistema catorce
instalaciones; desde la fecha de la adopcién, se han
instalado sistemas de recogida del agua de lluvia en
otras diecisiete subestaciones. Como resultado de la
adopcion de esta medida, el 53% del agua que EDPR
consume actualmente en Espafia es de origen pluvial.

Se prevé que, a lo largo de 2015, otras cinco
subestaciones adoptaran este sistema, de forma que
practicamente el 80% de las instalaciones de Esparia
se beneficiarian de esta fuente de suministro. Por otra
parte, también se adoptd este tipo de sistemas en
otros emplazamientos de Europa: el 65% del agua que
EDPR utiliza en Portugal y el 100% del agua que
nuestra empresa consume en Bélgica procede del agua
de lluvia.

Recuperacién medioambiental

EDPR ha iniciado un programa de recuperacion
medioambiental en varias de sus instalaciones de
Espaia. El objetivo de esta medida es prevenir los

problemas derivados de la erosiéon ademas de mejorar
la integracion paisajistica.

Entre 2013 y finales de 2014, las actuaciones
emprendidas se centraron en la plantacion y la
hidrosiembra, la reestructuraciéon de pendientes y la
mejora de las estructuras de drenaje. Finalizadas cada
una de las medidas, siguen su evolucién un equipo
formado por técnicos medioambientales y empresas
encargadas del seguimiento medioambiental.

Hasta ahora, se han repoblado 16,2 hectareas
mediante hidrosiembra, se han plantado 24.215
ejemplares y se han realizado labores de integracion
paisajistica en 2,83 hectéareas. Los resultados
obtenidos hasta ahora son satisfactorios y para 2015
se adoptaran nuevas medidas.

Estudio sobre el dguila real

La situacion de las poblaciones de aguila real incide
significativamente en el modo en que EDPR desarrolla
y explota sus proyectos edlicos, siempre en
cumplimiento de la Ley estadounidense para la
proteccion del aguila calva y el aguila real (BGEPA, por
sus siglas en inglés).

EDPR ha aportado financiacién a la Fundacién del
Aguila de Oregén (OEF, por sus siglas en inglés) y el
Departamento de Washington de Pesca y Fauna
Silvestre (WDFW, por sus siglas en inglés) a fin de
adoptar medidas concretas en cada uno de estos
estados orientadas a conocer y comprender la
situacion de las poblaciones de aguilas. La OEF y el
WDFW llevan realizando estudios cuatro y dos afios,
respectivamente. Los resultados se conoceran
proximamente, si bien las conclusiones iniciales no
indican que las poblaciones de aguilas de Washington y
Orego6n estén disminuyendo de forma significativa.

Reduccién de la mortalidad de los murciélagos

La mortalidad directa por aerogeneradores es en la
actualidad el mayor problema que, en general,
suponen las instalaciones edlicas para las poblaciones
de murciélagos. EDPR ha desplegado un programa de
conservacion que prevé velocidades de arranque
inferiores a las indicadas por los fabricantes en sus
especificaciones operativas desde media hora antes del
atardecer hasta media hora después del amanecer
durante el periodo de migracion del otofio (desde el 1
de agosto hasta el 15 de octubre). Desde 2014, siete
instalaciones edlicas de EDPR ajustaron integramente
el angulo de todos sus aerogeneradores para disminuir
sus velocidades de arranque durante la temporada de
migraciones del otofio. EDPR seguira adelante con este
plan de conservaciéon en los préximos afios y mejorara
la funcionalidad de numerosos emplazamientos de cara
a la temporada migratoria de 2015.
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3.2.3. GESTION MEDIOAMBIENTAL

EDPR tiene el firme compromiso de contribuir a la proteccién del medio ambiente y la biodiversidad a través de
la gestiéon medioambiental proactiva de sus parques edlicos operativos, tal como declara en sus Politicas
Medioambientales y de Biodiversidad (informaciéon detallada disponible en www.edpr.com).

La fase de explotaciéon de los parques edlicos, con una vida util de 25 afios, constituye el nicleo de nuestro
negocio. Por consiguiente, somos conscientes de la importancia de una adecuada gestion de las cuestiones
medioambientales en nuestras instalaciones operativas, gestion que aseguramos gracias al Sistema de Gestion
Medioambiental (EMS).

¢(QUE ES EL SISTEMA DE GESTION MEDIOAMBIENTAL?

El Sistema de Gestion Medioambiental de EDPR constituye un marco que ayuda a la empresa a alcanzar sus
objetivos medioambientales a través de un control sistematico de sus operaciones, tanto en la fase de
explotacién como en la de mantenimiento de sus parques eélicos y plantas solares fotovoltaicas, con el objetivo
de mejorar su rendimiento medioambiental.

El sistema garantiza el cumplimiento de los requisitos legales en cuanto a aspectos medioambientales relevantes,
al tiempo que establece metas y objetivos especificos para mejorar nuestro rendimiento medioambiental, tanto
en los paises en los que operamos como en nuestras plataformas.

¢COMO FUNCIONA EL PROCESO DEL SISTEMA DE GESTION MEDIOAMBIENTAL?

EDPR inici6 la adopcién de este sistema en 2008. El sistema goza de un procedimiento para la mejora continua
de nuestros valores sobre rendimiento medioambiental y cuenta con el respaldo de un equipo de profesionales
debidamente capacitados que trabajan en sintonia con la estrategia medioambiental de la empresa. Tanto
nuestros especialistas en materia de medio ambiente como la red de socios externos que trabaja con nosotros
destacan por su dilatada experiencia y conocimiento profesional en este ambito.

Posibles aspectos
medioambientales

Politica Evaluacién Programa de
corporativa de los riesgos objetivos y metas

Requisitos legales

CONTROL, SEGUIMIENTO Y AUDITORIA

¢(CON QUE CERTIFICACION CUENTA EL SISTEMA DE GESTION MEDIOAMBIENTAL?

El SGM se aplica de acuerdo con la norma internacional 1ISO 14001 y
cuenta con la autorizacién oficial de una organizacion certificadora
independiente. Estas normas de consenso se consideran referentes a
escala mundial para los sistemas de gestion medioambiental y suponen
una garantia de que los emplazamientos de EDPR, con independencia del
entorno regulador de la jurisdiccion en que se encuentren, se ajustan en la
misma medida a los requisitos normativos.

MW de EDPR con 7,954
certificacién conforme a la
norma ISO 14001

3,664 3,958

En 2014, EDPR alcanz6 el objetivo de que su Sistema de Gestion

Medioambiental contara con la certificacion conforme a la norma ISO

14001 en todos sus parques edlicos de Estados Unidos; dicha certificacion

958 —de 3.655 MW— se suma a la de todos los emplazamientos operativos de

290 EDPR en Europa, cuya certificacion se obtuvo a lo largo de 2014. El 88%
de la capacidad instalada de EDPR, de 9,0 GW, cuenta con una
certificacion conforme a la norma ISO 14001, en la que se incluyen
7.649 MW (EBITDA) y 305 MW (patrimonio neto).

2,193

2009 2010 2011 2012 2013 2014
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3.3. GRUPOS DE INTERES

3.3.1. EMPLEADOS

Atraer, desarrollar y retener el talento es uno de los grandes objetivos de la estrategia de recursos humanos de
EDPR. Nuestros profesionales son un activo muy importante y en EDPR, como empresa responsable, queremos
retenerlos ofreciéndoles un empleo de calidad que se pueda conciliar con la vida personal.

A pesar de las dificultades del entorno macroeconémico, hemos incrementado el nimero de empleados un 3%
durante el afio pasado hasta 919 personas. Los nuevos empleados tienen la oportunidad de incorporarse a una
empresa con una sélida cultura laboral que hace hincapié en el trabajo en equipo dentro de un ambiente diverso

en el que estan representadas 24 nacionalidades.

Nos esforzamos por ofrecer a nuestros empleados oportunidades para desarrollarse profesionalmente y para
asumir nuevas funciones que ayuden a la empresa a alcanzar sus objetivos. Nuestros empleados esta repartidos
por todo el mundo; asi, el 21% trabaja en EDPR Holding, el 46% en la plataforma europea, el 30% en la
plataforma norteamericana y el 3% en Brasil. A todos ellos se les anima a aprovechar las oportunidades de
movilidad funcional y geografica para que puedan asumir mas responsabilidades.

CONTRATACION

En el marco de su estrategia de contratacién, EDPR
apuesta por atraer a los profesionales mas brillantes y
busca empleados potenciales entre los alumnos de las
principales universidades y escuelas de negocios.
Hemos llevado a cabo diferentes iniciativas para
reforzar la imagen de la empresa como empleador. En
este sentido, hemos participado en diferentes foros de
empleo y hemos celebrado visitas a destacadas
universidades. EDPR cuenta con un programa de
practicas cuyo objetivo es dar a jévenes profesionales
la oportunidad de adquirir experiencia laboral e
identificar futuros empleados con potencial que puedan
contribuir al desarrollo futuro del negocio.

EDPR contrata personas de talento que sientan
verdadera pasion por nuestra industria y compartan
nuestra vision y objetivos. A la hora de contratar, la
compafiia no sélo tiene en cuenta las aptitudes
especificas que se requieren para un puesto, sino
también las habilidades conductuales, que conforman
la base de nuestra cultura organizativa. Como empresa
dedicada a la sostenibilidad, EDPR aspira a conjugar
los objetivos de desarrollo profesional con los valores
corporativos.

e Entorno de trabajo en equipo: EDPR promueve un

INTEGRACION

EDPR se caracteriza por una cultura empresarial fuerte
y quiere que los nuevos empleados entiendan esa
cultura y la asuman rapidamente en sus labores
cotidianas. Para fomentarlo, se implica a los nuevos
empleados en diversos talleres y actividades de
formacioén de equipos que tienen como finalidad
mejorar la integracion y profundizar en el conocimiento
de la compaiiia.

Nuestro Welcome Day, una actividad de tres dias de
duracion para los nuevos empleados, permite a los

ENTORNO SEGURO

entorno basado en la formacion de equipos.

Desarrollo profesional: EDPR reconoce la importancia del
desarrollo de profesional, ayuda a sus empleados a
adquirir conocimientos que les permitan dominar el
negocio y premia su innovacion, esfuerzo y desempefio.

Diversidad: EDPR posee un equipo diverso, formado por
empleados con una amplia variedad de bagajes y
culturas.

e Sostenibilidad: EDPR se ha fijado como objetivo
fomentar la responsabilidad medioambiental, econémica
y social entre sus empleados.

En EDPR, contratamos a los mejores profesionales
garantizando un proceso de seleccién no
discriminatorio. Asi esta recogido en el Cadigo Etico,
que contiene clausulas especificas de no discriminacion
e igualdad de oportunidades que estan en consonancia
con la cultura de diversidad de la empresa.

En 2014, EDPR contraté a 120 empleados, de los
cuales el 29% fueron mujeres. EDPR ofrecié 69
contratos de practicas de larga duracién y 22 contratos
de practicas estivales.

recién incorporados obtener un conocimiento basico de
la empresa, de su negocio y, dependiendo del perfil del
empleado, visitar uno de los parques edlicos o el
centro de control. En 2013, EDPR implanté una nueva
herramienta de integracién llamada Induction Plan,
cuyo desarrollo prosiguié en 2014, con la que los
nuevos empleados pasan unos dias en la sede
corporativa y son guiados por comparieros de
diferentes areas para aprender aspectos clave de su
trabajo y mejorar su conocimiento sobre su trabajo y
cémo contribuye a la misién de EDPR.

Garantizar un entorno de trabajo saludable y seguro para nuestros empleados y contratistas es fundamental para
todos los aspectos del negocio. La politica de seguridad y salud de EDPR, disponible en nuestra pagina web,
refleja el compromiso con la prevencién de los riesgos laborales asociados a nuestras actividades.



Para apoyar nuestra estrategia de seguridad y salud, hemos instaurado
sistemas de gestion adecuados. Estos sistemas se adaptan a cada pais,
con normas y procedimientos especificos basados en la normativa y las

buenas practicas sectoriales.
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69

MW con certificacion

OHSAS 18001 7,965

)

El sistema de gestion esta certificado de conformidad con la norma OHSAS
18001:2007. En 2014, EDPR conquist6 un hito importante con la

implantacion del sistema de gestién ambiental en Estados Unidos. Con ella,
casi el 88% de su capacidad cuenta ahora con la certificacion OHSAS

18011.

3,387

2,707
2,194

1,647

En 2014, EDPR registr6 una tasa de lesiones de 4,50, con un indice de
gravedad de 140. El incremento de la tasa de lesiones se debe

principalmente al aumento del nUmero de accidentes con ausencias de

2009 2010 2011 2012 2013 2014

corta duracién; sin embargo, la duracién fue inferior a la de 2013, a lo que

se suma que una ausencia de larga duracidon procedente de 2013 aumento

la tasa de lesiones.

(*) 7,660 MW EBITDA y 305 MW patrimonio neto

En conjunto, la tendencia mejora pese al aumento del nimero de accidentes registrados. En 2015, se hara
mayor hincapié en dar a conocer las politicas; la concrecion de los beneficios que reporta la certificacion OHSAS

conseguida en 2014 contribuird a mejorar los datos.

PRESTACIONES Y CONCILIACION DE LA VIDA LABORAL Y PERSONAL

En EDPR nos hemos comprometido a ofrecer un
competitivo paquete retributivo que reconozca el
trabajo y el talento de nuestros empleados. Nuestra
politica general de remuneracion integra las
necesidades de cada mercado concreto y cuenta con la
suficiente flexibilidad para adaptarse a los rasgos
especificos de cada region. Ademas del salario fijo,
existe un complemento variable que depende del
rendimiento del empleado evaluado respecto al de la
empresa y respecto a indicadores clave de rendimiento
de area e individuales.

La remuneracion basada en el rendimiento es una
herramienta importante para dirigir la atencion de los
empleados no sélo hacia los objetivos de la empresa,
sino también hacia sus objetivos personales y los de su
equipo. Con el fin de ser competitivos y poder captar a
los profesionales con mas potencial, EDPR se evalta y
se compara con los mercados de cada pais con el fin
de ofrecer los paquetes retributivos mas atractivos.

En EDPR comprendemos la importancia de mantener
un equilibrio entre la vida laboral y la vida personal.
Esta comprension ha traido consigo un refuerzo de la
satisfaccion de los empleados, ademéas de aumentar la
productividad y la motivacion.

DESARROLLO PROFESIONAL Y FORMACION

€1.6 millones de euros invertidos

en formacion. empleado.

*Calculado con nimero medio de empleados
EVALUACION DEL POTENCIAL

Evaluar el potencial de nuestros brillantes profesionales
es un instrumento fundamental dentro de la gestion del
personal. La finalidad de la Evaluacion del Potencial es
preparar a los empleados para alcanzar su maximo
desarrollo profesional en funcién de un conjunto de
habilidades estratégicas. Todos los empleados de EDPR,
con independencia de su categoria profesional, son
evaluados anualmente para determinar su potencial de
desarrollo y para ofrecerles la formacidon mas adecuada.
EDPR disefia un plan de desarrollo profesional
personalizado para satisfacer necesidades especificas.
PLAN DE FORMACION

Cada afio, se crea un Plan de Formaciéon personalizado
basado en los resultados de la evaluacion del
potencial. Este plan brinda un marco para gestionar la
formacién dentro de la compafiia en sintonia con la

43 horas de formacion por

EDPR cuenta con programas de conciliacién de la vida
laboral y personal y se esfuerza por mejorar
constantemente y por ofrecer las prestaciones mas
adecuadas a sus empleados. A menudo, determinadas
prestaciones sélo pueden ofrecerse en algunos de los
paises en los que EDPR esta presente. Como ejemplo
de normalizacién de los beneficios clave en todos los
paises, los empleados de EDPR en Estados Unidos y en
los paises europeos no ibéricos ya pueden acogerse a
un permiso mas prolongado por matrimonio. Ademas,
en Estados Unidos ya tienen derecho a disfrutar del dia
de su cumpleafios como permiso retribuido.

Desde 2011, las practicas de EDPR han sido
reconocidas en Esparia con la certificacion de Empresa
Familiarmente Responsable de la Fundacion
MasFamilia. Esta certificacién es una prueba del
compromiso de EDPR con el fomento de una adecuada
conciliacion entre vida laboral y personal entre sus
empleados. EDPR destacé por su eficacia en materia
de flexibilidad horaria, apoyo familiar, igualdad de
oportunidades y su ambiciosa politica de mejora
continua.

1.755 euros en formacion por
empleado

El proceso de evaluacion del potencial es independiente
de la evaluacion del desempefio y esta basado en un
modelo de evaluacion integral que comprende las
valoraciones del propio empleado, sus compafieros, sus
subordinados y su superior.

En 2014, para reforzar la comunicacion y la
transparencia, el equipo ejecutivo y los consejeros de
EDPR se reunieron con los empleados para explicarles
los objetivos transversales de area para ese afio
aplicable a cada plataforma

estrategia de negocio. Cuando definimos nuestra
estrategia para el futuro, nos esforzamos por
compaginar las demandas actuales y futuras de la
empresa con las capacidades de los empleados,
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intentando en todo momento colmar sus expectativas de
desarrollo profesional y apoyando su mejora continua. Nos
hemos comprometido a ofrecer a los empleados un
atractivo plan de desarrollo profesional y oportunidades de
formacién continua.

En 2014, el namero de horas de formacion aumenté hasta
38.298, lo que supone 50 horas de formacién por
empleado. Casi el 83% de los empleados recibié formacién
durante 2014.

En 2014, EPDR introdujo el Programa Ejecutivo de
Desarrollo en colaboracién con Instituto de Empresa (IE),
una de las mejores escuelas de negocios de todo el
mundo, con sede en Madrid (Espafia). Este programa tipo
MBA impartié a 34 participantes formacién avanzada en
materias que van de estrategia a liderazgo, pasando por
direccion financiera y de operaciones. Tras varios meses
de duracién, culmind con la presentacién en grupo a
ESCUELA DE ENERGIAS RENOVABLES

La Escuela de Energias Renovables, que forma parte de
EDP University, es una plataforma de mejora de la
capacidad interna y puesta en comun de conocimientos.

El afio 2014, tercer curso académico de la escuela, estara
dedicado a racionalizar las actividades de formacion para
garantizar una mayor correspondencia entre la oferta
formativa y las necesidades de los empleados. La escuela
ha colaborado estrechamente con los responsables y el
departamento de Recursos Humanos para mejorar los
procesos de seleccién de los participantes, de manera que
los candidatos sean mas idéneos y se genere valor.
Ademas, se ha acometido un importante esfuerzo por
mejorar los cursos existentes, con un mayor estudio de
casos practicos especificos de EDPR y mas ejercicios
préacticos concebidos para enriquecer la experiencia de
aprendizaje de los empleados.

PROMOCIONES Y MOVILIDAD

Todos nuestros empleados estan cubiertos por el sistema
de evaluacion del rendimiento, que recoge datos de varias
fuentes para valorar el desempefio de los empleados.

En el marco del apoyo al crecimiento profesional de los
empleados a través de la diversidad de experiencias, EDPR
fomenta la movilidad profesional. La movilidad es una
herramienta potente y de la maxima importancia para

COMUNICACION

EDPR tiene el compromiso de ofrecer a los empleados una
experiencia 6ptima en el lugar de trabajo. Con el objetivo
de establecer los indicadores clave de la satisfaccion de los
empleados, EDPR llevé a cabo un estudio en 2013 para
recabar y analizar los datos, y actuar en funcién de los
resultados. Después de celebrar talleres en los que
profundizé en estos Ultimos, se definié un Plan de Accion
para mejorar la satisfaccion en 2014. El plan se volco
principalmente en mejorar la comunicacion dentro de la
empresa. Es importante mantener abiertos cauces de
comunicacion con los empleados, de modo que se
adoptaron distintas medidas para mejorar estos canales:

e Reuniones con el consejero delegado: Durante estas
reuniones, se les da a los empleados la oportunidad de
compartir su perspectiva personal sobre el negocio y
conocer la estrategia de la compaiiia y como ésta influye
en sus tareas diarias. Para los empleados, es una
excelente oportunidad para entender mejor como
repercute su trabajo en el negocio. Casi un 85% de los
empleados ya han tenido la oportunidad de reunirse con
el consejero delegado.

e Reuniones con Recursos Humanos: EDPR tiene mucho
interés en comunicarse con los empleados. Recursos
Humanos mantiene reuniones con un pequefio grupo de
empleados que le brindan la oportunidad de comentar
cuestiones importantes en un foro abierto. Ha
participado casi el 85% de los empleados.

miembros de la Comisién Ejecutiva, al director de
Recursos Humanos y al director del IE de una solucién a
varios retos empresariales.

A partir del Programa de Coaching, concebido en un
primer momento para el Programa de Alto Potencial
(HIPO), los consejeros de la empresa mantuvieron
sesiones individuales de coaching con un grupo mas
amplio de participantes de cara a promover el desarrollo
profesional y las habilidades sociales. Puesto que
promocionar el talento interno es una decision estratégica,
el programa HIPO ha continuado desarrollando las
habilidades de los empleados con un potencial elevado.
Este programa se compone de varias asignaturas
especializadas en comunicacion, liderazgo y analisis de las
tendencias de mercado.

Durante el curso, se impartieron 30 sesiones formativas
en Europa, Estados Unidos y Brasil, lo que equivale a
8.431 horas lectivas y 730 asistentes. El centro contraté a
80 expertos internos, que se encargaron de preparar e
impartir los cursos formativos.

El afio que viene, EDPR tiene previsto mantener un nivel
similar de actividad. Para preparar el Plan de Formaci6on de
2015, la escuela ha definido programas de formacion
individuales para cada uno de sus empleados en Europa,
concebidos para orientar a los responsables y sus equipos,
asi como para facilitar la seleccién de los cursos mas
pertinentes. Desde el inicio del proyecto en 2011, ya han
pasado por el centro 804 empleados de EDPR procedentes
de todas las regiones.

apoyar la estrategia de crecimiento internacional asi como
para compartir la cultura y las buenas practicas de EDPR
con nuevos mercados en los que la compariia se dispone a
entrar.

Durante 2014, 73 empleados disfrutaron de movilidad
funcional o geogréfica, incluidos 8 nuevos expatriados.
EDPR cuenta actualmente con un total de 23 expatriados.

Boletin mensual de Recursos Humanos: Los empleados
de EDPR reciben un boletin mensual con noticias del
ambito de los Recursos Humanos. Esta publicacion
incluye préximos eventos, oportunidades de formacion y
voluntariado, prestaciones sociales, informacién sobre
nuevas contrataciones y procesos de seleccién en curso,
ademas de ser una herramienta importante para
compartir las iniciativas sociales con los empleados.

Ademas de los canales de comunicacidn que existen para
los empleados, se realizan encuestas de satisfaccion cada
dos afios para recabar opiniones y conocer el grado de
motivacion y satisfaccion de los empleados. En la dltima
encuesta, la tasa de participacion fue del 95%, con una
satisfaccion de 77%. En 2014, la organizacioén Great Place
to Work (GPTW) nombré EDP Renewables en Polonia el
mejor lugar para trabajar. Por su parte, EDPR se mantuvo
entre las 50 mejores empresas para trabajar segun la
clasificacion GPTW en Espafia y Reino Unido.

La capacidad de EDPR para atraer, desarrollar y retener el
talento da buena muestra de su compromiso de excelencia
en todas las areas. No sorprende, pues, que EDPR siga
siendo una de las 50 mejores empresas para trabajar
segun la clasificacion de Great Place to Work. Una plantilla
motivada y comprometida con la estrategia de la
compaifiia es uno de los factores que explican nuestros
resultados en 2014.
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3.3.2. COMUNIDADES LOCALES

EDPR es muy consciente del impacto que tiene nuestra actividad en las comunidades locales donde construimos
nuestros parques, y de como podemos maximizar los beneficios potenciales para la compafiia y los habitantes de
las areas circundantes, mediante una comunicacién abierta con todas las partes.

Por eso, establecemos una relacién de confianza y colaboracién con las comunidades en las que estamos
presentes, desde las fases iniciales de nuestros proyectos. Para ello, organizamos sesiones informativas y
mantenemos dialogos abiertos con estas comunidades para explicar los beneficios de la energia edlica y solar.
También organizamos actividades de voluntariado destinadas a fomentar un desarrollo sostenible de la sociedad.

El didlogo con la comunidad de la zona forma parte integrante de nuestra actividad empresarial. Organizamos
discusiones y reuniones con las partes locales durante todas las fases de los parques, para conocer sus
inquietudes y definir la mejor manera de darles respuesta. Todo ello significa también comunicar a la comunidad

local, algunos de los principales valores de EDPR
FUNDACION EDP

La misién de la Fundacion EDP es fortalecer el
compromiso del grupo EDP en Espafia, con especial
hincapié en las &reas social, cultura, ambiental y
educacion relativas a la investigacidon que encabezan el
desarrollo sostenible mundial.

Como tal, en 2014 ha promovido toda una serie de
iniciativas en Espafia financiadas por EDPR:

En el area educativa, EDPR ha mantenido y reforzado
las ya existentes, a saber, el programa de practicas, la
sexta edicion del concurso University Challenge y las
becas de estudios Green Education para jovenes.
Ademas de estas, EDPR inaugurd la iniciativa Tu
Energia, encaminada a explicar a los alumnos de
primaria la importancia de las energias renovables y
las diferencias con los recursos fésiles. El programa
conté con la asistencia de 3.862 alumnos en la
provincia de Albacete.

En el ambito ambiental, la Fundacién EPD ha
respaldado, entre otros, dos proyectos de sondeo
acometidos por la Universidad de Malaga y por la
Fundacion del Patrimonio Natural de Castilla y Le6n,
respectivamente. En ambos casos, los programas
estudian y ponen en marcha actuaciones para proteger
distintas especies de rapaces.

En el area social, EDPR y la Fundacion EDP han
respaldado diversas iniciativas, algunas de ellas
internas, como los programas de voluntariado o la
colaboracién con las actividades comunitarias, asi

TEAM BUIDING SOLIDARIO

como muchas otras acometidas por terceros, como la
Fundacion Sociedad, Educacién y Desarrollo, varios
bancos de alimentos o Fundacién Cerro Verde.

En 2014, EDPR ha destinado més de 0,5 millones EUR
a promover las actividades de la Fundacion EDP. En
2015, EDPR seguira respaldandolas, incluido el nuevo
programa social llamado EDP Solidaria 2015, con el
que pretende contribuir a mejorar la calidad de vida y
la integraciéon de personas desfavorecidas.

Puede consultarse informaciéon detallada sobre estas
actividades en la pagina web de la Fundacién EDP
(www.fundacionedp.es).

EDPR dedica tiempo y recursos a las comunidades
locales en todos los paises en los que opera. Por lo
tanto, y en consonancia con la estrategia de la
Fundacion EDP, sus actividades se sustentan sobre tres
pilares: educacion, sociedad y medio ambiente. EDPR
colabora de distintas maneras con las comunidades, ya
sea por medio de iniciativas en las que sélo participa la
empresa, otras en las que lo hace junto a sus
empleados y otras en las que son los propios
empleados de EDPR quienes dedican su tiempo y
recursos a estas actividades. Asi pues, EDPR ha
demostrado su preocupacién por uno de sus grupos de
interés clave, tanto a nivel de empresa como
individual.

En diciembre de 2014, aprovechando que la mayoria de los empleados de Europa se habia dado cita en Madrid
para asistir a la Junta General, se organizé un evento para fomentar el espiritu de equipo.

El reto: 600 empleados debian montar a lo largo de
toda una mafiana distintos muebles que EDPR doné

después a distintas organizaciones espafolas sin animo

de lucro. Sofar Despierto, Espiral, Nuestra Sefiora de
los Desamparados, Corazones Menudos y Afanias
fueron las ONG participantes.

Més de 2.400 horas juntos con un mismo objetivo:
colaborar con los desfavorecidos. Esta actividad
refuerza el espiritu de equipo y el compromiso de
EDPR con la comunidad.
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CAMPANA NAVIDENA EN POLONIA

En Polonia, el apoyo de EDPR a la comunidad local
aumenta afio tras afio. La colaboracion entre EDPR y
las autoridades locales durante la camparfia navidefia
de 2014 fue una de las acciones mas destacadas en
esta ocasion. Afo tras afio, EDPR organiza esta
iniciativa en todas las regiones polacas en las que la
empresa esta presente. Los destinatarios de la
campafa fueron mas de 500 nifios de entre 3y 14
afnos de edad, que recibieron distintos paquetes con
regalos de Navidad.

Ademas, pudieron disfrutar de una fiesta navidefia
organizada especialmente para ellos en cada ciudad,
donde los nifios pasaron un dia alegre digno de
recordar con amigos y familiares.

Este tipo de eventos cuentan con un gran respaldo de la comunidad.

CAMPANA MUNDIAL KILOS DE SOLIDARIDAD

La campafia mundial Kilos de Solidaridad es una iniciativa de EDPR de
recogida de alimentos y productos de primera necesidad. La recogida de
los alimentos y productos donados por empleados de EDPR se realiza en
todas las sedes y se distribuye entre ONG locales.

Esta iniciativa se ha llevado a cabo en Espafia, Rumania, Reino Unido,
Italia, Polonia y Estados Unidos, donde se recogieron mas de 825 kilos.
Gracias a este proyecto, nueve ONG de seis paises conoceran la
solidaridad de los empleados de EDPR.

Ademas, en los paises en los que la presencia de EDPR es mayor —Espafia
y Estados Unidos—, los empleados también participaron en actividades de
voluntariado con estas ONG. La posibilidad de implicarse en todos los
procesos ayuda a los empleados a desarrollar su capacidad de
voluntariado.

GREEN EDUCATION

Green Education es un programa de becas iniciado por EDPR en 2011 con
el objetivo de ofrecer apoyo econémico a nifios y jovenes de familias con
escasos recursos para que puedan estudiar.

En 2014, EDPR concedi6 becas de educacién a otros 107 alumnos de
Espafa, Portugal, Polonia, Rumania, Francia, Italia y Reino Unido,
atendiendo a criterios de mérito académico e ingresos.

El compromiso constante de EDPR con la sociedad y las nuevas
generaciones no cesa de crecer. Prueba de ello es que el nUmero de becas
del programa Green Education ha aumentado respecto del afio pasado.

Este programa crea un estrecho vinculo con las comunidades.

PARTE DE NOS - ESTA EN NUESTRAS MANOS

En junio, la camparia de voluntariado Parte de N6s del Grupo EDPR dedico
varias actividades en Europa y Norteamérica al medio ambiente. Asi, se
invitd a empleados, familiares y amigos a participar.

En Espafia, los voluntarios colaboraron con la organizacion
sin animo de lucro Fundaciéon Oxigeno en la recuperacion
de la laguna de Valcabadillo en Tubilla del Lago (Burgos).
En Italia, aunaron esfuerzos con Legambiente para limpiar
una zona que se convertird en parque urbano. En Houston
los voluntarios se congregaron en Urban Harvest para
ayudar en el mantenimiento de un jardin comunitario. En
Reino Unido, Lothian Conservation Volunteers llevé a cabo
labores de conservacién ambiental en Edimburgo.

El objetivo de Parte de NGs es sensibilizar— a la
comunidad con la conservacion— de la naturaleza y la
biodiversidad. En 2014, 67 voluntarios de Espafa, ltaliay
Estados Unidos han colaborado en esta campafa, a la que
han dedicado méas de 500 horas de su tiempo libre.
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3.3.3. PROVEEDORES

El desemperfio de los proveedores es fundamental para el éxito de EDPR.
La empresa basa su relacién con ellos en la confianza, la colaboracion y la
creacion de valores compartidos, lo que se traduce en una capacidad
conjunta de innovar, fortalecer su politica de sostenibilidad y mejorar la
capacidad de nuestras operaciones. Ello ayuda de manera sustancial a
EDPR a mantener el liderazgo en los ambitos donde desemperfia su
actividad y es un factor que contribuye a la competitividad en los
mercados en los que opera.

La importancia de la sostenibilidad en la cadena de suministro es clave

para EDPR. El CAdigo Etico de la empresa define los valores fundamentales

que deben respetarse y el marco que acota la relacién con los

proveedores. Ademas, nuestros sistemas de Seguridad y Salud, y de

gestién ambiental obligan a nuestros empleados y a todo aquél que

trabaja en nombre de EDPR a acatar las buenas practicas en dichos

ambitos, tal y como exigen nuestra politica ambiental, y de seguridad y

salud. Proveedores certificados

El Manual de Contratacion de EDPR contiene un capitulo que ayuda al 74%

Departamento de Compras a poner en practica nuestros valores y 67% 65%
principios. Asi, cuando contrata y compra bienes y servicios, EDPR realiza

todos los esfuerzos razonables para que los proveedores seleccionados

acepten cumplir con los diez principios del Pacto Mundial de la ONU en las

areas de derechos humanos, condiciones laborales, medio ambiente, 250
corrupcion asi como las ideas del Cédigo Etico de la firma. Ademas, EDPR
recaba informacién sobre sostenibilidad del principal proveedor de
servicios para su utilizacion en la seleccion del proveedor. En Europa, un
socio externo se encarga de ello, mientras que en Estados Unidos se
realiza por medio de cuestionarios internos. Europe & Corporate North America

) H Sistema de Seguridad y salud o equivalente
En 2014, en torno al 67% de los proveedores de EDPR de Corporativo y
Europa contaban con un sistema de seguridad y salud en el trabajo, y el » Europa Incluye proveedores por valores
74%, con uno ambiental. En Norteamérica, el 25% y el 65% de las superiores a 500.000 EUR;
empresas disponen de sistemas de seguridad y de gestion ambiental,
respectivamente.

Sistema medioambiental o equivalente

« Norteamérica comenzé a recoger datos de
sostenibilidad como parte de la cualificacion
de proveedores en 2014;

« los datos norteamericanos consideran que
DESARROLLO DE LA CADENA DE SUMINISTRO EN REINO UNIDO los programas de biodiversidad son sistemas

de gestion ambiental;
El desarrollo de la energia eélica offshore abre nuevos mercados y
oportunidades importantes para Reino Unido, en concreto, Escocia. Como
sector en desarrollo, exige la aparicion de nuevas empresas y la
diversificacion de las que ya existen para acometer las tareas asociadas al
desarrollo de la infraestructura.

MORL, joint venture entre EDPR y Repsol Nuevas Energias UK, ha
colaborado con distintas agencias para que las empresas locales del fiordo
de Moray (Escocia) y el resto del Reino Unido puedan beneficiarse del
nuevo mercado edlico marino.

Esta labor ha propiciado la creaciéon de nuevas empresas, ademas de
estimular la aparicion de joint ventures con capacidades muy variadas.
Desde 2012, el proceso de solicitud de ofertas de MORL ha impulsado el
desarrollo de aerogeneradores de 7-8 MW aptos para emplazamientos en
aguas mas profundas y con fuertes vientos que sean capaces de reducir el
coste de la energia. En un sector en el que los monopilotes fueron la
norma en el pasado, MORL estéa impulsando la competitividad entre las
subestructuras de nueva generacion. Estas contribuiran a la evolucién del
sector, sentando la norma para el resto de la tercera ronda y abriendo
nuevas areas del lecho marino a su explotacién en todo el mundo.
Ademas, MORL ha encomendado a socios del sector publico y privado que
identifiquen la brecha de capacidades y desarrollen estrategias para
cerrarla. Su solucién ya ha arrojado beneficios también fuera del mercado
britanico. Las capacidades adquiridas al desarrollar los proyectos de MORL
se han exportado correctamente a Francia, donde EDPR se hizo con los
dos emplazamientos de la licitacion francesa de la segunda ronda.
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3.4. INNOVACION

Para EDPR la innovacién versa sobre nuevas tecnologias con las
que impulsar la obtenciéon de energias renovables —como la
tecnologia edlica offshore—, pero esto no lo es todo. También
tiene que ver con la actitud y el compromiso de mejorar nuestra
labor dia a dia.

INNOVACION EN CONSTRUCCION Y DESARROLLO

OPTIMIZACION DEL DISENO Y LA CONSTRUCCION DE LOS PARQUES EOLICOS

Durante la construcciéon de un parque edlico, concebir disefios 6ptimos para sus cimentaciones es clave para el
control de las solicitudes de inversién en inmovilizado. Las cimentaciones superficiales 6ptimas son aquéllas que
minimizan el volumen en funcion de las condiciones especificas de cada emplazamiento cumpliendo, al mismo
tiempo, todos los requisitos aplicables en materia de seguridad. Sin embargo, en el caso de las cimentaciones en
profundidad o pilotadas, dar con la mejor solucién es una tarea mas compleja, pues deben optimizarse diferentes
variables: la forma de las cimentaciones y el numero, el didmetro, el tipo y la longitud de los pilotes. EDPR ha
desarrollado internamente un algoritmo con el que obtener los mejores disefios de cimentacidn con pilotes para
parques eolicos una vez se conocen el peso de los aerogeneradores y los datos geotécnicos del emplazamiento.

MODELO DE OPTIMIZACION PARA PARQUES EOLICOS

Después de tres afios de trabajo, el departamento de Evaluacion Energética de EDPR cre6 el programa edpwWOM
(Modelo de Optimizacién para Parques Eolicos). Se trata de un programa informatico especifico para estimar la
producciéon anual de energia y la optimizacion del disefio de los parques en funcion de las particularidades de la
empresa. Dicho programa se utiliz6 como herramienta de referencia en el proyecto de energia eélica offshore de
Moray Firth.

El entorno de programacién permite realizar simulaciones de forma automatica y en menos tiempo que con otras
opciones disponibles en el mercado. Una de sus ventajas es que, al tratarse de un cédigo generado
internamente, es compatible con cualquier modificacién o incorporaciéon de nuevos criterios de acuerdo con las
necesidades del proyecto en cada momento, por lo que no resulta necesario volver a definir modelos de
prediccion de los datos como si sucede con los programas informaticos convencionales disponibles en el
mercado. La solucién puede alcanzar elevados niveles de optimizaciéon de acuerdo con diversos criterios,
adaptables e independientes, y en funcion del estudio que deba realizarse: produccién, costes de cimentaciones
en profundidad, variables financieras, estructuras offshore, etc.

INNOVACION EN OPERACIONES

REGULACION DE POTENCIA ACTIVA Y REACTIVA EN DIVERSOS PARQUES EOLICOS EN EL MISMO NODO

La topologia de determinados parques eélicos de EDPR, que
evacuan diversas plantas a través del mismo nodo, plantea
un nuevo reto a EDPR, pues se consideran un Unico parque
edlico a efectos de cumplimiento del codigo de red
(regulacién de potencia activa, reactiva o de voltaje). No
existen herramientas comerciales para controlar la adhesion
a los cédigos de red en estas situaciones concretas cuando
interactuan diferentes tecnologias. EDPR ha desarrollado un
sistema de control que, en funcién de los datos que se
recaban en el nodo y en cada uno de los emplazamientos,
calibra y envia las instrucciones adecuadas al sistema de
control de cada parque edlico a fin de garantizar el
cumplimiento del cédigo de red. Para poder definir los
algoritmos de control de estabilidad, deben realizarse
simulacros preliminares sobre el comportamiento de los aerogeneradores estaticos y dinamicos y de los sistemas
de control de cada emplazamiento.

MINIMIZAR LOS COSTES DE DESVIACION

Uno de los retos principales a los que se enfrenta EDPR es minimizar los errores en las estimaciones energéticas
de las seis sesiones del mercado intradiario y, por ende, los costes de desviacion. Para ello, EDPR ha concebido
un sistema adaptable basado en tecnologia no convencional del sector energético que corrige las estimaciones
originales a partir de los errores cometidos en predicciones pasadas. Dichas mejoras de los algoritmos no
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solamente reducen los costes, sino que también favorecen la integracion de la energia eélica en el sistema
eléctrico nacional.

INVESTIGACION Y DESARROLLO

EDP Inovacao es la empresa del Grupo EDP que se encarga de fomentar la innovacion, la investigacion y el
desarrollo en el seno de las diferentes unidades de negocio del Grupo, entre las que se encuentra EDPR. Lleva a
cabo su actividad en tres ambitos diferenciados: 1) desarrollo tecnolégico; 2) innovacién en productos,
organizacion y procesos; 3) respaldo transversal en cuando a |+D++i.

WINDFLOAT

El proyecto WindFloat es uno de los buques
insignia de la lista de proyectos de 1+D
sobre energias renovables de EDP; se trata
de un prototipo para alta mar que, después
de tres afios en funcionamiento, proporciona
excelentes resultados en condiciones
hostiles como, por ejemplo, olas de hasta 15
metros de altura, frente a las costas de
Agucadoura, en el norte de Portugal.

Es el proyecto de innovacidn mas ambicioso
del mundo hasta la fecha en el &mbito de la
tecnologia offshore flotante, el primer
aerogenerador de alta mar que se instala en
el océano Atlantico y la primera estructura
triangular flotante semisumergible que
sustenta un aerogenerador de 2 MW que
permite aprovechar los vientos de alta mar
con gran estabilidad por debajo de los 40
metros de profundidad y a gran distancia de
la costa. Es, ademas, el primer proyecto de
energia edlica offshore del mundo que no
requiere el uso de pesados equipos de
elevacion en alta mar. El proceso de
preparacion para el ensamblado final, la
instalacion y la puesta en marcha se llevo a
cabo integramente en un entorno controlado
en tierra. Una vez finalizadas las tareas de

== construccion en tierra en diques secos de
Setubal, al sur de Lisboa, la estructura se remolcé aproximadamente 350 kilbmetros mar adentro. La capacidad
de llevar a cabo el remolcado en tales circunstancias puede atribuirse al rendimiento y la estabilidad de
WindFloat. Estos factores también permiten la instalacion sobre WindFloat de aerogeneradores de cualquier
fabricante que se comercialicen listos para utilizar. El proyecto responde a una asociacion de EDP, Repsol,
Principle Power, A. Silva Matos, Vestas e InovCapital y cuenta asimismo con el respaldo del Fondo de Asistencia a
la Innovacion (FAI), en el que participan mas de 60 proveedores, de los cuales mas de dos tercios son
portugueses.

En marzo, mientras se desarrollaba la fase competitiva de la licitacidon para la explotaciéon de la capacidad de
energia edlica offshore en Francia, EDPR invité a periodistas de dicho pais a visitar el proyecto Windfloat. Los
periodistas se dieron cita en el centro de abastecimiento de Oporto y volaron en helicoptero para contemplar,
desde el aire, el funcionamiento de este proyecto. En julio, los alcaldes de 20 municipios franceses también lo
visitaron; en esta ocasion, se trasladaron hasta él en barco para ver el aerogenerador en accion. Estas visitas
brindaron a EDPR la gran oportunidad de ensefiar como funcionan los sistemas de generaciéon de energia edlica
en alta mar y fortalecer sus vinculos con lideres de opinién claves de Francia, pais histéricamente dependiente de
la energia nuclear.

El pasado mes de octubre, Jodo Manso Neto intervino en un congreso internacional que se celebré en Lisboa
organizado por el Wave Energy Centre (WavEC) en colaboraciéon con la Embajada de Estados Unidos en Portugal;
en él, se dieron cita empresas, centros de investigacion, agencias publicas y responsables politicos para tratar las
medidas que se estan desplegando a ambos lados del Atlantico para concebir un grupo tecnolégico capaz de
aprovechar al maximo el ingente potencial econémico del entorno marino. La energia renovable edlica offshore
se puso en valor durante el evento y EDPR ilustré su firme compromiso con el desarrollo de tecnologias para la
exploracion edlica offshore con el caso de WindFloat.
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3.5. INTEGRIDAD Y ETICA

Un comportamiento ético es fundamental para el funcionamiento de la economia.
EDPR reconoce su importancia y su complejidad y se compromete a regirse por la
ética y a cumplir sus principios en el desempefio de su actividad. Sin embargo, es
responsabilidad de los trabajadores realizar su labor conforme a principios éticos.

MODELO DE GOBIERNO ETICO

Los principios éticos son la piedra angular de la
estrategia de EDPR; tanto es asi, que nuestro Cédigo
Etico trasciende la mera definicion de los principios por
los que se debe regir la empresa y detalla asimismo el
comportamiento que deben mostrar los trabajadores de
EDPR y cualquier otro proveedor que preste sus
servicios en representacion de la empresa a la hora de
tratar con nuestros grupos de interés. El Codigo Etico
cuenta con su propia normativa, que regula el proceso y
los canales de comunicacion de posibles incidentes o
dudas acerca de su aplicacion. El Proveedor de Etica es
el responsable de estos canales de comunicacion y se
encarga de analizar posibles problemas éticos y de
presentarlos a la Comisién de Etica. El Codigo se
comunica y distribuye a todos los trabajadores y a las
partes interesadas y se complementa con sesiones de
formacién especificas.

cOnIGO ETICO

El Cédigo Etico de EDPR resulta aplicable y vincula a
todos los trabajadores de la empresa,
independientemente de su puesto y emplazamiento.
Nuestros proveedores también deben encarnar el
espiritu de nuestro Codigo Etico, lo cual se recoge en
nuestras politicas de contratacién de servicios.

En 2014, se aprobd una actualizacion del Cédigo a fin
de fortalecer determinados ambitos como, por
ejemplo, los relativos a integridad, derechos humanos,
cumplimiento de la legislacién y transparencia. Por
otra parte, la nueva version del Cédigo se estructura
en tres partes: principios de actuacién, compromiso
con los grupos de interés y proceso ético. Esta division
tiene por objetivo establecer claramente los valores y
las conductas que debe asumir cualquier persona que,
en representacion de EDPR, trate con nuestros grupos
de interés, asi como el proceso de supervision del
cumplimiento del Cédigo.

Actualizado el Codigo, se anuncié y publicé en la
intranet de la Empresa, y el Secretario General se lo
hizo llegar por correo electrénico a todos los
trabajadores. El Cédigo Etico se incluye en la
documentacion de bienvenida que se entrega a los
nuevos trabajadores y que deben devolver firmado
como muestra de conformidad.

NORMATIVA DEL CONIGO ETICO

La normativa del Cadigo Etico, aprobada por el
Consejo de Administracion en 2011, tiene como fin
regular la aplicacion de éste en el seno de EDPR.
Concretamente, define los procedimientos de
recepcion, registro y tratamiento de los datos que
recibe la Empresa con respecto a infracciones del
Cédigo en materia de legislacion, ética,

comportamiento en el entorno laboral, derechos
humanos, igualdad de oportunidades, integridad,
relaciones con clientes y proveedores, medio ambiente
y sostenibilidad. La normativa del Cadigo Etico abarca
aspectos como los siguientes:

descripcién de los puestos de trabajo y las responsabilidades
asociadas;

procedimientos;

ratificacion, investigacion y medidas correctivas;
confidencialidad y anonimato; supervisién y evaluacion del
equipo directivo.

COMISION DE ETICA

La Comisién de Etica recibe, registra y tramita todas
las denuncias que recibe con respecto a infracciones
del Cédigo en materia de legislacion y ética, las
traslada al Consejo de Administracion y establece, en
su caso, las medidas correctivas pertinentes.

La Comision de Etica la conforman tres miembros,
concretamente los presidentes de la Comision de
Auditoria y Control, de la Comisiéon de Operaciones
entre Partes Relacionadas y de la Comisiéon de
Nombramientos y Retribuciones. Entre las funciones de
la Comision se encuentran:

Propuesta de instrumentos, politicas, objetivos y propdsitos
de ética corporativa;

Control de la aplicacién del cédigo ético, estableciendo
directrices para su regulacion y supervisando la correcta
aplicaciéon por parte de la Sociedad y sus filiales;

andlisis de las infracciones del Cédigo Etico que se
comunican y resolver su relevancia y su admisibilidad;
toma de decisiones sobre si debe llevarse a cabo una
investigacion mas exhaustiva para determinar las
consecuencias de las infracciones y las personas implicadas;
« Nombramientos del Proveedor de Etica.

PROVEEDOR DE ETICA

En la primera reunion que celebré la Comision de Etica
en 2011, se nombré al Proveedor de Etica de EDPR.

Dicha figura desempefia una funcion esencial en el
proceso ético, pues garantiza la imparcialidad y la
objetividad al registrar y documentar todas las
denuncias sobre ética que se le remiten. Se encarga,
ademas, de seguir su progreso y vela por la
confidencialidad de la identidad de los denunciantes,
con quienes se pone en contacto siempre que resulte
conveniente hasta el cierre del caso.

PROCESO ETICO DE EPPR

Los grupos de interés de EDPR, internos y externos,
pueden iniciar facilmente un proceso ético o resolver
sus dudas a través del canal previsto para ello: pueden
ponerse en contacto por correo electrénico con el
Proveedor de Etica o cumplimentar el formulario
especifico disponible en el sitio web de la empresa. El
Proveedor de Etica garantiza la transparencia y el
secreto profesional durante todo el proceso.



Por otra parte, EDPR pone a disposicion de sus
trabajadores un canal que les permite informar
directamente y de forma confidencial a la Comisién de
Auditoria y Control de cualquier practica
supuestamente ilicita o cualquier presunta
irregularidad contable o financiera que se produzca en
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su Empresa. El Proveedor de Etica no recibié en 2014
ninguna denuncia a través de dicho canal de
comunicaciéon con respecto a irregularidades en EDPR o
que pudieran suponer repercusiones sustanciales para la
empresa.

Se identifican supuestas
infracciones del Cédigo Etico

Las denuncias de presuntas infracciones del Cédigo Etico deben remitirse al Proveedor de
Etica, haciéndose constar datos personales y descripcion exhaustiva de la situacion.

El Proveedor de Etica realiza una

investigacion sumaria o
9 Etica.

El Proveedor de Etica ratifica en primer lugar el acaecimiento de los acontecimientos que se
denuncian y presenta un informe preliminar sobre su confirmacién inicial a la Comisién de

La Comisién de Etica decide si la
denuncia ilustra una infraccion

La Comisién de Etica analiza todas las situaciones que se denuncian y decide si deben
clasificarse como infracciones del Codigo Etico.

Una vez se confirma la infraccién,
la Comision inicia una investigacion

Al llevar a cabo una investigacion, la Empresa se rige por la legislacion aplicable y por su
propia normativa interna. Finalizada la investigacion, la Comision decide si deben adoptarse
medidas correctivas o disciplinarias.

PROGRAMA ETICO

Nuestro compromiso con la ética queda patente en
nuestro Programa Etico. Dicho Programa se presentd
por primera vez en 2010 y, a fin de renovar las
conductas éticas en el seno de nuestra empresa y
transmitir la actualizacion del Cédigo, volvera a
lanzarse durante el primer semestre de 2015. El
Programa Etico constituye una importante herramienta
para valorar la situaciéon actual y fomentar la
concienciacion en el seno de la Empresa acerca de la
cuestion ética. El programa consiste en una guia
interpretativa del cédigo ético, una encuesta para
evaluar como entienden la ética los trabajadores de
EDPR y un programa de formacién. Durante 2015, el
programa de formacién constara de una sesion
transversal online —orientada a transmitir conceptos
generales a todos los trabajadores— y sesiones
especificas presenciales —adaptadas a los diferentes
puestos y sus riesgos conexos—.

REGLAMENTACION PARA LA PREVENCION DE
SOBORNOS

A fin de velar por el cumplimiento de la reglamentacion
para la prevencion de sobornos en todos los
emplazamientos en que EDPR lleva a cabo su
actividad, la Empresa ha concebido una Politica de
Prevencion de Sobornos, aprobada por el Consejo de
Administracién en diciembre de 2014. Esta Politica
incluira una serie de procedimientos nuevos sobre las
relaciones de los trabajadores de EDPR con partes
externas, en concreto la autorizacién de determinadas
cortesias relacionadas con actividades de
representacion —que se ofrezcan a terceros o que se
reciban de ellos—, donaciones benéficas y patrocinios.
El Grupo adoptaréa dicha Politica a lo largo de 2015.

Se puede consultar una descripcion detallada del
modelo de gobierno ético en el Informe de Gobierno
Corporativo

RELACIONES CON LOS EMPLEADOS

EDPR tiene un firme compromiso con el respeto de la libertad sindical y reconoce

el derecho a la negociacién colectiva

Nuestro compromiso queda patente en el Codigo Etico
y velamos por su cumplimiento a través del Canal
Etico, con el que los grupos de interés pueden
denunciar de manera anénima cualquier infraccion.

De los 919 empleados de EDPR, el 21% estaba
cubierto por convenios colectivos. Los convenios
colectivos se aplican a todos los empleados que
trabajan amparados por un contrato laboral con y por
cuenta de algunas comparfiias del Grupo EDPR,
independientemente del tipo de contrato, el grupo
profesional en el que estan incluidos, su ocupaciéon o
su puesto de trabajo. No obstante, los aspectos
relativos a la propia organizacion corporativa, la
legislacion de cada pais o incluso el uso y las
costumbres locales, dan lugar a que determinados
grupos queden excluidos del ambito de los convenios
colectivos.

Los convenios colectivos que se aplican en EDPR
suelen negociarse a escala regional o estatal. EDPR
participa en su negociaciéon con los representantes de
los trabajadores y, en algunos casos, los
representantes de los gobiernos. En Portugal y en
Brasil, EDP negocia sus propios convenios con los
trabajadores, que resultan de aplicaciéon a todas las
personas que prestan sus servicios profesionales a las
empresas del Grupo, incluida EDPR. A pesar de carecer

de un papel activo en las negociaciones, es voluntad
de EDPR facilitar la difusion de las actualizaciones que
se realizan en dichos convenios. Por ejemplo, en 2014
se negocié un nuevo convenio colectivo en Portugal.
EDPR organizé sesiones informativas para sus
trabajadores a fin de comunicarles el resultado de las
negociaciones.

A lo largo de los ultimos afios, EDPR ha realizado
diferentes analisis comparativos de las prestaciones
previstas en los diversos convenios colectivos
aplicables a nuestros trabajadores frente a las que
ofrece nuestra empresa y, en términos generales,
EDPR ofrece paquetes retributivos méas competitivos
que los convenios colectivos correspondientes.

Durante 2014, los representantes de la empresa se
reunieron en diferentes ocasiones con los
representantes de los trabajadores a fin de abordar
cuestiones fundamentales que afectan a EDPR, como la
salud y la seguridad de los trabajadores o el pago de
gratificaciones en Brasil. En Francia, los representantes
de EDPR definieron una hoja de ruta con los
representantes designados de los trabajadores con
respecto a las actuaciones que se llevaran a cabo a
corto plazo.
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3.6. REMUNERACION
EJECUTIVA

ESTRUCTURA RETRIBUTIVA

La politica retributiva de EDPR, aprobada por la Junta General de Accionistas el 8 de abril de 2014 con el 99,6%
de los votos a favor y presentada por el Consejo de Administracidon a propuesta de su Comision de
Nombramientos y Retribuciones (integrada por tres consejeros no ejecutivos independientes), define una
estructura retributiva dotada de una parte fija para todos los miembros del Consejo, asi como una parte variable,
con componentes anuales y plurianuales, para los miembros de la Comisidn Ejecutiva.

| Anual ‘
Remuneracién base @ Remuneracién variable
fija (efectivo) (gratificacion en efectivo)

I Plurianual ‘
La remuneracién maxima variable anual aprobada por la Junta General de Accionistas para todos los miembros
ejecutivos del Consejo de Administracion fue de 1 millén de euros anuales. EDPR no ha incorporado ningun plan
de atribucién de acciones ni sistemas de opciones de sobre acciones como componentes de la remuneracién de
sus Consejeros. La remuneracion variable anual y plurianual corresponde a un porcentaje del componente fijo
anual, con una ponderacién mayor en el caso del componente plurianual con respecto al componente anual. El
valor de la remuneracion variable anual puede oscilar entre el 0% y el 85% del 80% de la remuneracion fija
anual. El valor de la remuneracion variable plurianual puede oscilar entre el 0% y el 85% del 120% de la
remuneracion fija anual.

En el caso del Director Financiero y los Directores de Operaciones, existe una evaluacién cualitativa de su
rendimiento anual realizada por el Consejero Delegado; dicha valoracion supone el 20% de cara al calculo de la
remuneracion variable anual y el 32% de la remuneracién variable plurianual. El resto se calcula a partir de los
indicadores clave de rendimiento y las ponderaciones correspondientes que aqui se indican.

Los indicadores clave de rendimiento (KPI, por sus siglas en inglés) que se utilizan para determinar las cuantias
de la remuneracioén variable anual y plurianual responden a los pilares estratégicos de la Empresa: crecimiento,
riesgo/remuneracion y eficiencia. Dichos indicadores son los mismos para todos los miembros de la Comisién
Ejecutiva, si bien existen objetivos concretos en el caso de los Directores de Operaciones de Europa/Brasil y
Norteamérica.

KPI ; Ponderacién
Rentabilidad total para el accionista frente a otras empresas del sector y PSI1-20 ) 15%
Incremento de los MW (EBITDA + patrimonio neto) ) 15%
ROIC, flujo de caja (%) ) 8%
EBITDA ) 12%
Resultado neto ) 12%
Disponibilidad técnica ) 6%
Ratio gastos operativos/MW ) 6%
Inversiones en inmovilizado/MW ) 6%
Sostenibilidad ™ ) 10%
Satisfaccion del empleado ) 5%
Incremento de la Comision de Retribuciones 5%

") Se basa en una evaluacion externa del rendimiento en la que se aplica una metodologia centrada en el Sustainability
Index, que permite comparar el desempefio de la empresa con el resto de su sector
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OTROS ASPECTOS A REPORTAR

HECHOS RELEVANTES POSTERIORES

EDPR lleva a cabo una nueva operacion de rotacidon de activos en Estados Unidos

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

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

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

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

Adquisicién, por parte de EDPR, del 45% del capital social de EDP Renovdveis Brasil

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

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

En diciembre de 2014, EDP Renovaveis, S.A., a través de su sociedad dependiente EDPR Brasil, suscribi6é un
acuerdo con CWEI (Brasil) Participacdes Ltda, una sociedad dependiente de CTG para vender una participacion
del 49% en parques edlicos tanto operativos como en fase de desarrollo en Brasil. El alcance de la operacion
abarca 84 MW operativos como se ha mencionado anteriormente, con una duracién media de cuatro afos, asi
como 237 MW en fase de desarrollo, retribuidos de acuerdo con contratos adjudicados a largo plazo para vender
la electricidad producida durante 20 afios.

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

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

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

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

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

INFORMACION SOBRE LAS CONDICIONES DE
PAGO MEDIAS A PROVEEDORES

En 2014 el total de pagos realizados por compariias espafiolas a proveedores ascendié a 107.975 miles de euros
con un periodo de pago promedio de 62,4 dias, estando en términos generales en linea con el periodo de pago
estipulado por ley de 60 dias. No obstante, la compafia esta realizando una optimizaciéon de procesos internos
para resolver todos los pagos adeudados dentro del periodo legal maximo.
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